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BASISPROSPEKT
fiir das EUR 750.000.000 Programm
zur Begebung von Schuldverschreibungen an Privatkunden
vom 27.01.2012

Dieser Basisprospekt (der ,,Basisprospekt*) fiir das EUR 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldver-
schreibungen richtet sich primér an Privatkunden (das ,,Emissionsprogramm®), ist aber nicht auf diese einge-
schriankt. Schuldverschreibungen, die nach MaBgabe dieses Basisprospekts ausgegeben werden, (die ,,Schuldver-
schreibungen®) kénnen auch anderen Anlegern angeboten werden.

Unter dem Basisprospekt ist die Volksbank Vorarlberg e. Gen. (,,Emittentin®) unter Beachtung der anwendbaren
Gesetze, Verordnungen und Richtlinien berechtigt, nicht nachrangige und fundierte Schuldverschreibungen jed-
weder Art, auch bezogen auf einen Basiswert, zu begeben. Die Schuldverschreibungen unterliegen Gsterreichi-
schem Recht.

Jede Emission von Schuldverschreibungen erfolgt zu den im Abschnitt ,,Bedingungen der Schuldverschreibun-
gen" ab Seite 55 beschriebenen und ergéinzten Emissionsbedingungen (die ,,Emissionsbedingungen®), zusammen
mit den im mafigeblichen Konditionenblatt (das ,, Konditionenblatt®) festgelegten Bedingungen (zusammen mit
den Emissionsbedingungen, die "Bedingungen der Schuldverschreibungen"). Die Emissionsbedingungen er-
ginzen das Konditionenblatt. Ein Muster des Konditionenblattes, welches ein Dokument gemaf Artikel 26 Nr. 5
der Verordnung (EG) 809/2004 der Kommission vom 29.04.2004 (die ,,Prospekt-VO®) darstellt, ist ab Seite 56
dieses Basisprospekts abgedruckt. Das Konditionenblatt enthilt bestimmte Angaben in Bezug auf die betreffende
Emission von Schuldverschreibungen, einschlieBlich der genauen Bezeichnung, des Gesamtnennbetrages und der
Art, des Emissionspreises, des Basiswertes auf welchen die Schuldverschreibungen allenfalls Bezug nehmen, die
Verzinsung und bestimmte sonstige Bestimmungen im Zusammenhang mit der Ausstattung, dem Angebot und
dem Verkauf der Schuldverschreibungen. Zur besseren Lesbarkeit ist dem Konditionenblatt eine konsolidierte
Version der Bedingungen der Schuldverschreibungen angeschlossen (Emissionsbedingungen), welche auf die
jeweilige Emission von Schuldverschreibungen anwendbar sind.

Dieser Basisprospekt wurde von der dsterreichischen Finanzmarktaufsichtsbehérde (,,FMA®) in ihrer Eigenschaft
als fiir die Billigung dieses Basisprospekts zustindige Behorde gemifl dem &sterreichischen Kapitalmarktgesetz
(., KMG*") gebilligt. Die Giiltigkeit des Basisprospekts ist mit zwolf Monaten ab Verdffentlichung des Basispros-
pekts begrenzt.

Die inhaltliche Richtigkeit der in diesem Basisprospekt gemachten Angaben ist nicht Gegenstand der Prii-
fung des Basisprospekts durch die FMA im Rahmen der diesbeziiglichen gesetzlichen Vorgaben. Die FMA
priift diesen Basisprospekt ausschlieBlich auf Vollstindigkeit, Kohdrenz und Verstindlichkeit gemifi § 8a
KMG.

Die Emittentin hat die FMA ersucht, der zustdndigen Behorde der Bundesrepublik Deutschland und Liechten-
steins eine Bescheinigung iiber die Billigung zu iibermitteln, aus der hervorgeht, dass dieser Basisprospekt geméf
der Richtlinie 2003/71/EG vom 4.11.2003 (die ,,Prospektrichtlinie®) erstellt wurde. Dieser Prospekt stellt einen
Basisprospekt gemdf3 Artikel 5.4 der Prospektrichtlinie dar. Die Emittentin kann die FMA jederzeit ersuchen,
Bescheinigungen iiber die Billigung dieses Prospekts anderen zustindigen Behorden zu iibermitteln. Offentliche
Angebote der Schuldverschreibungen werden in Osterreich, Deutschland und Liechtenstein oder jedem anderen
Land erfolgen, in welches dieser Basisprospekt giiltig notifiziert wurde. Die Emittentin behélt sich vor, Schuld-
verschreibungen, die unter diesem Basisprospekt begeben werden, 6ffentlich oder nicht 6ffentlich anzubieten.

Die Zulassung des Emissionsprogramms zum Geregelten Freiverkehr und/oder zum Amtlichen Handel (zusam-
men die ,,Osterreichischen Mirkte*) und/oder im MTF der Wiener Borse (die ,,Wiener Bérse®) kann beantragt
werden. Unter diesem Basisprospekt konnen ebenso Schuldverschreibungen begeben werden, die zum Handel an
einem oder mehreren geregelten Mérkten im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente
in einem anderen EWR-Mitgliedstaat zugelassen, in den Handel an einen oder mehreren ungeregelten Markten
einbezogen oder zu keinem Markt zugelassen werden. Die Emittentin behilt sich vor, fiir Schuldverschreibungen,
die unter diesem Basisprospekt begeben werden, die Zulassung zu einem anderen geregelten Markt eines EWR-
Mitgliedstaats oder eines Drittlands und/oder die Handelseinbeziehung an einem ungeregelten Markt zu beantra-
gen. Die Zulassung von Schuldverschreibungen, die unter diesem Basisprospekt begeben werden, an einem gere-




gelten Markt eines EWR-Mitgliedstaats setzt die glltige Notifizierung des Basisprospekts voraus. Die jeweils
anwendbaren Bedingungen der Schuldverschreibungen geben an, ob und zutreffendenfalls an welchem Markt fir
diese Schuldverschreibungen die Zulassung beantragt wird. Derzeit sind vergleichbare Schuldverschreibungen
der Emittentin zum Handel am Amtlichen Handel und im MTF der Wiener Borse zugelassen.

Jede Serie von Schuldverschreibungen ist durch eine auf den Inhaber lautende Sammelurkunde ohne Zinsscheine
verbrieft, welche die eigenhdndigen Unterschriften zweier ordnungsgeméaR bevollméchtigter Vertreter der Emit-
tentin tragt.

Jede Sammelurkunde wird so lange von der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesellschaft (,,0eKB*) als
Wertpapiersammelbank verwahrt, bis sdmtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen
erfillt sind. Dem Inhaber von Schuldverschreibungen (,,Anleihegldubiger) stehen Miteigentumsanteile an der
jeweiligen Sammelurkunde zu, die gemaR den Regelungen und Bestimmungen der Wertpapiersammelbank und
anwendbarem Recht Uibertragen werden kénnen.

Schuldverschreibungen kann ein Rating zugewiesen sein oder nicht. Falls einer Serie ein Rating zugewiesen ist,
wird dies im Konditionenblatt angegeben. Ein Rating stellt keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder zum Hal-
ten von Wertpapieren dar und kann jederzeit von der das Rating zuweisenden Ratingagentur ausgesetzt, zuriick-
gestuft oder zuriickgezogen werden.

Zukunftige Anleger sollten bedenken, dass eine Veranlagung in die Schuldverschreibungen Risiken bein-
haltet und dass der Eintritt eines oder mehrerer Risiken, insbesondere eines der im Kapitel ,,Risikofakto-
ren“ ab der Seite 18 beschriebenen, zum Verlust der gesamten Veranlagungssumme oder eines wesentli-
chen Teils davon fuhren kann. Ein zukunftiger Anleger sollte seine Anlageentscheidung erst nach einer
eigenen grundlichen Prufung (einschlieBlich einer eigenen wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen
Analyse) treffen, da jede Bewertung der Angemessenheit einer Veranlagung in die Schuldverschreibungen
flr den jeweiligen Anleger von der zukunftigen Entwicklung seiner finanziellen und sonstigen Umsténde
abhéngt.

Dieser Basisprospekt ist kein Angebot zum Verkauf und keine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum
Kauf der Schuldverschreibungen in Landern, wo ein solches Angebot oder eine Aufforderung zur Abgabe eines
Angebots rechtswidrig ist. Insbesondere wurden und werden die Schuldverschreibungen nicht gemaR dem United
States Securities Act of 1933 (der ,,Securities Act®) registriert.



HINWEIS

Dieser Basisprospekt wurde ausschlieBlich fir Zwecke des Verkaufes der Schuldverschreibungen in
Osterreich, Deutschland und Liechtenstein im Rahmen eines 6ffentlichen Angebotes gemaR den dafiir
in diesen Landern geltenden Rechtsvorschriften erstellt. Er stellt kein Angebot zum Kauf und keine
Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Verkauf der Schuldverschreibungen an Personen in
Landern, in denen ein solches Angebot oder eine Aufforderung ein Angebot zu stellen Einschrankun-
gen unterworfen oder unrechtméafig ist, dar.

Personen in anderen Landern als Osterreich, Deutschland und Liechtenstein haben sich Gber fur sie
geltende Einschréankungen und Verbote eigenverantwortlich zu informieren und diese einzuhalten (sie-
he auch Kapitel ,,Verkaufsheschrankungen).

Die Emittentin hat weder einen Vertriebspartner noch sonstige Dritte bevollmachtigt, rechtsverbindli-
che Erkléarungen in ihrem Namen abzugeben oder entgegenzunehmen, noch hat sie Vertriebspartner
erméchtigt, Informationen zu erteilen, die nicht im Einklang mit diesem Basisprospekt stehen. Rechts-
verbindliche Erklarungen sind daher von der Emittentin selbst abzugeben und an diese zu richten.

Die Aushandigung des Basisprospekts oder ein Verkauf hierunter bedeuten unter keinen Umstanden,
dass die darin enthaltenen Angaben zu jedem Zeitpunkt nach dem Datum dieses Basisprospekts zutref-
fend sind. Insbesondere bedeuten weder die Aushdndigung dieses Basisprospekts noch der Verkauf
oder die Lieferung der Schuldverschreibungen, dass sich seit dem Datum dieses Basisprospekts, oder
falls dies friher ist, das Datum auf das sich die entsprechende im Basisprospekt enthaltene Information
bezieht, keine nachteiligen Anderungen ergeben haben oder Ereignisse eingetreten sind, die zu einer
nachteiligen Anderung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin fiinren oder fithren
kdnnen. Dies gilt ungeachtet der Verpflichtung der Emittentin, jeden wichtigen neuen Umstand oder
jede wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Basisprospekt enthaltenen
Angaben, die die Beurteilung der Wertpapiere beeinflussen kdnnten und die zwischen der Billigung
des Basisprospekts und dem endgultigen Schluss des offentlichen Angebots oder, wenn diese friiher
eintritt, der Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt auftreten bzw. festgestellt werden, in
einem Nachtrag zum Basisprospekt bekannt gemacht werden missen (gemal § 6 KMG).

Dieser Basisprospekt wurde ausschlieBlich zu dem Zweck verfasst, ein 6ffentliches Angebot der
Schuldverschreibungen und die Zulassung der Schuldverschreibungen zu den Mérkten zu ermdglichen.
Die in diesem Basisprospekt enthaltenen Angaben wurden durch die Emittentin und die anderen in
diesem Basisprospekt angegebenen Quellen zur Verfugung gestellt. Die Vervielfaltigung und Verbrei-
tung der Informationen zu einem anderen Zweck als dem Erwerb der Schuldverschreibungen ist unzu-
lassig. Keine Person ist berechtigt, Angaben zu diesem Angebot zu machen oder Erklarungen zu die-
sem Angebot abzugeben, die nicht in diesem Basisprospekt 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 Basisprospekt enthaltenen Angaben hinausgehen, sind ungdltig.

Die Angaben in diesem Basisprospekt stellen keine rechtliche, wirtschaftliche oder steuerliche Bera-
tung dar und konnen diese nicht ersetzen. Es wird jedem Anleger ausdriicklich empfohlen, vor dem
Erwerb von Schuldverschreibungen eigene Berater zu konsultieren. Anleger sollten eine eigenstandige
Beurteilung der rechtlichen, steuerlichen, finanziellen und sonstigen Folgen der mit dem Erwerb der
Schuldverschreibungen verbundenen Risiken durchfiihren, zumal eine vollstdndige Beratung eine ge-
naue Kenntnis der persdnlichen Verhaltnisse eines Anlegers voraussetzt.

Dieser Basisprospekt wurde nach MaRgabe der Anhdnge V, X1 und XII der Prospekt-VO erstellt. Die-
ser Basisprospekt wurde von der FMA gebilligt.

Die Schuldverschreibungen wurden und werden weder geméall dem Securities Act noch von irgendeiner
Behorde eines U.S. Bundesstaates oder gemdaR den anwendbaren wertpapierrechtlichen Bestimmungen
von Australien, Kanada, Japan oder dem Vereinigten Konigreich registriert werden und diirfen weder
in den Vereinigten Staaten noch fiir oder auf Rechnung von U.S. Personen oder anderen Personen, die
in Australien, Kanada, Japan oder den Vereinigten Staaten anséssig sind angeboten oder verkauft wer-
den.



ZUKUNFTGERICHTETE AUSSAGEN

Dieser Basisprospekt enthdlt unter der Rubrik ,,Zusammenfassung des Basisprospekts®, ,,Risikofakto-
ren“ und an weiteren Stellen Aussagen, die zukunftsgerichtete Aussagen sind oder als solche gedeutet
werden konnen. Solche zukunftsgerichteten Aussagen schlieBen alle Themen ein, die keine histori-
schen Tatsachen sind sowie Aussagen Uber die Absichten, Ansichten oder derzeitigen Erwartungen der
Emittentin, die unter anderem das Ergebnis der Geschéftstatigkeit, die finanzielle Lage, die Liquiditat,
Ausblick, Wachstum, Strategien und die Dividendenpolitik sowie den Industriezweig und die Markte,
in denen die Emittentin tétig ist, betreffen.

In manchen Fallen kénnen diese zukunftsgerichteten Aussagen an der Verwendung von zukunftsge-
richteten Ausdricken, wie beispielsweise ,,glauben®, ,schéatzen*, ,vorhersehen, ,erwarten, ,beab-
sichtigen®, ,,abzielen*, ,kdnnen*, ,werden®, ,planen®, ,fortfahren* oder ,,sollen* oder im jeweiligen
Fall deren negative Formulierungen oder Varianten oder eine vergleichbare Ausdrucksweise oder
durch die Erorterung von Strategien, Pl&nen, Zielen, zukilnftigen Ereignissen oder Absichten erkannt
werden. Die in diesem Basisprospekt enthaltenen zukunftsgerichteten Aussagen enthalten bestimmte
Ziele. Sie kénnen auch Ziele, die die Emittentin zu erreichen beabsichtigt, miteinschlieen. Zukunfts-
gerichtete Aussagen sind keine Zusicherungen einer kunftigen Wertentwicklung oder Zielerreichung.
Potentielle Anleger sollten daher kein Vertrauen in diese zukunftsgerichteten Aussagen legen.

Ihrer Natur nach umfassen zukunftsgerichtete Aussagen bekannte und unbekannte Risiken sowie Unsi-
cherheiten, da sie sich auf Ereignisse und Umsténde beziehen, die in der Zukunft eintreten oder nicht
eintreten kénnen. Manche dieser Faktoren, werden, wenn sie nach Ansicht der Emittentin wesentlich
sind, im Abschnitt ,,2. Risikofaktoren* genauer beschrieben. Sollte ein oder mehrere der in diesem
Basisprospekt beschriebenen Risiken eintreten oder sollte sich eine der zugrunde liegenden Annahmen
als unrichtig herausstellen, kdnnen die tatsachlichen Ertrdge wesentlich von den in diesem Basispros-
pekt als erwartet, vermutet oder geschatzt beschriebenen abweichen oder zur Génze ausfallen. Die
Emittentin beabsichtigt keine Aktualisierung der in diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen
nach dem Ende des Angebots.

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



DURCH VERWEIS AUFGENOMMENE DOKUMENTE

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

rierenden Bestandteil dieses Basisprospekts bilden:

Dokument

Geschaftsbericht der
Emittentin zum 31.12.2009

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung
Konsolidierte Bilanz
Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals

Konzernkapitalflussrechnung
Anhang zum Konzernabschluss fur das
Geschéftsjahr 2009

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Geschaftsbericht der

Emittentin zum 31.12.2010

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung
Konsolidierte Bilanz

Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals

Konzernkapitalflussrechnung
Anhang zum Konzernabschluss fir das
Geschaftsjahr 2010

Bestéatigungsvermerk des Abschlussprifers

Ungeprufter konsolidierter Zwischenbericht
der Emittentin zum 30.09.2011

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung
Konsolidierte Bilanz

Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals
Konzernkapitalflussrechnung

Anhang zum Zwischenbericht

Basisprospekt vom 28.01.2011
Muster Konditionenblatt der Schuldverschreibungen
Allgemeinen Emissionsbedingungen

Basisprospekt vom 01.02.2010
Musteremissionsbedingungen
Formblatt Endgiiltige Bedingungen

Basisprospekt vom 23.12.2008
Musteremissionsbedingungen
Formblatt Endgultige Bedingungen

Seite des jeweiligen Dokuments

75
76
78
79

80-147
154-155

53
54
55
56

57-115
122-123
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66-77
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160-178
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Informationen, die nicht ausdriicklich oben angefuhrt sind, sind nicht durch Verweis in diesen Basis-
prospekt einbezogen und werden nur zu Informationszwecken bereitgestellt.

Es wird darauf hingewiesen, dass die Teile des Geschéftsberichts 2009 und 2010, des Zwischenbe-
richts zum 30.09.2011, sowie Teile der Basisprospekte vom 28.01.2011, 01.02.2010 und 23.12.2008,
die nicht ausdricklich in den Tabellen oben angefihrt sind, nicht durch Verweis in diesen Prospekt
einbezogen sind. Diese nicht durch Verweis in den Prospekt einbezogenen Informationen sind entwe-
der fur die Anleger nicht relevant oder bereits an anderer Stelle im Prospekt enthalten.

Der Basisprospekt und etwaige Nachtrdge werden in elektronischer Form auf der Website der Emitten-
tin unter ,www.volksbank-vorarlberg.at/boersen_u_maerkte/anleihen/basisprospekte* veroffentlicht.
Papierversionen des Basisprospekts und etwaiger Nachtrdge und die durch Verweis in diesem Basis-
prospekt einbezogenen Dokumente sind am Sitz der Emittentin zu den tblichen Geschéftszeiten unent-
geltlich erhaltlich.



NACHTRAGE ZUM BASISPROSPEKT

Die Emittentin ist gemaB den Bestimmungen der Prospektrichtlinie und der diese umsetzenden oster-
reichischen Vorschriften dazu verpflichtet, einen Nachtrag zu diesem Basisprospekt zu erstellen oder
einen diesen Basisprospekt ersetzenden Basisprospekt zu vertffentlichen, der flir spatere Emissionen
von Schuldverschreibungen Anwendung finden soll, und der FMA und dem Bdrseunternehmen, das
die Markte betreibt, an denen die Schuldverschreibungen notieren, die gesetzlich vorgeschriebene
Anzahl an Kopien des Nachtrags oder des ersetzenden Basisprospekts zukommen zu lassen, falls wéh-
rend der Laufzeit des Basisprospekts ein wichtiger neuer Umstand, eine wesentliche Unrichtigkeit oder
Ungenauigkeit in Bezug auf die im Basisprospekt enthaltenen Angaben, die die Beurteilung der
Schuldverschreibungen beeinflussen kdnnten, zwischen der Billigung des Basisprospekts und dem
endgiltigen Schluss des &ffentlichen Angebots oder, wenn diese friiher eintritt, der Aufnahme des
Handels an einem geregelten Markt, auftreten bzw. festgestellt werden.

INFORMATIONSQUELLEN

Die in diesem Basisprospekt enthaltenen statistischen und sonstigen Daten zum Geschéft der Emitten-
tin wurden den gepriften Konzernabschllssen der Emittentin fur die Geschéftsjahre 2009 und 2010
und dem Zwischenbericht zum 30.09.2011, die durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen sind
und einen integrierenden Bestandteil dieses Basisprospekts bilden, entnommen. Angaben zum Volks-
banken-Sektor wurden dem Kreditinstitutsverzeichnis der Osterreichischen Nationalbank (veréffent-
licht im November 2011 unter http://www.oenb.at/idakilz/kiverzeichnis?action=toDownloadPage (das
,,OeNB Kreditinstitutsverzeichnis“) entnommen.

Die Emittentin bestétigt, Angaben von Seiten Dritter Gbernommen zu haben, und die erforderliche
Sorgfalt angewendet zu haben, um sicherzustellen, dass die Angaben von Seiten Dritter korrekt wie-
dergegeben wurden und dass — soweit der Emittentin bekannt — keine Tatsachen fehlen, die die Anga-
ben unrichtig oder irrefiihrend erscheinen lassen kénnen.
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1 ZUSAMMENFASSUNG DES BASISPROSPEKTS

Warnhinweise: Diese Zusammenfassung ist als Einleitung zum Basisprospekt zu lesen und jede Entschei-
dung, in Schuldverschreibungen zu investieren, sollte sich auf die Priifung des gesamten Basisprospekts
stitzen. Anleger sollten daher den gesamten Basisprospekt sorgfaltig lesen und jede Entscheidung, in
Schuldverschreibungen gemaR diesem Basisprospekt zu investieren, sollte auf einer Priifung des gesamten
Basisprospekts basieren, einschlielich der durch Verweis in diesen Basisprospekt aufgenommenen Doku-
mente, der unter ,, Risikofaktoren* genannten Angelegenheiten und der Bedingungen der Schuldverschrei-
bungen. Die Emittentin haftet fir die Zusammenfassung dieses Basisprospekts jedoch nur fiir den Fall, dass
die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen
Teilen des Basisprospekts gelesen wird. Fir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche auf Grund der in
diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kénnte der als Klager auftreten-
de Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der Vertragsstaaten des Europaischen
Wirtschaftsraums (,, EWR ) die Kosten fiir die Ubersetzung des Basisprospekts vor Prozessheginn zu tragen
haben.

Die Schuldverschreibungen sind nicht fiir jeden Anleger eine geeignete Kapitalanlage. Die Entschei-
dung eines jeden potentiellen Anlegers, die Schuldverschreibungen zu zeichnen, soll sich an den Le-
bens- und Einkommensverhaltnissen, den Anlageerwartungen und der langfristigen Bindung des einge-
zahlten Kapitals orientieren. Die Anleger sollen sich darliber im Klaren sein, ob die Schuldverschrei-
bungen ihre Bediurfnisse abdecken. Wenn Anleger die Schuldverschreibungen, die mit ihnen verbunde-
nen Risiken oder ihre Ausstattung nicht verstehen oder das damit verbundene Risiko nicht abschatzen
kénnen, sollten sie fachkundige Beratung einholen und erst dann uber die Veranlagung entscheiden.

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

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

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

(iii) ausreichend finanzielle Mittel und Liquiditat zur Verfigung haben, um samtliche Risiken einer
Anlage in die jeweiligen Schuldverschreibungen tragen zu kénnen, auch in Fallen, in denen Kapital
oder Zinsen in einer oder mehreren Wahrungen zahlbar sind oder die Wahrung fiir die Zahlung von
Kapital- oder Zinsbetragen eine andere als die Wahrung des potenziellen Anlegers ist;

(iv) die Bedingungen der jeweiligen Schuldverschreibungen genau verstehen und mit den Reaktionen
etwaiger mafRgeblicher Basiswerte und Finanzmérkte vertraut sein; und

(v) in der Lage sein, (selbst oder mit Hilfe eines Finanzberaters), mégliche Szenarien fiir wirtschaftli-
che Entwicklungen, Zinsen und sonstige Faktoren zu prifen, die seine Anlage und seine Fahigkeit, die
jeweiligen Risiken zu tragen, beeintrachtigen kdnnen.

Einige Schuldverschreibungen sind komplexe Finanzinstrumente. Generell erwerben erfahrene institu-
tionelle Anleger komplexe Finanzinstrumente nicht als Einzelinvestition. Mit einer verstandenen, be-
messenen und angemessenen Addition von Risiken zu ihrem gesamten Portfolio, erwerben sie komplexe
Finanzinstrumente um Risiken zu minimieren oder Ertrdge zu steigern. Sofern potentielle Anleger
nicht die Fachkenntnis besitzen, einzuschatzen wie sich die Schuldverschreibungen unter sich veréan-
dernden Rahmenbedingungen verandern, und die darauf resultierenden Auswirkungen auf den Wert
der Schuldverschreibungen und die Auswirkungen, den dieses Investment auf das gesamte Investment-
portfolio des potentiellen Kunden haben kann, sollten potentielle Kunden nicht in komplexe Finanzin-
strumente investieren. Potentielle Anleger sollten in jedem Fall nur einen geringen Teil ihrer verfiig-
baren Mittel in Schuldverschreibungen investieren, die komplexe Finanzinstrumente darstellen.



1.1 DIE SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Form der
Schuldverschreibungen

Emissionspreis

Waéhrungen

Laufzeiten

Stuckelung

Verzinsung

Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber. Jede Serie von Schuld-
verschreibungen ist durch eine auf den Inhaber lautende Sammelurkunde
ohne Zinsscheine verbrieft, welche die eigenhdndigen Unterschriften zweier
ordnungsgemaR bevollméchtigter Vertreter der Emittentin tragt.

Jede Sammelurkunde wird so lange von der OeKB als Wertpapiersammel-
bank verwahrt, bis sdmtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Schuldverschreibungen erfullt sind. Den Anlegern stehen Miteigentumsan-
teile an der jeweiligen Sammelurkunde zu, die gemél den Regelungen und
Bestimmungen der Wertpapiersammelbank und der anwendbaren Gesetze
Ubertragen werden kdnnen.

Schuldverschreibungen kénnen als Einmalemissionen, wobei die jeweiligen
Schuldverschreibungen wéhrend einer bestimmten Zeichnungsfrist gezeich-
net werden kdnnen, oder als Daueremissionen, bei denen Schuldverschrei-
bungen im Ermessen der Emittentin grundsatzlich wahrend der gesamten
(oder einem Teil der) Laufzeit der jeweiligen Schuldverschreibungen zur
Zeichnung zur Verfugung stehen, begeben werden. Im Falle von Daueremis-
sionen ist die Emittentin berechtigt, den Gesamtnennbetrag oder die Anzahl der
Stiicke jederzeit aufzustocken oder zu reduzieren.

Die Emittentin beabsichtigt nicht, unter diesem Basisprospekt Schuldverschrei-
bungen zu begeben, die Erganzungskapital im Sinne des § 23 Abs 1 Z 7 Bank-
wesengesetz (,,BWG*) darstellen.

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

Der Emissionspreis von Schuldverschreibungen, die als Daueremission be-
geben werden, wird fur den Beginn ihrer Zeichnungsfrist in den Bedingun-
gen der Schuldverschreibungen angegeben und danach fortlaufend von der
Emittentin nach Malgabe der zum jeweiligen Ausgabezeitpunkt vorherr-
schenden Marktbedingungen angepasst.

Die Schuldverschreibungen werden in jener Wéhrung ausgegeben, die in den
jeweiligen Bedingungen festgelegt ist (wie z.B. EUR, USD, GBP, CHF,
CZK, HUF, JPY, RON).

Die Schuldverschreibungen weisen weder eine Mindest- noch eine Maximal-
laufzeit auf.

Die Schuldverschreibungen werden entsprechend der in den jeweiligen Be-
dingungen der Schuldverschreibungen festgelegten Stiickelungen ausgege-
ben.

Fixe Zinsen sind nachtraglich an dem Tag oder den Tagen, die in den jewei-
ligen Bedingungen der Schuldverschreibungen angegeben sind, zahlbar.

Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzinsung werden gemdafR den
Bestimmungen der jeweiligen Bedingungen der Schuldverschreibungen in
Abhéngigkeit von einem Basiswert verzinst.

Nullkupon-Schuldverschreibungen kénnen zu ihrem Nennbetrag oder mit

einem Abschlag auf ihren Nennbetrag ausgegeben werden und werden nicht
laufend verzinst.
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Schuldverschreibungen
mit einer variablen
Verzinsung

Zinsperioden und
Zinssatze

Ruckzahlung

Schuldverschreibungen
mit einem variablen
Rickzahlungsbetrag

Besteuerung

Rang der
Schuldverschreibungen

Fir jede Emission von Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzin-
sung wird in den jeweiligen Bedingungen der Schuldverschreibungen der
Basiswert flr die Berechnung der zu zahlenden Zinsbetrége festgelegt. Als
Basiswert kdnnen Aktien, Schuldtitel, Fonds, Hedgefonds, Indizes, Rohstof-
fe, Referenzsatze, Wéhrungen, Waren, oder eine Formel oder ein Korb hier-
von oder ein anderer in den jeweiligen Bedingungen der Schuldverschrei-
bungen vorgesehener Basiswert dienen.

Die Lénge der Zinsperioden fir die Schuldverschreibungen und der jeweils
anwendbare Zinssatz oder seine Berechnungsmethode kénnen sich von Zeit
zu Zeit dndern oder fur eine Serie unveréndert bleiben. Schuldverschreibun-
gen konnen eine Zinsober-, eine Zinsuntergrenze oder beides haben. Alle
diese Informationen sind in den jeweiligen Bedingungen der Schuldver-
schreibungen enthalten.

Schuldverschreibungen kénnen zum Nennbetrag oder zu jedem anderen
Rickzahlungsbetrag (dargestellt als Formel, umgewandelt in Aktien oder
anderes), wie in den jeweiligen Bedingungen der Schuldverschreibungen
festgelegt wird, getilgt werden.

Die Schuldverschreibungen kdnnen mit einem oder ohne einen festen End-
falligkeitstag ausgestattet werden.

Eine ordentliche vorzeitige Rickzahlung durch die Emittentin ist nur még-
lich, wenn dies in den jeweiligen Bedingungen der Schuldverschreibungen
angegeben ist. Die Inhaber der Schuldverschreibungen kdénnen die Schuld-
verschreibungen vor Ende der Laufzeit nicht ordentlich kiindigen.

Der Ausschluss des ordentlichen Rickzahlungsrechtes der Anleger vor Ende
der Laufzeit ist eine notwendige Bedingung fir die Absicherung des Risikos
der Emittentin aus den Schuldverschreibungen. Die Emittentin wére ohne
Ausschluss des ordentlichen Rickzahlungsrechtes der Anleger nicht in der
Lage, die Schuldverschreibungen in der Form Uberhaupt zu begeben oder
die Emittentin musste die erhéhten Absicherungskosten in den Riickzah-
lungsbetrag bzw. die Verzinsung der Schuldverschreibungen einberechnen
und dadurch die Rendite der Anleger auf die Schuldverschreibungen redu-
zieren. Anleger sollten daher genau abwégen, ob sie der Ausschluss des
vorzeitigen ordentlichen Rickzahlungsrechtes der Anleger benachteiligt
und, falls sie der Ansicht sind, dies sei der Fall, nicht in die Schuldver-
schreibungen investieren.

Die Bedingungen der Schuldverschreibungen mit einem variablen Riickzah-
lungsbetrag legen im Falle eines variablen Riickzahlungsbetrages die Be-
rechnungsbasis des Rickzahlungsbetrages fest. Als Basiswert kdnnen Akti-
en, Schuldtitel, Fonds, Hedgefonds, Indizes, Rohstoffe, Referenzsétze, Wah-
rungen, Waren, oder eine Formel oder ein Korb hiervon oder ein anderer in
den jeweiligen Bedingungen der Schuldverschreibungen vorgesehener Ba-
siswert dienen.

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

Die Schuldverschreibungen werden als nicht nachrangige Schuldverschrei-
bungen emittiert, wie unter ,,Emissionsbedingungen — § 2 Rang* beschrieben
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Nicht nachrangige
Schuldverschreibungen

Verwendung des
Emissionserldses

Borsenotiz und
Zulassung zum Handel

Anwendbares Recht

Gerichtsstand

Ratings

ist.

Nicht-nachrangige Schuldverschreibungen sind mit Ausnahme jener Ver-
bindlichkeiten, welche aufgrund gesetzlicher Bestimmungen, wie etwa § 46
Insolvenzordnung zu Masseforderungen (z.B. Kosten des Insolvenzverfah-
ren) bevorzugt sind und abhé&ngig von den jeweiligen Bedingungen der
Schuldverschreibungen, direkte, unbedingte, nicht besicherte und nicht nach-
rangige Verbindlichkeiten der Emittentin, wie unter ,,[Emissionsbedingungen
— Rang“ beschrieben.

Die Nettoerldse aus der Ausgabe der Schuldverschreibungen werden von der
Emittentin zur Gewinnerzielung sowie fir ihre allgemeinen Refinanzie-
rungsbedurfnisse verwendet.

Die Zulassung des Emissionsprogramms zum Geregelten Freiverkehr
und/oder zum Amtlichen Handel und/oder im MTF der Wiener Borse kann
beantragt werden. Unter diesem Basisprospekt kénnen ebenso Schuldver-
schreibungen begeben werden, die zu einem geregelten Markt im Sinne der
Richtlinie 2004/39/EG uber Mérkte fir Finanzinstrumente in einem anderen
EWR-Mitgliedstaat, zu ungeregelten Markten oder zu keinem Markt zuge-
lassen werden. Die Emittentin behalt sich vor, fir Schuldverschreibungen,
die unter diesem Basisprospekt begeben werden, die Zulassung zu einem
anderen geregelten Markt eines EWR-Mitgliedstaats oder eines Drittlands
und/oder die Handelseinbeziehung an einem ungeregelten Markt zu beantra-
gen. Die Zulassung von Schuldverschreibungen, die unter diesem Basispros-
pekt begeben werden, an einem geregelten Markt eines EWR-Mitgliedstaats
setzt die gultige Notifizierung des Basisprospekts voraus. Die jeweils an-
wendbaren Bedingungen der Schuldverschreibungen geben an, ob und zu-
treffendenfalls an welchem Markt fir diese Schuldverschreibungen die Zu-
lassung beantragt wird. Derzeit sind vergleichbare Schuldverschreibungen
der Emittentin am Amtlichen Handel und im MTF der Wiener Bérse zuge-
lassen.

Die Schuldverschreibungen (vertragliches Schuldverhéltnis) unterliegen
osterreichischem Recht unter Ausschluss seiner Verweisungsnormen.

Klagen eines Anlegers gegen die Emittentin im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen sind bei dem sachlich zustdndigen Gericht Feldkirch
einzubringen. Sind die Anleger Verbraucher im Sinne des Konsumenten-
schutzgesetzes, kdnnen diese ihre Anspriiche auch bei allen anderen gesetz-
lich zustdndigen Gerichten geltend machen.

Die Serien von Schuldverschreibungen kénnen ein Rating oder kein Rating
aufweisen. Sofern eine Serie von Schuldverschreibungen ein Rating auf-
weist, wird dieses Rating in den jeweiligen Bedingungen der Schuldver-
schreibungen angefihrt.

Ein Rating ist keine Empfehlung, Wertpapiere zu kaufen, zu verkaufen oder
zu halten, und es kann jederzeit zu einer Aussetzung, Herabstufung oder
Widerrufung durch die jeweilige Rating-Agentur kommen.

1.2 ZUSAMMENFASSUNG DER RISIKOFAKTOREN

Potentielle Anleger sollten sorgféltig die Risiken abwégen, die mit einem Investment in jede Art von
Schuldverschreibungen verbunden sind, bevor sie eine Investitionsentscheidung treffen. Der Eintritt
jedes der in den Risikofaktoren beschriebenen Ereignisse kann die Fahigkeit der Emittentin beein-
tréchtigen, ihre Verpflichtungen gegeniber den Anlegern aus den Schuldverschreibungen zu erfiillen
und/oder sie kdnnten sich nachteilig auf den Marktwert und Handelspreis der Schuldverschreibungen
oder die Rechte der Anleger im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen auswirken und als
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Ergebnis kénnten die Anleger einen Teil oder ihr gesamtes Investment verlieren. Potentielle Anleger
sollten daher vier Hauptkategorien von Risiken abwégen, namlich (i) Risiken in Bezug auf die Emitten-
tin und ihre Geschaftstatigkeit, (ii) Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen, (iii) Risiken, die
mit bestimmten Ausstattungsmerkmalen und Produktkategorien von Schuldverschreibungen verbunden
sind und (iv) Risiken in Bezug auf Interessenskonflikte.

Inshesondere eine Anlage in Schuldverschreibungen, deren Bedingungen wirtschaftlich einen Hedge-
fonds abbilden, stellt eine sehr riskante Vermdgensveranlagung dar. Es sollte von Anlegern daher nur
ein kleiner Teil des frei verfligbaren Vermdgens in derartige Produkte investiert werden, keinesfalls
jedoch das ganze Vermdgen oder per Kredit aufgenommene Mittel. Derartige Schuldverschreibungen
sind nur fir Anleger geeignet, die fundierte Kenntnis von solchen Anlageformen haben und deren Risi-
ken abschéatzen kénnen.

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

Risiken in Bezug auf die Emittentin und ihre Geschaftstatigkeit

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

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

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

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

e  Marktrisiken kénnen eine Wertminderung der Vermdgenswerte der Emittentin zur Folge
haben und ihre Finanz- und Ertragslage negativ beeinflussen (Marktrisiko).

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

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

e  Zinsschwankungen konnen das operative Ergebnis des Volksbank Vorarlberg Konzerns
negativ beeinflussen.

e  Es besteht das Risiko, dass in Zukunft keine fur die Emittentin glnstigen Finanzierungs-
moglichkeiten auf dem Kapitalmarkt zur Verfiigung stehen.

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

e Die Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns unterliegen einem Liquiditatsrisiko.

e Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern von
wirtschaftlichen Schwierigkeiten anderer groRer Finanzinstitute direkt betroffen werden.
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e In Osterreich und jenen Landern,in denen der Volksbank Vorarlberg Konzern tatig ist, ist
der Konkurrenzkampf hart und kann sich in Zukunft noch wesentlich verschérfen.

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

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

e Die Stabilitdtsabgabe und die Sonderstabilitatsabgabe fur Osterreichische Kreditinstitute
kénnten die Finanzlage der Emittentin negativ beeinflussen.

Allgemeine Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

. Zinssatzniveaus am Geld- und Kapitalmarkt schwanken grundsatzlich taglich und daher
andert sich in Folge auch der Wert der Schuldverschreibungen téaglich (Zinssatzrisiko).

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

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

e Es besteht das Risiko, dass das Rating von Schuldverschreibungen nicht alle Risiken des
Investments widerspiegelt (Ratingrisiko).

e Die Ratings der Schuldverschreibungen sind nicht unbedingt ein adaquater MaRstab fir
samtliche mit einer Anlage in solche Schuldverschreibungen verbundenen Risiken und kénnen
ausgesetzt, herabgestuft und zurtckgezogen werden.

e Aufgrund von Inflation kann die tatséachliche Rendite einer Anlage verringert werden (Infla-
tionsrisiko).

e Es gibt keine Sicherheit daftir, dass sich fur die Schuldverschreibungen ein liquider Sekun-
darmarkt entwickeln wird, noch dafiir, dass dieser gegebenenfalls bestehen bleibt. Auf einem
illiquiden Markt ist der Anleger unter Umstédnden nicht in der Lage, seine Schuldverschreibun-
gen zu einem angemessenen Marktpreis zu verkaufen (Liquiditétsrisiko).

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

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

e Wenn Schuldverschreibungen vor ihrer Falligkeit zurickgezahlt werden, sind die Inhaber
dieser Schuldverschreibungen Risiken ausgesetzt, einschlieBlich dem Risiko, dass ihre Veranla-
gung eine niedrigere Rendite als erwartet aufweist (Risiko der vorzeitigen Ruckzahlung).

e Anleger kénnen dem Risiko unvorteilhafter Wechselkursschwankungen oder dem Risiko,
dass Behdrden Devisenkontrollen anordnen oder modifizieren, ausgesetzt sein (Wahrungsrisiko —
Wechselkursrisiko).

e Es besteht ein Risiko, dass Inhaber von Schuldverschreibungen nicht in der Lage sind, Erl6-
se aus den Schuldverschreibungen so zu reinvestieren, dass sie den gleichen Ertrag erzielen
(Wiederveranlagungsrisiko).

e Mit dem Kauf und dem Verkauf von Schuldverschreibungen verbundene Nebenkosten ko n-
nen das Ertragspotenzial der Schuldverschreibungen wesentlich beeinflussen.
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e Anleger missen sich auf die Funktionsfahigkeit des jeweiligen Clearingsystems verlassen.

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

e Die Schuldverschreibungen unterliegen 6sterreichischem Recht, und Anderungen in den
geltenden Gesetzen, Verordnungen oder regulatorischen Vorschriften kdnnen negative Auswir-
kungen auf die Emittentin, die Schuldverschreibungen und die Anleger haben.

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

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

Risiken, die mit bestimmten Ausstattungsmerkmalen der Schuldverschreibungen verbunden
sind. Schuldverschreibungen kénnen mehrere Ausstattungsmerkmale beinhalten.

e Fix verzinste Schuldverschreibungen. Fix verzinste Schuldverschreibungen tragen das Risi-
ko, dass der Kurs dieser Schuldverschreibungen aufgrund von Veranderungen des Marktzins-
satzes sinkt.

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

e Fixed to Floating Rate Schuldverschreibungen. Bei Fixed to Floating Rate Schuldverschrei-
bungen kann der Zinssatz nach Wechsel von einer fixen auf eine variable Verzinsung weniger
vorteilhaft fir den Anleger sein als die vormals fixe Zinssatz.

e Reverse Floating Rate Schuldverschreibungen. Der Marktwert von Reverse Floating Rate
Schuldverschreibungen ist volatiler als der Marktwert konventionellerer variabel verzinster
Schuldverschreibungen, die auf demselben Referenzsatz basieren.

e Nullkupon-Schuldverschreibungen. Verédnderungen in den Marktzinssatzen haben auf die
Kurse von Nullkupon-Schuldverschreibungen einen wesentlich stéarkeren Einfluss als auf die
Kurse gewodhnlicher Schuldverschreibungen.

e Zielkupon-Schuldverschreibungen. Bei Zielkupon-Schuldverschreibungen tragt der Anleger
das Risiko einer vorzeitigen Riickzahlung sobald ein bestimmter Betrag erreicht worden ist.

e Doppelwahrungs-Schuldverschreibungen. Bei Doppelwéahrungs-Schuldverschreibungen kén-
nen sich Veranderungen des Wechselkurses zwischen Euro und Fremdwahrung nachteilig auf
den Ertrag der Schuldverschreibungen auswirken.

e Raten-Schuldverschreibungen. Raten-Schuldverschreibungen tragen das Risiko, dass der
Anleger, aufgrund Unvermdgen nachfolgende Ratenzahlungen zu leisten, Teile oder sein gesam-
tes Investment verliert.

e Tilgungs-Schuldverschreibungen. Bei Tilgungs-Schuldverschreibungen tragt der Anleger das
Risiko der vorzeitigen Rickzahlung.

e Schuldverschreibungen mit vorzeitigem Kiundigungsrecht der Emittentin. Bei Schuldver-
schreibungen mit vorzeitigem Kindigungsrecht der Emittentin tragt der Anleger neben dem
Risiko der vorzeitigen Ruckzahlung aufgrund des Ausidbungskursrisikos auch ein hdheres
Marktpreisrisiko.

15



e Schuldverschreibungen mit Obergrenzen (Hdéchstzins/Hochstrickzahlungsbetrag). Bei
Schuldverschreibungen mit Obergrenzen wird die Hohe der Zinsen und/oder des Riickzahlungs-
betrages niemals Uber die festgelegte Obergrenze hinaus steigen.

e Untergrenzen (Floors) werden typischerweise nur gegen eine Gegenleistung gewahrt.

e Schuldverschreibungen, die von einem Basiswert abhangig sind, sind mit besonderem Risiko
behaftet.

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

e Bei Schuldverschreibungen, die von einem Basiswert abhangig sind, kénnen sich die tatsach-
lichen Cash-flows von den erwarteten Cash-flows unterscheiden (Cash-flow-Risiko).

e Aktienschuldverschreibungen. Anleger, die in Aktienschuldverschreibungen investieren,
haben &hnliche Risiken zu tragen wie bei einer direkten Veranlagung in den Basiswert.

e Aktiengebundene Schuldverschreibungen. Anleger die in aktiengebundene Schuldverschrei-
bungen investieren, haben ahnliche Risiken zu tragen wie bei einer direkten Veranlagung in den
Basiswert.

e Schuldtitelbezogene Schuldverschreibungen. Schuldtitelbezogene Schuldverschreibungen
weisen ahnliche Risiken auf wie eine direkte Veranlagung in die zugrundeliegenden Schuldtitel.

e Fondsgebundene Schuldverschreibungen. Fondsgebundene Schuldverschreibungen weisen
ahnliche Risiken auf wie eine direkte Veranlagung in einen Fonds.

e Hedgefondsgebundene Schuldverschreibungen. An Hedgefonds gebundene Schuldverschrei-
bungen weisen ein sehr hohes Risiko auf.

e Indexgebundene Schuldverschreibungen. Schuldverschreibungen mit indexgebundener Ver-
zinsung und Schuldverschreibungen mit indexgebundener Tilgung tragen das Risiko schwan-
kender Zinssatze und/oder Kapitalwerte und erhalten unter bestimmten Umstadnden tberhaupt
keine Zinszahlungen und/oder keinen Riickzahlungsbetrag.

¢ Inflationsgebundene Schuldverschreibungen. Zahlungen in Zusammenhang mit inflationsge-
bundenen Schuldverschreibungen sind von der Wertentwicklung der Inflation abhangig.

e Waren- oder rohstoffgebundene Schuldverschreibungen. Zahlungen in Zusammenhang mit
waren- oder rohstoffgebundenen Schuldverschreibungen sind von der Wertentwicklung der als
Basiswert dienenden Ware oder Rohstoffe abhéngig.

e Wahrungsgebundene Schuldverschreibungen. Zahlungen in Zusammenhang mit wahrungs-
gebundenen Schuldverschreibungen sind von der Wertentwicklung der als Basiswert dienenden
Wéhrung abhéngig.

Risiken in Bezug auf Interessenkonflikten

o Risiko mdglicher Interessenkonflikten aufgrund unterschiedlicher Geschéftsbeziehungen.

e Risiken von potentiellen Interessenskonflikten von Organmitgliedern der Emittentin.
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1.3 ZUSAMMENFASSUNG DER BESCHREIBUNG DER EMITTENTIN

Allgemein

Die Emittentin ist eine eingetragene Genossenschaft, die im Registergericht des Landesgerichts als
Handelsgericht Feldkirch unter der Firma ,,Volksbank Vorarlberg e. Gen.” zu FN 58848 t eingetragen
ist. Das zustédndige Registergericht ist das Landesgericht als Handelsgericht Feldkirch. Ihre Geschafts-
anschrift lautet Ringstrae 27, 6830 Rankweil, Osterreich. Der Vorstand der Emittentin besteht aus

vier Mitgliedern und der Aufsichtsrat aus fiinf Mitgliedern.

Die Emittentin befindet sich im Eigentum ihrer Genossenschafter. Weiters sind Partizipationsscheinin-

haber beteiligt.
Geschaftsanteile zum 30.09.2011

Anzahl der Mitglieder 7.884
Gezeichnete Geschéaftsanteile 4 15 EUR 12.768
Insgesamt EUR 191.520,00

(Quelle: eigene Angaben der Emittentin)

Partizipationsscheine

Die Emittentin hat insgesamt 380.000 Stiick Partizipationsscheine emittiert:

Per 30.09.2011 sind diese wie folgt verteilt:

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

(Quelle: eigene Angaben der Emittentin)

Finanzinformation

Die nachstehenden Finanzinformationen sind dem ungepruften konsolidierten Zwischenbericht zum
30.09.2011 und den gepriften konsolidierten Konzernabschliissen der Emittentin zum 31.12.2010 und

zum 31.12.2009 entnommen:
Zum 30.09.2011

Zum 31.12.

In EUR Tausend ungeprift 2010 gepruft 2009 gepruft
Summe der Aktiva 2.428.405 2.478.930 2.415.706
Zinstberschuss 26.256 35.298 40.800
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatig-

keit 157 1.320 253
Konzernjahresuberschuss/ Periodenergeb-

nis 537 1.592 67

1.4 GESCHAFTSUBERSICHT

Die Emittentin ist eine Universalbank und bietet selbst oder liber ihre Tochtergesellschaften umfassen-
de Bankdienstleistungen fur Privatkunden, Firmenkunden und ihre Partner an. Weiters bietet der
Volksbank Vorarlberg Konzern Immobilienvermittlung, Leasingprodukte und Versicherungslésungen
im Personen- und Sachversicherungsbereich sowie damit verbundene Dienstleistungen an. Die Ge-

schafte der Emittentin sind in den folgenden Abteilungen organisiert:

Unternehmen;
Retail;
Eigenemission und
Private Banking.
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2 RISIKOFAKTOREN

Potentielle Anleger sollten die unten angefiihrten Risiken sowie alle anderen Informationen in diesem
Basisprospekt, wie auch jene der Endgiltigen Bedingungen sorgféltig abwégen, bevor sie sich dazu
entscheiden, in Schuldverschreibungen zu investieren. Jeder Risikofaktor kann erhebliche nachteilige
Auswirkungen auf die Geschéfte, Tatigkeiten, Finanzlage oder Aussichten der Emittentin haben, was
wiederum erheblich nachteilige Auswirkungen auf Kapital- und Zinszahlungen an die Anleger im Zu-
sammenhang mit den Schuldverschreibungen haben kénnte. Weiters kénnte sich jedes Risiko negativ
auf den Marktwert und Handelskurs der Schuldverschreibungen oder die Rechte der Anleger aus den
Schuldverschreibungen auswirken, und in Folge kdnnten die Anleger einen Teil ihres I nvestments oder
das gesamte Investment verlieren.

Potentielle Anleger sollten folgende Arten von Risiken abwégen: (i) Risiken in Bezug auf die Emitten-
tin und ihre Geschaftstatigkeit, (ii) Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen, (iii) Risiken, die
mit bestimmten Ausstattungsmerkmalen und Produktkategorien von Schuldverschreibungen verbunden
sind und (iv) Risiken in Bezug auf Interessenskonflikte.

Potentielle Anleger sollten sich bewusst sein, dass die unten beschriebenen Risiken nicht die einzigen
Risiken sind, die die Emittentin und die Schuldverschreibungen betreffen. Die Emittentin hat nur jene
Risiken beschrieben, die fiir sie erkennbar sind und von ihr als wesentlich erachtet wurden. Zuséatzli-
che, fur die Emittentin derzeit nicht erkennbare oder von dieser nicht als wesentlich eingestufte Risi-
ken kénnen durchaus bestehen und jedes dieser Risiken kann die oben beschriebenen Auswirkungen
haben. Weiters sollten sich potentielle Anleger bewusst sein, dass die Ereignisse, wie sie in diesem
Abschnitt beschrieben sind, gleichzeitig auftreten kénnen, was die nachteiligen Auswirkungen verstar-
ken kdnnte. Sollten sich einer oder mehrere der unten stehenden Risikofaktoren verwirklichen, kdnnte
sich dies auf erhebliche Art und Weise nachteilig auf den Gewinn, das Geschaft und die finanzielle
Position der Emittentin und auf das Gewinnpotential der Schuldverschreibungen auswirken.

Bevor die Entscheidung, in unter dem Basisprospekt emittierte Schuldverschreibungen zu investieren
gefallt wird, sollte ein potentieller Anleger eine griindliche eigene Analyse durchfiihren, insbesondere
eine eigene Finanz-, Rechts- und Steueranalyse, da die Beurteilung der Eignung eines Investments in
Schuldverschreibungen aus dem Basisprospekt fiir den potentiellen Anleger sowoh| von seiner entspre-
chenden Finanz- und Allgemeinsituation wie auch von den besonderen Bedingungen der jeweiligen
Schuldverschreibungen abhéngt. Bei mangelnder Erfahrung in Bezug auf Finanz-, Geschéfts- und
Investmentfragen, die es nicht erlauben, solch eine Entscheidung zu fallen, sollte der Anleger fach-
mannischen Rat bei seinem Finanzberater einholen, bevor eine Entscheidung hinsichtlich der Eignung
eines Investments in die Schuldverschreibungen gefasst wird.

2.1 RISIKEN IN BEZUG AUF DIE EMITTENTIN UND IHRE GESCHAFTSTATIGKEIT

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

Der Emittentin wurde im Jahr 2011 per Bescheid von der FMA aufgetragen, die indirekte Beteiligung
an der Juricon Treuhand Anstalt bis zum 30.09.2011 zu verkaufen. Im Mai 2011 wurde diese indirekte
Beteiligung verkauft. Im Zuge dieses Verkaufsprozesses wurde ebenfalls die indirekte Beteiligung an
der Eco Wirtschaftstreuhand Anstalt verkauft. Da der Erlés aus dem Verkauf der Beteiligungen unter-
halb der Buchwerte der Beteiligungen liegt, wird der Verkauf nachteilige Auswirkungen auf das Kon-
zernergebnis fur das Jahr 2011 haben.

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

Aufgrund des innerhalb des Volksbanken-Sektors bestehenden Solidaritatsprinzips besteht das Risiko,
dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Mitglieds des OGV auf einzelne oder alle anderen
Mitglieder des OGV — also auch auf die Emittentin als Mitglied des OGV — negativ auswirken. Auch
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das einheitliche Auftreten des Volksbanken-Sektors auf dem Markt und die Wahrnehmung des einzel-
nen Mitglieds des OGV als Teil des Volksbanken-Sektors konnen dazu fiihren, dass negative Entwick-
lungen, welcher Art auch immer, bei einem Mitglied des OGV alle anderen Mitglieder des OGV wirt-
schaftlich negativ beeinflussen. Der Volkshanken-Verbund hat fir seine Kreditinstitute ein Rating
erhalten. Die Ratingagentur kann ein Rating insbesondere aussetzen, herabstufen oder zurtickziehen.
Eine solche Aussetzung, Herabstufung oder Zuruckziehung kann den Marktwert und den Kurs der
Schuldverschreibungen negativ beeinflussen oder negative Auswirkungen auf die Refinanzierungs-
mdoglichkeiten der Emittentin haben, insbesondere den Zugang zu Kapital erschweren und damit die
Finanzierungskosten erhghen.

Der Wert der Beteiligungen der Emittentin und ihre Ertrége daraus kdonnen sinken (Beteili-
gungsrisiko).

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

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

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind einer Reihe von Gegenpartei- und Kredit-
risiken ausgesetzt. Dritte, die der Emittentin oder anderen Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg
Konzerns Geld, Wertpapiere oder andere Vermdgenswerte schulden, sind unter Umstanden aufgrund
von Insolvenz, Liquiditdtsmangel, wirtschaftlichen Abschwiingen oder Wertverlusten von Immobilien,
Betriebsausféllen oder sonstigen Grunden nicht in der Lage, ihren Zahlungs- oder sonstigen Verpflich-
tungen nachzukommen.

Das Kreditrisiko ist typischerweise das fir Banken wichtigste Risiko, da es sowohl bei Standardbank-
produkten, wie etwa bei Krediten, Diskont- und Garantiegeschéaften, als auch bei gewissen Produkten,
wie etwa Derivaten (z.B. Futures, Swaps und Optionen) sowie Wertpapierpensionsgeschéften und
Wertpapierleihe auftritt und daher von einer Vielzahl von Transaktionen stammen kann, einschlieBlich
aller Geschéftsarten, die die Emittentin betreibt. Das Schlagendwerden des Kreditrisikos kann die Er-
trags- und Finanzlage der Emittentin beeintrdchtigen und folglich ihre Féhigkeit Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen zu leisten.

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

Potentielle Schuldverschreibungsinhaber sollten sich bewusst sein, dass die Emittentin in jedem ihrer
Geschaftsbereiche dem Kreditrisiko ausgesetzt ist und, dass das Schlagendwerden des Kreditrisikos
ihre Fahigkeit zur Leistung von Zahlungen auf die Schuldverschreibungen verringern kénnte und auch
den Kurs der Schuldverschreibungen negativ beeinflussen kénnte.

Marktrisiken kdnnen eine Wertminderung der Vermdgenswerte der Emittentin zur Folge haben
und ihre Finanz- und Ertragslage negativ beeinflussen (Marktrisiko).

Schwankungen auf den Aktien- und Anleihemérkten kdnnen den Marktwert und die Liquiditat der
Emittentin und der Vermdgenswerte des Volksbank Vorarlberg Konzerns beeinflussen. Der Wert des
Immaobilienbesitzes des Volksbank Vorarlberg Konzerns unterliegt ebenfalls den Preisschwankungen
am Immobilienmarkt. Derartige Entwicklungen kdnnen sich auch auf die im Investment Banking-
Geschaft der Emittentin erwirtschafteten Ertrdge negativ auswirken und kénnten ihre Finanz- und Er-
tragslage und folglich ihre F&higkeit zur Bedienung der Zahlungsverpflichtungen im Zusammenhang
mit den Schuldverschreibungen wesentlich beeintrachtigen.
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Wenn das Marktrisiko schlagend wird, kénnte die Emittentin dazu gezwungen sein, ihre Vermdgens-
werte im hohen Mal abzuschreiben. Dies konnte einen wesentlichen nachteiligen Einfluss auf die Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin haben und folglich ihre Fahigkeit, Zahlungen auf die Schuldver-
schreibungen zu leisten, wesentlich schmélern sowie den Kurs der Schuldverschreibungen wesentlich
negativ beeinflussen.

Es besteht das Risiko von Verlusten aufgrund von Unzulanglichkeiten oder dem Versagen inter-
ner Prozesse, Menschen, Systeme oder externer Ereignissen, gleich ob diese beabsichtigt oder
zuféllig oder durch natiirliche Gegebenheiten verursacht werden (operatives Risiko).

Die Emittentin ist aufgrund mdglicher Unzulénglichkeiten oder des Versagens interner Kontrollen,
Prozesse, Menschen, Systeme oder externer Ereignisse, gleich ob diese beabsichtigt oder zufallig oder
durch natirliche Gegebenheiten verursacht werden, verschiedenen Risiken ausgesetzt, die erhebliche
Verluste verursachen kénnen. Solche operative Risiken beinhalten das Risiko des unerwarteten Verlus-
tes in Folge von einzelnen Ereignissen, die sich unter anderem aus fehlerhaften Informationssystemen,
unzureichenden Organisationsstrukturen oder ineffektiven Kontrollmechanismen ergeben. Derartige
Risiken beinhalten auBerdem das Risiko héherer Kosten oder des Verlustes aufgrund allgemein unvor-
teilhafter wirtschaftlicher oder handelsspezifischer Trends. Auch Reputationsschaden, die die Emitten-
tin aufgrund eines dieser Ereignisse erleidet, fallen in diese Risikokategorie.

Das operative Risiko wohnt allen Tétigkeiten der Emittentin inne und kann nicht ausgeschaltet werden.
Potentielle Anleger sollten sich insbesondere dessen bewusst sein, dass die Emittentin, wie jede andere
Bank, zunehmend von hochentwickelten IT-Systemen abhéngig ist. IT-Systeme sind anfallig fur ver-
schiedene Probleme, wie beispielsweise Viren, Hacking, physische Beschadigung von IT-Zentralen
und Soft- bzw. Hardwareproblemen.

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

Das Schlagendwerden von operativem Risiko kénnte zu unerwartet hohen Verlusten fithren und fol g-
lich die F&higkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, schmalern so-
wie den Kurs der Schuldverschreibungen wesentlich negativ beeinflussen.

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

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

Zinsschwankungen kénnen das operative Ergebnis des Volksbank Vorarlberg Konzerns negativ
beeinflussen.

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

Es besteht das Risiko, dass in Zukunft keine fur die Emittentin gunstigen Finanzierungsmoglic h-
keiten auf dem Kapitalmarkt zur Verfugung stehen.

Die Finanzierungsmoglichkeiten der Emittentin hdngen zu einem groRen Teil von der Begebung von
Retail-Schuldverschreibungen an nationalen und internationalen Kapitalmérkten ab. Die F&higkeit der
Emittentin derartige Finanzierungsmdglichkeiten auch in Zukunft zu glnstigen wirtschaftlichen Be-
dingungen vorzufinden, hangt von der wirtschaftlichen Entwicklung und Lage der Emittentin und dar-
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uber hinaus von marktbedingten Faktoren, wie etwa des Zinsniveaus, der Verfligbarkeit liquider Mittel
oder der Lage anderer Finanzinstitute ab, auf die die Emittentin keinen Einfluss hat, wie etwa die aktu-
ellen Marktbedingungen. Es gibt keine Garantie, dass der Emittentin in Zukunft giinstige Finanzie-
rungsmaglichkeiten auf dem Kapitalmarkt zur Verfigung stehen und, wenn es der Emittentin nicht
gelingt, giinstige Finanzierungsmoglichkeiten auf dem Kapitalmarkt zu finden, kdnnte dies wesentliche
nachteilige Auswirkungen auf ihre Finanzlage und folglich ihre F&higkeit, Zahlungen auf die Schuld-
verschreibungen zu leisten, haben.

Die Emittentin und Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns sind Wahrungsrisiken
ausgesetzt, da ein Teil der Aktivitaten, Vermdgenswerte und Kunden sich aulierhalb der Euro-
zone befindet.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern verfiigen iber Vermdgenswerte, Geschaftsta-
tigkeiten und Kunden auferhalb der Eurozone und unterliegen daher einem Fremdwéhrungsrisiko, d.h.
dass die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern den Wert dieser Vermdgenswerte und/oder
aullerhalb der Eurozone erwirtschaftete Ertrdge aufgrund einer Abwertung der entsprechenden Wah-
rung gegeniiber dem Euro abschreiben mussen, was sich erheblich negativ auf ihre Geschéfte, Tétig-
keiten, Finanzlage und Aussichten auswirken kdnnte und folglich einen wesentlichen nachteiligen
Effekt auf die Hohe der von Anlegern zu erwartenden Kapital- und/oder Zinszahlungen unter den
Schuldverschreibungen hétte.

Die Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns unterliegen einem Liquiditétsrisiko.

Die Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns unterliegen Liquiditatsrisiken, die im Fall
einer Inkongruenz von Zahlungseingdngen und Zahlungsausgéngen schlagend werden kénnen. Das
Versaumnis, diese Risiken ad&quat zu managen, kann die Féhigkeit der Emittentin zur Bedienung der
Zahlungsverpflichtungen im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen, die unter diesem Basis-
prospekt begeben werden, wesentlich negativ beeinflussen.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern von wirt-
schaftlichen Schwierigkeiten anderer grof3er Finanzinstitute direkt betroffen werden.

Wirtschaftliche Schwierigkeiten von grofRen Finanzinstituten, wie Kreditinstituten oder Versicherun-
gen, kdnnen Finanzmarkte und Vertragspartner generell nachteilig beeinflussen. Die wirtschaftliche
Zuverléssigkeit vieler Finanzinstitute steht durch Kredite, Handel, Clearing oder andere Verflechtun-
gen in Wechselbeziehung. Als Ergebnis kdnnen negative Beurteilungen dber grofe Finanzinstitute
oder wirtschaftliche Schwierigkeiten von groRen Finanzinstituten zu signifikanten Liquiditatsproble-
men auf dem Markt und zu Verlusten oder zu wirtschaftlichen Schwierigkeiten von anderen Finanzin-
stituten fihren. Die oben beschriebenen Risiken werden generell als Systemrisiken bezeichnet und
kénnen Finanzintermediére, wie Clearing Agenturen, Clearing Hauser, Banken, Wertpapierfirmen und
Bdrsen (mit denen die Emittentin auf tdglicher Basis interagiert) nachteilig beeinflussen. Das Auftreten
eines dieser oder eine Kombination dieser Ereignisse kann wesentliche nachteilige Auswirkungen auf
die Emittentin und den Volksbank Vorarlberg Konzern und ihre Fahigkeit, Zahlungen auf die Schuld-
verschreibungen zu leisten, haben.

In Osterreich und jenen Landern, in denen der Volksbank Vorarlberg Konzern tatig ist, ist der
Konkurrenzkampf hart und kann sich in Zukunft noch wesentlich verschérfen.

Unter den Osterreichischen Banken herrscht ein harter Konkurrenzkampf, von dem angenommen wird,
dass sich dieser in Zukunft noch weiter verscharfen wird. Neben den lokalen Konkurrenzunternehmen
konnen in Osterreich und in jenen Landern, in denen der Volksbhank Vorarlberg Konzern tétig ist, auch
internationale Banken in den Markt eintreten und damit die Gewinnmargen der Emittentin unter Druck
bringen.

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

Jungere Entwicklungen auf den globalen Markten haben zu einer verstarkten Einflussnahme von staat-
lichen und behérdlichen Stellen auf den Finanzsektor und die Tatigkeiten von Kredit- und Finanzinsti-
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tuten gefiihrt. Insbesondere staatliche und behérdliche Stellen in der EU und in Osterreich schufen
zusétzliche Mdglichkeiten zur Kapitalaufbringung und Finanzierung fiir Finanzinstitute und implemen-
tieren weitere MaRnahmen, inklusive verstérkter Kontrollmalnahmen im Bankensektor und zusatzli-
cher Kapitalanforderungen (fur Details zu Basel 11l siehe den entsprechenden Risikofaktor). Wo die
offentliche Hand direkt in Kredit- oder Finanzinstitute investiert, ist es mdglich, dass sie auch auf Ge-
schéftsentscheidungen der betroffenen Institute Einfluss nimmt.

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

Anderungen bestehender oder neue Gesetze und/oder Verordnungen in den Landern, in denen
der Volksbank Vorarlberg Konzern tétig ist, kdnnen wesentliche Auswirkungen auf sein operati-
ves Ergebnis haben.

Anderungen bestehender Gesetze und/oder Verordnungen in den Landern, in denen die Emittentin tétig
ist, insbesondere hinsichtlich Finanzdienstleistungen, Wertpapierprodukten oder sonstigen von der
Emittentin durchgefiihrten Transaktionen kénnen wesentliche negative Auswirkungen auf die Emitten-
tin haben. Neben Anderungen des wirtschaftlichen Umfelds kénnen zudem auch die Umsetzung neuer
Verordnungen, wie etwa jener Uber ein neues Rahmenwerk zur Eigenkapitalausstattung — bekannt
unter der Bezeichnung Basel Il bzw Basel Il — oder Anderungen der Bilanzierungsvorschriften bzw.
deren Anwendung die Geschéftstatigkeit der Emittentin negativ beeinflussen, da die Umsetzung und
Einhaltung derartiger Richtlinien Kosten verursachen kdnnen, die derzeit nicht genau abschétzbar sind.
Es wird allgemein erwartet, dass es zu einer wesentlich stérkeren staatlichen Regulierung und Beauf-
sichtigung der Finanzindustrie kommen wird, was héhere Eigenkapitalanforderungen, strengere Offen-
legungsstandards und Beschrankungen hinsichtlich bestimmter Arten von Transaktionsstrukturen bein-
halten wird.

So verabschiedete etwa der Baseler Ausschuss fir Bankenaufsicht anlésslich seiner Sitzung vom 8.-9.
Dezember 2009 ein Reformpaket ("Basel 11" genannt), das zwei Vorschlége beziglich Kapital ("Kapi-
talvorschlag") und Liquiditat ("Liquiditatsvorschlag") beinhaltet. Im Dezember 2010 verdffentlichte
der Baseler Ausschuss flr Bankenaufsicht den Text der Basel 111-Anforderungen in zwei Dokumenten:
A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems* und ,International
framework for liquidity risk measurement, standards and monitoring*“. Das Rahmenwerk von Basel III
enthdlt sowohl mikro- als auch makro-prudenzielle Elemente und fordert eine hdhere and qualitatsvol-
lere Kapitalausstattung, eine bessere Risikoabdeckung, die Einfiihrung einer Verschuldungskennziffer
(Leverage Ratio) als zusatzliche Anforderung neben der geforderten Kapitalunterlegung, MaBnahmen
zum Aufbau von Kapital, auf das in akuten Stressfallen zurtickgegriffen werden kann, und die Einfuh-
rung von zwei globalen Liquiditatsstandards. Das Basel 111 Rahmenwerk sieht bis Ende 2018 verschie-
dene Ubergangsbestimmungen vor, mit denen die neuen Standards allmahlich eingefiihrt werden sol-
len. Diese Ubergangsbestimmungen sollen auch zur Beurteilung der Ausgestaltung des Rahmenwerks
und zur Kalibrierung herangezogen werden. Allfallige Anpassungen sollen bis zum ersten Halbjahr
2017 durchgefihrt werden.

Die Umsetzung des endgtiltigen Basel I11-Rahmenwerks kdnnte weitere Kapitalzufuhren an Mitglieder
des Volksbank Vorarlberg Konzerns erforderlich machen oder den Volksbank Vorarlberg Konzern
dazu zwingen, Transaktionen durchzufuhren, die andernfalls nicht Teil der gegenwartigen Konzern-
strategie wéren. Sie kdnnten den Volksbank Vorarlberg Konzern auch daran hindern, bestehende Ge-
schaftssegmente weiterzufiihren, Art oder Umfang der Transaktionen, die der Volksbank Vorarlberg
Konzern durchfiihren kann, einschréanken, die Zahlung von Dividenden durch Mitglieder des Volks-
bank Vorarlberg Konzerns an die Emittentin begrenzen oder Zinsen und Gebihren, die der VVolksbank
Vorarlberg Konzern fiir Kredite und andere Finanzprodukte verrechnet, begrenzen oder diesheziglich
Anderungen erzwingen. Zusétzlich konnten fiir den Volksbank Vorarlberg Konzern wesentlich héhere
Compliance-Kosten und erhebliche Beschrankungen bei der Wahrnehmung von Geschaftschancen
entstehen.

Anderungen von Gesetzen, Verordnungen und Verwaltungspraktiken in den Markten, in denen der
Volksbank Vorarlberg Konzern tétig ist, kdnnen die Finanzlage und die Betriebsertrage des Volksbank
Vorarlberg Konzerns negativ beeinflussen und folglich die Fahigkeit der Emittentin zur Leistung von
Zahlungen auf die Schuldverschreibungen einschranken.
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Die Stabilitatsabgabe und die Sonderstabilitdtsabgabe fur 6sterreichische Kreditinstitute kénn-
ten die Finanzlage der Emittentin negativ beeinflussen.

Mit dem Budgetbegleitgesetz 2011 wurde ab 01.01.2011 eine Stabilitdtsabgabe von Kreditinstituten
eingeflhrt. Die Stabilitdtsabgabe ist von der durchschnittlichen Bilanzsumme eines Kreditinstituts laut
Einzelabschluss (im Wesentlichen vermindert um das Eigenkapital und die gesicherten Einlagen) zu
berechnen. Dazu kommt noch eine Sonderstabilitditsabgabe vom Geschdaftsvolumen sdmtlicher dem
Handelsbuch zugeordneter Derivate. Die in Zusammenhang mit dieser Stabilitatsabgabe von der Emit-
tentin zu leistenden Abgaben kdnnten die Finanzlage der Emittentin wesentlich nachteilig beeinflus-
sen.

2.2 RISIKEN IN BEZUG AUF DIE SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Zinssatzniveaus am Geld- und Kapitalmarkt schwanken grundsatzlich taglich und daher andert
sich in Folge auch der Wert der Schuldverschreibungen taglich (Zinssatzrisiko).

Das Zinssatzrisiko ist eines der zentralen Risiken von zinstragenden Wertpapieren. Die Zinssatze der
Geld- und Kapitalmarkte dndern sich grundsatzlich taglich und bewirken eine tigliche Anderung des
Wertes der Schuldverschreibungen. Das Zinssatzrisiko ist eine Konsequenz der unsicheren Einschétz-
barkeit zukunftiger Veranderungen des Marktzinssatzniveaus. Insbesondere Anleger von fixverzinsli-
chen Schuldverschreibungen sind einem Zinssatzrisiko ausgesetzt, das eine Minderung des Wertes zur
Folge haben kann, wenn das Marktzinssatzniveau ansteigt. Im Allgemeinen gilt, dass sich die Wirkung
dieses Risikos erhéht, wenn die Marktzinssétze ansteigen.

Das Marktzinssatzniveau wird nachhaltig von der 6ffentlichen Budgetpolitik beeinflusst, sowie auch
von den Strategien der Zentralbank, der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung, den Inflationsraten
und ausléndischen Zinssatzniveaus sowie Wechselkurserwartungen. Dennoch kann die Bedeutung der
individuellen Faktoren nicht direkt quantifiziert werden; diese kénnen sich auch im Laufe der Zeit
verandern.

Das Zinssatzrisiko kann zu Kursschwankungen wéhrend der Laufzeit einer Schuldverschreibung fih-
ren, welche sich verwirklichen, wenn man die Schuldverschreibungen vor ihrer Falligkeit verkauft. Je
langer der Zeitraum bis zur Falligkeit der Schuldverschreibungen und je niedriger der Zinssatz ist,
desto groRer sind die Preisschwankungen.

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

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

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

Unter dem Credit Spread versteht man den Aufschlag, den die Emittentin dem Inhaber einer Schul d-
verschreibung zur Abgeltung des Ubernommenen Kreditrisikos bezahlen muss. Credit Spreads werden
als Aufschldge auf die aktuellen risikolosen Zinsen oder als Kursabschldge angeboten und verkauft.

Zu den Faktoren, die Credit Spreads beeinflussen, z&hlen unter anderem die Bonitdt und das Rating der
Emittentin, die Wahrscheinlichkeit eines Zahlungsausfalls, die Recovery Rate (Erlésquote), die
verbleibende Laufzeit der Schuldverschreibung sowie Verpflichtungen auf Grund von Besicherungen
oder Garantien bzw. Erklarungen hinsichtlich bevorzugter Bedienung oder Nachrangigkeit. Die Liqui-
ditatslage, das allgemeine Zinsniveau, die allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen und die Wéah-
rung, auf die die maRgebliche Verbindlichkeit lautet, kdnnen ebenfalls einen negativen Einfluss entfal-
ten.
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Fir Anleger besteht das Risiko, dass der Credit Spread der Emittentin ansteigt, was zu einer Minde-
rung des Preises und/oder der Liquiditat der Schuldverschreibungen fiihren kann. Weiters wirde ein
erhohter Credit Spread der Emittentin zu hoheren Refinanzierungskosten und folglich niedrigeren Ge-
winnen flhren, was die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten,
beeintrachtigen wirde.

Es besteht das Risiko, dass das Rating von Schuldverschreibungen nicht alle Risiken des Invest-
ments widerspiegelt (Ratingrisiko).

Ein Rating spiegelt nicht alle Risiken eines Investments in solche Schuldverschreibungen adéquat
wider, da Ratings aufgrund von standardisierten Prozessen vergeben werden und nur solche Parameter
berticksichtigen, die in diesen standardisierten Prozessen vorgesehen sind. Es kann auch andere Para-
meter geben, die einen Einfluss auf die Kreditwirdigkeit der Emittentin und die Wahrscheinlichkeit
eines Zahlungsausfalls unter den Schuldverschreibungen haben, die im Zuge des Ratingvergabeprozes-
ses nicht berlicksichtigt werden. Weiters kann sich die das Rating vergebende Ratingagentur aus einer
Vielzahl von Griinden irren, wodurch es auch zu einem falschen Rating kommen kénnte.

Folglich sollten potentielle Anleger — insoweit sie bei ihrer Anlageentscheidung ein Rating beachten —
ein solches Rating nur als Anhaltspunkt der entsprechenden Ratingagentur sehen und dirfen ihre Ana-
lyse der Kreditwirdigkeit der Emittentin und der Wahrscheinlichkeit eines Zahlungsausfalls nicht
alleine darauf stutzen.

Die Ratings der Schuldverschreibungen sind nicht unbedingt ein adaquater MafR3stab fur samtli-
che mit einer Anlage in solche Schuldverschreibungen verbundenen Risiken und kdénnen ausge-
setzt, herabgestuft und zurtickgezogen werden.

Ein Rating von Schuldverschreibungen bringt nicht samtliche Risiken einer Anlage in solche Schuld-
verschreibungen zum Ausdruck. Zudem kdnnen Ratings ausgesetzt, herabgestuft oder zuriickgezogen
werden. Eine solche Aussetzung, Herabstufung oder Zuriickziehung kann den Marktwert und den Kurs
der Schuldverschreibungen negativ beeinflussen. Ein Rating stellt keine Empfehlung fur den Kauf, den
Verkauf oder das Halten von Wertpapieren dar und kann von der Ratingagentur jederzeit revidiert oder
zuriickgezogen werden.

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

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

Es gibt keine Sicherheit dafur, dass sich fur die Schuldverschreibungen ein liquider Sekundér-
markt entwickeln wird, noch dafiir, dass dieser gegebenenfalls bestehen bleibt. Auf einem illi-
quiden Markt ist der Anleger unter Umstanden nicht in der Lage, seine Schuldverschreibungen
zu einem angemessenen Marktpreis zu verkaufen (Liquiditatsrisiko).

Schuldverschreibungen, die unter diesem Basisprospekt begeben werden, sind Neuemissionen. Aus
diesem Grund wird es zum Emissionszeitpunkt keinen liquiden Markt fir diese Schuldverschreibungen
geben. Unter dem Basisprospekt kann die Emittentin bdrsenotierte sowie nicht bérsenotierte Schuld-
verschreibungen begeben. Die Emittentin gibt keine Zusicherung Uber die Liquiditdt der Schuldver-
schreibungen, gleich ob diese bérsenotiert sind oder nicht.

Unabhéngig von einer allfalligen Notierung der Schuldverschreibungen gibt es weder eine Sicherheit
dafir, dass sich ein liquider Sekundarmarkt fur die Schuldverschreibungen entwickeln wird, noch da-
fur, dass dieser, falls er sich entwickelt, bestehen bleibt. Der Umstand, dass eine Notierung der
Schuldverschreibungen mdoglich ist, erhdht deren Liquiditdt gegeniiber nicht notierten Schuldver-
schreibungen nicht notwendigerweise. Notieren die Schuldverschreibungen nicht an einer Bérse, kén-
nen Kursinformationen fir solche Schuldverschreibungen schwieriger zu erhalten sein, was die Liqui-
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ditdt der Schuldverschreibungen negativ beeinflussen kann. In einem illiquiden Markt ist es einem
Anleger unter Umsténden nicht mdéglich, seine Schuldverschreibungen jederzeit zu angemessenen
Preisen oder Preisen, die eine vergleichbare Rendite wie &hnliche Anlagen, fur die ein entwickelter
Sekundérmarkt besteht, zu verkaufen. Fir Schuldverschreibungen dieser Art besteht typischerweise ein
eingeschrankter Sekundarmarkt und sie weisen eine hohere Kursvolatilitat als konventionelle Schuldti-
tel auf. Illiquiditat kann schwerwiegende negative Auswirkungen auf den Marktwert von Schuldver-
schreibungen haben. Die Mdglichkeit, die Schuldverschreibungen zu verkaufen, kann zusétzlich durch
landerspezifische Umsténde eingeschrénkt sein.

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

Notieren die Schuldverschreibungen auf einem oder mehreren (geregelten oder ungeregelten) Markten,
kann die Notierung der Schuldverschreibungen — abhéngig von den an der jeweiligen Borse geltenden
Regelungen — von der jeweiligen Borse oder einer zustandigen Regulierungsbehdrde aus verschiede-
nen Griinden, insbesondere auch der Verletzung von Kurslimits, bei VerstdRen gegen gesetzliche Be-
stimmungen, beim Auftreten operativer Probleme der Borse oder, ganz allgemein, wenn dies zur Auf-
rechterhaltung eines funktionierendes Markts oder zur Wahrung der Anlegerinteressen fir erforderlich
gehalten wird, ausgesetzt oder unterbrochen werden. Weiters kann der Handel mit den Schuldver-
schreibungen aufgrund einer Entscheidung der Borse, einer Regulierungsbehdrde oder auf Antrag der
Emittentin beendet werden. Die Anleger sollten beachten, dass die Emittentin keinen Einfluss auf
Handelsaussetzungen oder -unterbrechungen hat (ausgenommen den Fall, dass der Handel mit den
Schuldverschreibungen aufgrund einer Entscheidung der Emittentin eingestellt wird) und dass die
Anleger die damit verbundenen Risiken tragen. Inshesondere kann der Fall eintreten, dass Anleger bei
Aussetzung, Unterbrechung oder Einstellung des Handels ihre Schuldverschreibungen unter Umstan-
den nicht verkaufen kénnen. Schliefflich sollten Anleger beachten, dass selbst im Falle einer Ausset-
zung, einer Unterbrechung oder einer Einstellung des Handels mit Schuldverschreibungen derartige
MaRnahmen unter Umstanden weder ausreichend, noch adaquat oder zeitgerecht erfolgen, um Kurssto-
rungen zu verhindern oder die Interessen der Anleger zu wahren. Wird der Handel mit Schuldver-
schreibungen etwa nach der Veroffentlichung von kursrelevanten Informationen, die sich auf solche
Schuldverschreibungen beziehen, ausgesetzt, kann der Kurs der Schuldverschreibungen bereits negativ
beeinflusst worden sein. Alle diese Risiken hétten, sollten sie schlagend werden, eine wesentliche
negative Auswirkung auf die Anlagen.

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

Die Entwicklung der Marktpreise der Schuldverschreibungen ist von verschiedenen Faktoren abhangig, wie
etwa Schwankungen der Marktzinsen, der Politik der Zentralbanken, allgemeinen wirtschaftlichen Entwick-
lungen, Inflationsraten oder einem Mangel an bzw. einer Uberschiefenden Nachfrage nach der maRgebli-
chen Art von Schuldverschreibungen. Fir den Inhaber der Schuldverschreibungen besteht daher das Risiko
von negativen Marktpreisentwicklungen der Schuldverschreibungen, wobei das Risiko schlagend wird,
wenn der Inhaber die Schuldverschreibungen vor der Riickzahlung dieser Schuldverschreibungen verkauft.
Falls der von einem Anleger bei einem Verkauf von Schuldverschreibungen erzielte Erlés (samt etwaiger
zwischenzeitlich auf die Schuldverschreibungen geleisteten Ausschittungen) niedriger ist als der Preis
(einschlieRlich allfalliger Spesen und Gebihren), zu dem er die Schuldverschreibungen erworben hat, erlei-
det der Anleger einen Nettoverlust. Entschlielt sich der Inhaber, die Schuldverschreibungen bis zu ihrer
Rickzahlung zu behalten, werden die Schuldverschreibungen mit dem im maBgeblichen Konditionenblatt
festgesetzten Betrag getilgt. Der historische Preis von Schuldverschreibungen stellt keinen Indikator fiir die
zukunftige Wertentwicklung von Schuldverschreibungen dar.

Bestimmte Schuldverschreibungen kénnen eine Option enthalten oder mit einer solchen kombiniert sein,
deren Kurs sich &ndern und damit den Marktpreis der Schuldverschreibungen beeinflussen kann. Der Opti-
onspreis (die Optionsprdmie) wird hauptsachlich von der Differenz zwischen dem Preis des Basiswertes
und dem Ausubungspreis, der Restlaufzeit der auszuiibenden Option und der Volatilitdt des Basiswerts
beeinflusst. Weniger Einfluss auf den Optionspreis haben Faktoren wie Zinsen, Marktbedingungen und der
Dividendensatz des Basiswerts. Anderungen im Preis und in der Volatilitat des Basiswerts beeinflussen den
Preis der Option wesentlich. Der Wert der Option verringert sich meist gegen den Verfalltag hin, danach ist
die Option Uberhaupt wertlos. Der Inhaber solcher Schuldverschreibungen tragt daher das Risiko einer
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unginstigen Entwicklung des Preises der Option, die in diesen Schuldverschreibungen enthalten oder mit
ihnen kombiniert ist.

Wenn Schuldverschreibungen vor ihrer Félligkeit zuriickgezahlt werden, sind die Inhaber dieser
Schuldverschreibungen Risiken ausgesetzt, einschlieflich dem Risiko, dass ihre Veranlagung
eine niedrigere Rendite als erwartet aufweist (Risiko der vorzeitigen Rickzahlung).

Die Konditionenblétter einer Serie von Schuldverschreibungen kdnnen die Emittentin mit einem Recht
auf vorzeitige Ruckzahlung ausstatten (Call Option). Wenn eine Schuldverschreibung eine vorzeitige
Riuckzahlung nach Wahl der Emittentin vorsieht, kann die Emittentin die Schuldverschreibung nach
Mitteilung an die Inhaber an einem (oder mehreren) vorherbestimmten Riickzahlungstagen zu einem
Wahlriickzahlungsbetrag, der typischerweise dem Nennbetrag entspricht, zuriickzahlen. Dieses Recht
auf vorzeitige Ruckzahlung kommt h&ufig bei Schuldverschreibungen vor, die in Hochzinsphasen
begeben werden. Wenn die Marktzinssétze riicklufig sind, besteht fir Anleger das Risiko, dass die
Emittentin von ihrem Recht auf vorzeitige Riickzahlung Gebrauch macht. In Folge sind die ausge-
schutteten Ertrdge nach Tilgung maéglicherweise geringer als erwartet und der getilgte Nennbetrag der
Schuldverschreibungen geringer als der vom Anleger geleistete Kaufpreis. Somit kann der Anleger
einen Teil des investierten Kapitals verlieren, sodass er in diesem Fall nicht den Gesamtbetrag seines
investierten Kapitals erhélt. Weiters kann auch ein zukinftiger Ertrag, den der Anleger erwartet, nicht
eintreten, und Anleger, die Kapital durch eine vorzeitige Ruckzahlung erhalten haben und sich dazu
entscheiden, diese Betradge wieder zu veranlagen, kénnen dies allenfalls nur vornehmen, indem sie in
Wertpapiere mit niedrigerem Ertrag als jenem der getilgten Schuldverschreibungen investieren.

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

Inhaber von Schuldverschreibungen, die auf eine fremde Wéhrung lauten, sind nachteiligen Anderun-
gen von Wechselkursen ausgesetzt, welche die Rendite der Schuldverschreibungen negativ beeinflus-
sen konnen. Eine Anderung des Wertes einer ausléandischen Wahrung gegeniiber dem Euro beispiels-
weise filhrt zu einer entsprechenden Anderung des Euro-Wertes einer Schuldverschreibung, die auf
eine andere Wahrung als Euro lautet. Wenn der zugrundeliegende Wechselkurs sinkt und der Wert des
Euro entsprechend steigt, fallt der Kurs einer Schuldverschreibung in Euro. Weiters kénnen Regierun-
gen und Behorden (wie dies bereits stattgefunden hat) Devisenbeschrankungen einflihren, die die maR-
geblichen Wechselkurse wesentlich nachteilig beeinflussen kdnnen. Als Folge kénnten Anleger gerin-
gere Zins- und/oder Kapitalzahlungen als erwartet erhalten.

Es ist anzumerken, dass die Zinszahlungen und die Rickzahlung einer Schuldverschreibung wie auch
der Wert des Basiswertes in Fremdwéhrungen angegeben werden kénnen.

Wenn sich das Fremdwahrungsrisiko verwirklicht, ist es moglich, dass der Anleger entweder keine
oder nur teilweise Zins- oder Riickzahlungen erhélt.

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

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

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

Beim Kauf oder Verkauf von Schuldverschreibungen kénnen neben dem Kauf- oder Verkaufspreis der
Schuldverschreibungen verschiedene Arten von Nebenkosten (einschlieflich Transaktionsgebihren
und Provisionen) anfallen. Finanzinstitute verrechnen in der Regel Provisionen entweder als fixe Min-
destprovisionen oder als vom Auftragswert abhangige prozentuelle Provisionen. Soweit zusatzliche —
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inldndische oder auslédndische — Parteien an der Durchfihrung eines Auftrags beteiligt sind, wie zum
Beispiel inlandische Handler oder Broker auf Auslandsmarkten, kdénnen Anlegern auch Brokergebiih-
ren, Provisionen und sonstige Gebihren und Kosten derartiger Parteien (Drittkosten) verrechnet wer-
den.

Neben den direkt mit dem Kauf der Schuldverschreibungen verbundenen Kosten (direkten Kosten)
mussen Anleger auch Folgekosten (wie etwa Depotgebiihren) berticksichtigen. Anleger sollten sich vor
einer Anlage in Schuldverschreibungen (iber die in Zusammenhang mit dem Kauf, der Verwahrung
und dem Verkauf von Schuldverschreibungen anfallenden Zusatzkosten informieren. Anleger unterlie-
gen dem Risiko, dass diese Nebenkosten den Ertrag aus dem Halten der Schuldverschreibungen erheb-
lich reduzieren oder gar aufheben kdnnen, insbesondere wenn geringe Betrége investiert werden.

Anleger mussen sich auf die Funktionsfahigkeit des Clearingsystems verlassen.

Der Kauf und Verkauf der Schuldverschreibungen wird tber die Oesterreichische Kontrollbank Akti-
engesellschaft abgewickelt. Die Emittentin bernimmt keine Verantwortung dafir, dass die Schuldver-
schreibungen tatsdchlich in das Wertpapierdepot des jeweiligen Anlegers Uibertragen werden. Anleger
missen sich auf die Funktionsféhigkeit des Clearingsystems verlassen. Anleger tragen daher das Risi-
ko, dass ein Geschéft mit den Schuldverschreibungen nicht ordnungsgemal und/oder zeitgerecht ab-
gewickelt wird und dirfen sich im Hinblick auf die Abwicklung nicht auf die Emittentin verlassen.

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

Zinszahlungen fir Schuldverschreibungen bzw. von einem Anleger bei Verkauf oder Ruckzahlung der
Schuldverschreibungen realisierte Gewinne kénnen in seinem Heimatland oder in anderen Landern zu
versteuern sein. Die steuerlichen Auswirkungen fiir Anleger im Allgemeinen werden im Abschnitt ,,6
Besteuerung®™ beschrieben; allerdings konnen sich die steuerlichen Auswirkungen fiir einen einzelnen
Anleger von der fiir Anleger im Allgemeinen beschriebenen Situation unterscheiden. Potenzielle Anle-
ger sollten sich daher hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in Schuldverschreibun-
gen an ihren Steuerberater wenden. Anleger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die reale Rendite einer
Veranlagung in Schuldverschreibungen aufgrund von Einflissen anwendbarer Steuergesetzgebung
wesentlich geringer als erwartet sein kann. AuRerdem konnen sich die geltenden Steuervorschriften in
Zukunft zu Ungunsten der Anleger andern, was zu héherer Steuerbelastung und damit zu geringeren
Ertragen fuhren konnte.

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

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

Forderungen gegen die Emittentin auf Rickzahlung verjahren, sofern sie nicht binnen drei3ig
Jahren (hinsichtlich Kapital) und binnen drei Jahren (hinsichtlich Zinsen) geltend gemacht wer-
den.

Forderungen gegen die Emittentin auf Rickzahlung im Zusammenhang mit den Schuldverschreibun-
gen verjahren und erldschen sofern sie nicht binnen dreiig Jahren (hinsichtlich Kapital) und binnen
drei Jahren (hinsichtlich Zinsen) geltend gemacht werden. Es besteht ein Risiko, dass Anleger nach
Ablauf dieser Fristen nicht mehr in der Lage sein werden, ihre Forderungen auf Riickzahlung im Zu-
sammenhang mit den Schuldverschreibungen erfolgreich geltend zu machen.
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Wird ein Kredit zur Finanzierung des Kaufs der Schuldverschreibungen aufgenommen, erhéht
dies das Verlustrisiko.

Wenn ein Kredit von einem Anleger dafiir verwendet wird, den Kauf der Schuldverschreibungen zu
finanzieren und die Schuldverschreibungen dann in Verzug geraten oder wenn sich der Marktpreis
deutlich verringert, ist der Anleger nicht nur mit einem mdglichen Verlust seiner Anlage konfrontiert,
sondern muss er auch den Kredit und die mit diesem verbundenen Zinsen zurickzahlen. Ein Kredit
erhoht dieses Verlustrisiko typischerweise erheblich. Anleger sollten nicht davon ausgehen, dass sie in
der Lage sein werden, den Kredit oder die mit diesem verbundenen Zinsen aus den Gewinnen einer
Transaktion bedienen zu kdnnen. Stattdessen sollten Anleger ihre Finanzlage dahingehend prifen, ob
sie in der Lage sind, Zinszahlungen zu leisten und den Kredit auf Verlangen zurlickzuzahlen, bevor sie
ein Investment tétigen. Sie sollten sich auch dessen bewusst sein, dass sie Verluste realisieren kdnnten.

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

Nachstehend befindet sich eine zusammengefasste Darstellung der Ausstattungsmerkmale und Pro-
duktkategorien sowie der wesentlichsten Risiken. Darliber hinaus kdnnen auch die oben dargestellten
Risiken auf die einzelnen Produkte zutreffen.

Fix verzinste Schuldverschreibungen. Fix verzinste Schuldverschreibungen tragen das Risiko,
dass der Kurs dieser Schuldverschreibungen aufgrund von Verédnderungen des Marktzinssatzes
sinkt.

Inhaber von fixverzinsten Schuldverschreibungen tragen das Risiko, dass der Kurs solcher Schuldver-
schreibungen auf Grund von Veranderungen des Marktzinssatzes sinkt. Wahrend der nominelle Zins-
satz von fix verzinsten Schuldverschreibungen, wie im Konditionenblatt festgelegt, wéhrend der Lauf-
zeit der Schuldverschreibungen festgesetzt ist, andert sich der Zinssatz auf den Kapitalmérkten fur
vergleichbare Emissionen (der ,,Marktzinssatz*) iiblicherweise taglich.

Mit den Schwankungen des Marktzinssatzes andert sich auch der Kurs der fix verzinsten Schuldver-
schreibungen, typischerweise vom Marktzinssatz ausgehend in die entgegengesetzte Richtung. Wenn
der Marktzinssatz steigt, sinkt der Kurs von fix verzinsten Schuldverschreibungen ublicherweise so
lange, bis die Rendite dieser Schuldverschreibungen etwa dem Marktzinssatz entspricht. Wenn der
Marktzinssatz sinkt, steigt der Kurs von fix verzinsten Schuldverschreibungen Ublicherweise so lange,
bis die Rendite dieser Schuldverschreibungen etwa dem Marktzinssatz entspricht.

Behdlt der Inhaber von fixverzinslichen Schuldverschreibungen diese bis zum Ende der Laufzeit, sind
fur ihn derartige Schwankungen des Marktzinssatzes ohne Bedeutung, da die Schuldverschreibungen
zum festgelegten Riickzahlungsbetrag, tUblicherweise dem Nennwert der Schuldverschreibungen, ge-
tilgt werden. Das gleiche gilt fir Schuldverschreibungen mit steigender oder fallender Verzinsung
(Stufenzinsanleihen), wenn die Marktzinssatze fir vergleichbare Schuldverschreibungen héher als die
flr diese Schuldverschreibungen geltenden Zinssétze sind.

Variabel verzinste Schuldverschreibungen. Inhaber von Schuldverschreibungen mit einer vari-
ablen Verzinsung tragen das Risiko schwankender Zinsniveaus und ungewisser Zinsertrage.

Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzinsung sind haufig volatile Kapitalanlagen. Ein Inha-
ber von Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzinsung tragt das Risiko schwankender Zinsni-
veaus und ungewisser Zinsertrdge. Schwankende Zinsniveaus machen es unmdglich, den Ertrag von
variabel verzinsten Schuldverschreibungen im Vorhinein zu bestimmen.

Sind Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzinsung derart strukturiert, dass sie Multiplikato-
ren, Ober- oder Untergrenzen (Caps oder Floors) oder eine Kombination solcher Merkmale enthalten,
kann sich der Marktwert volatiler gestalten als jener von Schuldverschreibungen mit einer variablen
Verzinsung, die solche Merkmale nicht enthalten. Wird die H6he der zu zahlenden Zinsen in Verbin-
dung mit einem Multiplikator von groRer als eins bestimmt, erhéht sich die Auswirkung von Schwan-
kungen der Zinssatze auf die zu zahlenden Zinsen. Wurde eine Obergrenze festgelegt, wird die Hohe
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der Zinsen niemals daruber hinaus steigen, womit der Inhaber nicht in der Lage sein wird, von einer
glinstigen, Uber die Obergrenze hinaus gehenden Entwicklung zu profitieren. Die Rendite kdnnte daher
betrachtlich niedriger als jene von &hnlichen Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzinsung
ohne Obergrenze ausfallen.

Fixed to Floating Rate Schuldverschreibungen. Bei Fixed to Floating Rate Schuldverschreibun-
gen kann der Zinssatz nach Wechsel von einer fixen Verzinsung auf eine variable Verzinsung
weniger vorteilhaft fir den Anleger sein als der vormals fixe Zinssatz.

Die Maglichkeit der Emittentin, den Zinssatz von einer fixen Verzinsung auf eine variable Verzinsung
zu wechseln, beeinflusst den Sekundérmarkt und den Handelswert der Schuldverschreibungen. Wenn
die Emittentin den Zinsmodus von einem Fixzinssatz zu einem variablen Zinssatz wechselt, kann es
sein, dass der variable Zinssatz niedriger ist als die Zinsertrage, die auf andere Schuldverschreibungen
bezahlt werden. Beim Wechsel von einem variablen auf einen fixen Zinssatz, kann der fixe Zinssatz
niedriger sein, als die vormals gegebenen Zinsertrédge aus den Schuldverschreibungen.

Reverse Floating Rate Schuldverschreibungen. Der Marktwert von Reverse Floating Rate
Schuldverschreibungen ist volatiler als der Marktwert konventionellerer variabel verzinster
Schuldverschreibungen, die auf demselben Referenzsatz basieren.

Der Marktwert von Reverse Floating Rate Schuldverschreibungen ist tblicherweise volatiler als der
Marktwert konventionellerer variabel verzinster Schuldverschreibungen, die (bei sonst vergleichbaren
Bedingungen) auf demselben Referenzsatz basieren. Reverse Floating Rate Schuldverschreibungen
sind volatiler, da ein Ansteigen des Referenzsatzes nicht nur die fur die Schuldverschreibungen zu
bezahlenden Zinsen verringert, sondern unter Umstdnden auch auf ein Ansteigen des herrschenden
Zinsniveaus reagiert, was den Marktwert solcher Schuldverschreibungen noch weiter negativ beein-
flussen kann. Anleger sind daher dem Risiko ausgesetzt, dass langfristige Marktzinssatze ansteigen
werden, auch wenn kurzfristige Zinssatze fallen.

Nullkupon-Schuldverschreibungen. Veranderungen in den Marktzinssatzen haben auf die Kurse
von Nullkupon-Schuldverschreibungen einen wesentlich starkeren Einfluss als auf die Kurse
gewdhnlicher Schuldverschreibungen.

Nullkupon-Schuldverschreibungen tragen keinen Kupon. Ein Inhaber von Nullkupon- Schuldver-
schreibungen tragt das Risiko, dass der Kurs derartiger Schuldverschreibungen auf Grund von Veran-
derungen des Marktzinssatzes sinken kann. Der Kurs von Nullkupon-Schuldverschreibungen verhalt
sich volatiler als der Kurs von variabel verzinsten Schuldverschreibungen und reagiert auf Anderungen
des Marktzinssatzes stérker als verzinste Schuldverschreibungen mit ahnlicher Laufzeit.

Zielkupon-Schuldverschreibungen. Bei Zielkupon-Schuldverschreibungen tragt der Anleger das
Risiko einer vorzeitigen Rickzahlung sobald ein bestimmter Betrag erreicht worden ist.

Wenn Schuldverschreibungen einen Zielkupon beinhalten, tragt der Anleger das Risiko der vorzeitigen
Rickzahlung, sobald ein bestimmter Betrag erreicht ist. Dies kann sich nachteilig auf die Liquiditéts-
planung des Anlegers oder auf einen geplanten Ertrag der Schuldverschreibung auswirken. Aufgrund
der vorzeitigen Riickzahlung kann der Anleger zukiinftig zu erwartende Ertrdge verlieren (siehe auch
,Risiko der vorzeitigen Rickzahlung*).

Doppelwahrungs-Schuldverschreibungen Bei Doppelwahrungs-Schuldverschreibungen kénnen
sich Veranderungen des Wechselkurses zwischen Euro und Fremdwahrung nachteilig auf den
Ertrag der Schuldverschreibungen auswirken.

Am Tag der Tilgung der Doppelwahrungs-Schuldverschreibungen, hat die Emittentin die Mdglichkeit,
zwischen einer Tilgung in Euro oder in einer Fremdwahrung zu wahlen, wobei der Wechselkurs zwi-
schen Euro und Fremdwéhrung am Laufzeitbeginn festgelegt wird. Aus diesem Grund kénnen sich
Veranderungen des Wechselkurses nachteilig auf den Ertrag solcher Schuldverschreibungen auswir-
ken.
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Raten-Schuldverschreibungen. Raten-Schuldverschreibungen tragen das Risiko, dass der Anle-
ger, aufgrund Unvermdgen nachfolgende Ratenzahlungen zu leisten, Teile oder sein gesamtes
Investment verliert.

Die Emittentin kann Schuldverschreibungen begeben, bei denen der Ausgabekurs in mehreren Raten
zu bezahlen ist. Anleger sollten sich daher bewusst sein, dass sie dazu angehalten werden kénnen,
weitere Kapitalzahlungen zu leisten, nachdem sie die Raten-Schuldverschreibungen erworben haben.
Eine Nichtleistung von nachfolgenden Ratenzahlungen kann das Risiko mit sich bringen, dass der
Anleger Teile oder sein gesamtes Investment verliert.

Tilgungs-Schuldverschreibungen. Bei Tilgungs-Schuldverschreibungen tréagt der Anleger das
Risiko einer vorzeitigen Ruckzahlung.

Wenn Schuldverschreibungen die Méglichkeit der Teiltilgung beinhalten, kénnen Teile der Schuldver-
schreibungen vor Félligkeit zuriickgezahlt werden. Der Betrag sowie der Zeitpunkt der Teiltilgung
werden bereits im Vorhinein festgesetzt, Aufgrund der Teiltilgung kann der Anleger zukinftig zu er-
wartende Ertridge verlieren (siche auch ,,Risiko der vorzeitigen Ruckzahlung®).

Schuldverschreibungen mit vorzeitigem Kindigungsrecht der Emittentin. Bei Schuldverschrei-
bungen mit vorzeitigem Kindigungsrecht der Emittentin tragt der Anleger neben dem Risiko
der vorzeitigen Rickzahlung aufgrund des Ausiibungskursrisikos auch ein héheres Marktpreis-
risiko.

Wenn Schuldverschreibungen ein vorzeitiges Kiindigungsrecht seitens der Emittentin beinhalten, kann
die Emittentin nach erfolgter Benachrichtigung die Schuldverschreibungen an einem oder mehreren
Kiindigungstagen fir gewdhnlich zum Nennbetrag zuriickzahlen. In diesem trégt Fall der Inhaber die-
ser Schuldverschreibungen das Risiko, dass seine Anlage auf Grund der vorzeitigen Tilgung eine ge-
ringere Rendite abwirft als erwartet. Die Emittentin kann ein vorzeitiges Kindigungsrecht ausiiben,
wenn die Rendite fir vergleichbare Schuldverschreibungen auf den Kapitalmérkten fallt, was bedeutet,
dass der Anleger den flr die Schuldverschreibungen erhaltenen Tilgungserlds eventuell nur mit gerin-
gerer Rendite reinvestieren kann. Da alle Inhaber der Schuldverschreibungen dem Risiko einer Aus-
Ubung des Kundigungsrechts durch die Emittentin ausgesetzt sind (dieses stellt eine Option dar), spie-
gelt sich dieses Austbungsrisiko auch im Marktpreis solcher Schuldverschreibungen wider. Dies kann
zu beachtlichen Preisschwankungen fiihren, wenn Anderungen der Zinssatze oder der Volatilitat vor-
liegen.

Schuldverschreibungen mit Obergrenzen (Hochstzins/Hochstrickzahlungsbetrag). Bei Schuld-
verschreibungen mit Obergrenzen wird die H6he der Zinsen und/oder des Riickzahlungsbetrages
niemals Uber die festgelegte Obergrenze hinaus steigen.

Ist der Zinssatz und/oder der Riickzahlungsbetrag einer Emission von Schuldverschreibungen nicht fix,
sondern wird er/werden sie entsprechend der im Konditionenblatt dargestellten Struktur der Schuldver-
schreibungen bestimmt, kann eine solche Emission auch eine Obergrenze (Cap) beinhalten. Wurde
eine Obergrenze festgelegt, wird die Hohe der Zinsen und/oder des Rickzahlungsbetrages niemals
darliber hinaus steigen, womit der Inhaber nicht in der Lage sein wird, von einer giinstigen, tber die
Obergrenze hinaus gehenden Entwicklung zu profitieren. Die Rendite konnte daher betrachtlich nied-
riger ausfallen als jene &hnlich strukturierter Schuldverschreibungen ohne Obergrenze.

Untergrenzen (Floors) werden typischerweise nicht chne Gegenleistung gewahrt.

Anleger sollten bedenken, dass ein Instrument, das eine Untergrenze zu Gunsten der Anleger aufweist,
typischerweise andere Ausstattungsmerkmale aufweist, die nachteilig fur Anleger sind (z.B. eine
Obergrenze) oder zu einem héheren Preis angeboten werden als vergleichbare Produkte, die keine
Untergrenze aufweisen. Anleger sind dazu angehalten, selbst zu beurteilen, ob der positive Effekt, den
eine Untergrenze haben kann, den hdheren Preis oder die anderen fiir Anleger negativen Ausstat-
tungsmerkmale aufwiegt.
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Schuldverschreibungen, die von einem Basiswert abhangig sind, sind mit besonderem Risiko
behaftet.

Eine Anlage in Schuldverschreibungen, die von einem Basiswert abhdngig sind, kann betréchtliche
Risiken beinhalten, die bei &hnlichen Anlagen in konventionelle Schuldtitel nicht auftreten. Zu diesen
Risiken zahlt das Risiko, dass Inhaber derartiger Schuldverschreibungen tberhaupt keine Zinsen erhal-
ten oder, dass der resultierende Zinssatz unter jenem liegt, der zur gleichen Zeit fur einen konventio-
nellen Schuldtitel zu zahlen ware und/oder dass Inhaber derartiger Schuldverschreibungen den Rick-
zahlungsbetrag der Schuldverschreibungen zur Génze oder zu einem erheblichen Teil verlieren kénn-
ten. Eine Volatilitdt der maBBgeblichen Basiswerte kann dazu flihren, dass auch der Marktpreis solcher
Schuldverschreibungen sehr volatil ist (abh&ngig von der Volatilitdt des malRgeblichen Basiswertes).

Weder der aktuelle noch der historische Wert des maRgeblichen Basiswertes sollte als Hinweis auf die
zukunftige Wertentwicklung dieses Basiswertes wéhrend der Laufzeit einer Schuldverschreibung an-
gesehen werden.

Das Kreditrating, das der Emittentin zuerkannt wird, ist eine Veranschaulichung der Kreditwirdigkeit
der Emittentin und nicht représentativ hinsichtlich méglicher Auswirkungen auf den Marktwert von
Schuldverschreibungen, die von einem Basiswert abhangig sind. Potentielle Anleger werden aufgefor-
dert, ihre eigenen Finanz- und Rechtsberater hinsichtlich der mit einem Investment in Schuldver-
schreibungen, die von einem Basiswert abhéngig sind, einhergehenden Risiken und der Eignung sol-
cher Schuldverschreibungen hinsichtlich der jeweiligen fir den Anleger zutreffenden Umsténde zu
konsultieren.

Es besteht ein Risiko, dass der Handel mit den Basiswerten ausgesetzt, unterbrochen oder been-
det wird.

Notiert ein Basiswert auf einem oder mehreren (geregelten oder ungeregelten) Mérkten, kann die No-
tierung des Basiswerts — abhangig von den an der jeweiligen Bérse geltenden Regelungen — von der
jeweiligen Borse oder einer zustdndigen Regulierungsbehérde aus verschiedenen Griinden, insbesond e-
re auch der Verletzung von Kurslimits, bei Verst6Ben gegen gesetzliche Bestimmungen, beim Auftre-
ten operativer Probleme der Bérse oder, ganz allgemein, wenn dies zur Aufrechterhaltung eines funk-
tionierendes Markts oder zur Wahrung der Anlegerinteressen fiir erforderlich gehalten wird, ausgesetzt
oder unterbrochen werden. Weiters kann der Handel mit einem Basiswert auf Grund einer Entschei-
dung der Borse, einer Regulierungsbehérde oder auf Antrag der Emittentin beendet werden. Wird der
Handel mit einem Basiswert der Schuldverschreibungen ausgesetzt, unterbrochen oder eingestellt, wird
im Allgemeinen auch der Handel mit den entsprechenden Schuldverschreibungen ausgesetzt, unterbro-
chen oder eingestellt und bestehende Order fur den Verkauf oder Kauf solcher Schuldverschreibungen
werden Ublicherweise storniert. Dies kann zu einer kiinstlichen oder falschen Bewertung der Schuld-
verschreibungen fiihren. Die Anleger sollten beachten, dass die Emittentin keinen Einfluss auf Han-
delsaussetzungen oder -unterbrechungen von Basiswerten hat. Sollten derartigen Aussetzungen, Unter-
brechungen oder Beendigungen eintreten, wird dies eine wesentliche negative Auswirkung auf den
Marktpreis der Schuldverschreibungen haben.

Bei Schuldverschreibungen, die von einem Basiswert abhéngig sind, kénnen sich die tatsachli-
chen Cash-flows von den erwarteten Cash-flows unterscheiden (Cash-flow-Risiko).

Im Allgemeinen weisen Schuldverschreibungen, die von einem Basiswert abhéngig sind, einen be-
stimmten Cash-flow auf. Die Endgiltigen Bedingungen bestimmen, unter welchen Bedingungen, an
welchem Datum und in welcher Hohe Zinsen und/oder Riickzahlungsbetrage gezahlt werden. Fir den
Fall, dass die in den Endgultigen Bedingungen festgelegten Bedingungen nicht eintreten, kénnen sich
die tatsdchlichen Cash-flows von den erwarteten unterscheiden.

Wenn sich das Cash-flow-Risiko verwirklicht, kann dies zur Unféhigkeit der Emittentin, Zinszahlun-
gen zu leisten oder die Schuldverschreibungen — zur Génze oder teilweise — zurtickzuzahlen, fihren.

Aktienschuldverschreibungen. Aktienschuldverschreibungen weisen &hnliche Risiken auf wie
eine direkte Veranlagung in Aktien.
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Bei Aktienschuldverschreibungen kann es der Fall sein, dass die Tilgung durch Ubertragung der
zugrundeliegenden Wertpapiere erfolgt. Daher kann eine Veranlagung in Aktienschuldverschreibungen
&hnlichen Risiken unterliegen wie eine direkte Veranlagung in Aktien oder Eigenkapitalinstrumente.
Anleger sollten sich daher entsprechend beraten lassen. Die zugrundeliegenden Aktien oder Eigenkapi-
talinstrumente konnen auf einem geregelten oder ungeregelten Markt (z.B. ein Multilateral Trading
Facility (,,MTF®) innerhalb oder auBlerhalb des EWR notiert sein, oder kénnen auch gar nicht notiert
sein, je nach Bestimmung in den Endgultigen Bedingungen der Schuldverschreibungen, vorausgesetzt
dass der Basiswert nicht aus von der Emittentin begebenen Aktien besteht. Solche Aktien oder Eigen-
kapitalinstrumente kénnten illiquide und/oder hinsichtlich ihres Kurses nicht oder inkorrekt bestimm-
bar sein, insbesondere wenn sie nicht oder nur an einem ungeregelten Markt notiert sind. Anleger ge-
hen daher das Risiko ein, dass der Kurs nicht den Wert der Aktie oder des Eigenkapitalinstruments
widerspiegelt und/oder dass sie nicht in der Lage sein werden, solche Aktien oder Eigenkapitalinstru-
mente zu verduBern. Bei Aktienschuldverschreibungen kénnen Anleger ihr Investment zum Teil oder
zur Génze verlieren.

Aktiengebundene Schuldverschreibungen. Anleger die in aktiengebundene Schuldverschreibun-
gen investieren, haben &hnliche Risiken zu tragen wie bei einer direkten Veranlagung in den
Basiswert.

Zinszahlungen und/oder Tilgungszahlungen aus aktiengebundenen Schuldverschreibungen sind vom
Marktwert einer zugrundeliegenden Aktie oder eines Aktienkorbes abhdngig. Bei aktiengebundenen
Wertpapieren kann es auch der Fall sein, dass der Wert solcher Wertpapiere deutlich unter dem Kauf-
preis der Schuldverschreibung liegt. Daher kann eine Veranlagung in aktiengebundene Schuldver-
schreibungen betrachtliche Risiken aufweisen, die bei Anlagen in nichtaktiengebundene Schuldver-
schreibungen nicht auftreten und &hnlichen Risiken unterliegen wie eine direkte Veranlagung in Akti-
en. Zu diesen Risiken z&hlt das Risiko, dass Anleger bei derartigen Schuldverschreibungen keine Zin-
sen erhalten oder dass der aktiengebundene Zinssatz unter jenem liegt, der zur gleichen Zeit fiir eine
nichtaktiengebundene Schuldverschreibung zu zahlen wére und/oder dass die Tilgungszahlung derarti-
ger Schuldverschreibungen flr den Anleger zur G&nze oder zu einem erheblichen Teil entfallen kann.
Zusatzlich sollten Anleger beachten, dass der Marktpreis solcher Schuldverschreibungen sehr volatil
sein kann (abhangig von der Volatilitdt der zugrundeliegenden Aktien). Weder der aktuelle noch der
historische Wert der zugrundeliegenden Aktien sollte als Hinweis auf die zukinftige Wertentwicklung
dieser Aktien wéhrend der Laufzeit einer Schuldverschreibung angesehen werden.

Schuldtitelbezogene Schuldverschreibungen. Schuldtitelbezogene Schuldverschreibungen weisen
dhnliche Risiken auf wie eine direkte Veranlagung in die zugrundeliegenden Schuldtitel.

Zinszahlungen und/oder Tilgungszahlungen aus schuldtitelbezogenen Schuldverschreibungen sind vom
Marktwert des zugrundeliegenden Schuldtitels oder eines Korbes von Schuldtiteln abhéngig. Der Wert
von schuldtitelbezogenen Wertpapieren kann deutlich unter den Kaufpreis der Schuldverschreibung
fallen. Daher kann eine Veranlagung in schuldtitelbezogene Schuldverschreibungen betréchtliche Risi-
ken aufweisen, die bei Anlagen in nicht schuldtitelbezogene Schuldverschreibungen nicht auftreten
und ahnlichen bzw héheren Risiken unterliegen wie eine direkte Veranlagung in Schuldtitel. Zu diesen
Risiken z&hlt das Risiko, dass Anleger bei derartigen Schuldverschreibungen keine Zinsen erhalten
oder dass der schuldtitelbezogene Zinssatz unter jenem liegt, der zur gleichen Zeit fiir eine nicht
schuldtitelbezogene Schuldverschreibung zu zahlen wére und/oder dass die Tilgungszahlung derartiger
Schuldverschreibungen fur den Anleger zur Ganze oder zu einem erheblichen Teil entfallen kann.
Anleger, die eine Veranlagung in Schuldtitelbezogene Schuldverschreibungen erwégen, sollten beden-
ken, dass sie bei Schuldtitelbezogenen Schuldverschreibungen in der Regel nicht nur das Insolvenzri-
siko der Emittentin der Schuldverschreibungen, sondern auch jenes der Emittentin der zugrundeliege n-
den Schuldtitel zu tragen haben. Zusatzlich sollten Anleger beachten, dass der Marktpreis solcher
Schuldverschreibungen sehr volatil sein kann und unter anderem von der Volatilitat der zugrundelie-
genden Schuldtitel abhéngig ist. Diese ist wiederum zu einem grofRen Teil von der Bonitat der Emitten-
tin der den schuldtitelbezogenen Schuldverschreibungen zugrundeliegenden Schuldtitel abhéngig.
Anleger, die in schuldtitelbezogene Schuldverschreibungen investieren, ibernehmen das Risiko, dass
sich der Credit Spread (d.h. der von der Emittentin des zugrundeliegenden Schuldtitels an ihre Investo-
ren zu zahlende Aufschlag flr das Kreditrisiko) der Emittentin der zugrundeliegenden Schuldtitel &n-
dert. Wenn der Credit Spread der Emittentin der zugrundeliegenden Schuldtitel ansteigt, wirde dies
den Kurs der Schuldverschreibungen sinken lassen. Weder der aktuelle noch der historische Wert der
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zugrundeliegenden Schuldtitel oder des Credit Spreads der Emittentin der zugrundeliegenden Schuldti-
tel sollte als Hinweis auf die zukUnftige Wertentwicklung dieser Schuldtitel wéhrend der Laufzeit einer
Schuldverschreibung angesehen werden.

Fondsgebundene Schuldverschreibungen. Fondsgebundene Schuldverschreibungen weisen &hnli-
che Risiken auf wie eine direkte Veranlagung in einen Fonds.

Zinszahlungen und/oder Tilgungszahlungen aus fondsgebundenen Schuldverschreibungen hdngen vom
Wert des zugrundeliegenden Fonds oder Korbes von Fonds ab. Bei fondsgebundenen Schuldverschrei-
bungen kann es auch der Fall sein, dass die Tilgung mittels Ubertragung der zugrundeliegenden
Fondsanteile vorgenommen wird, womit die Anleger dem Risiko ausgesetzt sind, dass der Wert sol-
cher Fondsanteile deutlich unter dem Kaufpreis der Schuldverschreibung liegt. Eine Veranlagung in
fondsgebundene Schuldverschreibungen kann die gleichen Risiken aufweisen wie eine direkte Veran-
lagung in Fonds und Anleger sollten sich entsprechend beraten lassen. Inshesondere kdnnen Anleger
dem Marktpreisrisiko der Positionen unterliegen, in die der Fonds (die Fonds) investiert, und dem
Risiko, dass die Manager des (der) Fonds fahrl&ssig oder betrugerisch handeln. Die Wertentwicklung
des (der) Fonds kann einen direkten Einfluss auf die fondsbezogene Schuldverschreibung haben. Bei
Schuldverschreibungen mit einem fondsgebundenen Riickzahlungsbetrag kénnen Anleger ihr Invest-
ment zum Teil oder zur Génze verlieren.

Hedgefondsgebundene Schuldverschreibungen. An Hedgefonds gebundene Schuldverschreibun-
gen weisen ein sehr hohes Risiko auf.

Eine Anlage in Schuldverschreibungen, deren Bedingungen wirtschaftlich einen Hedgefonds abbilden,
ist mit hohem Risiko behaftet. Hedgefonds sind spezielle Fonds, die durch eine spekulative Anlage-
strategie gekennzeichnet sind und die ein entsprechend hohes Risiko tragen. Aufgrund dieses hohen
Risikos gelten fiir eine Anlage in derartige Schuldverschreibungen besondere Uberlegungen: Es sollten
nicht alle verfligbaren Mittel bzw. keine durch Kredit finanzierten Mittel in derartige Schuldverschrei-
bungen investiert werden. Eine Anlage in solche Schuldverschreibungen wird Anlegern angeboten, die
uber besondere Kenntnisse im Bereich Kapitalanlagen verfligen. Anleger sollten sich nur dann fur eine
derartige Kapitalanlage entscheiden, wenn sie (ber besonders ausgepragte Investmentkenntnisse ver-
fugen und in der Lage sind, die mit derartigen Schuldverschreibungen verbundenen Risiken sorgféltig
zu prifen.

Indexgebundene Schuldverschreibungen. Schuldverschreibungen mit indexgebundener Verzin-
sung und Schuldverschreibungen mit indexgebundener Tilgung tragen das Risiko schwankender
Zinsséatze und/oder Kapitalwerte und erhalten unter bestimmten Umsténden tberhaupt keine
Zinszahlungen und/oder keinen Riickzahlungsbetrag.

Ist die Zahlung von Zinsen an einen bestimmten Index gebunden, tragt ein Inhaber von Schuldver-
schreibungen mit indexgebundener Verzinsung das Risiko schwankender Zinsniveaus und eines unge-
wissen Zinsertrags oder erhdlt eventuell tberhaupt keine Zinsen, womit die Rendite von Schuldver-
schreibungen mit indexgebundener Verzinsung auch negativ ausfallen kann. Ist die Tilgungszahlung
an einen bestimmten Index gebunden, trégt der Inhaber von Schuldverschreibungen mit indexgebunde-
ner Tilgung das Risiko, dass der Betrag der Tilgung ungewiss ist. Je nach Berechnung des Riickzah-
lungsbetrages kann die Rendite einer Schuldverschreibung mit indexgebundener Tilgung auch negativ
sein, und ein Anleger kann den Wert der Kapitalanlage zur G&nze oder zum Teil verlieren. Je volatiler
der maligebliche Index, um so groRer ist die Ungewissheit in Bezug auf Zinsertrag und Hohe des
Rickzahlungsbetrags. Die Ungewissheit in Bezug auf Zinsen und H6he des Ruckzahlungsbetrags ma-
chen es unmdglich, die Rendite von indexgebundenen Schuldverschreibungen im Vorhinein zu
bestimmen.

Inflationsgebundene Schuldverschreibungen. Zahlungen in Zusammenhang mit inflationsgebun-
denen Schuldverschreibungen sind von der Wertentwicklung der Inflation abhéngig.

Ist die Zahlung von Zinsen an die Inflation gebunden, tragt ein Inhaber von Schuldverschreibungen mit
inflationsgebundener Verzinsung das Risiko schwankender Zinsniveaus und eines ungewissen Zinser-
trags oder erhélt eventuell Uberhaupt keine Zinsen, womit die Rendite von Schuldverschreibungen mit
inflationsgebundener Verzinsung auch negativ ausfallen kann. Je volatiler die Inflation, umso groRer
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ist die Ungewissheit in Bezug auf Zinsertrag. Die Ungewissheit in Bezug auf Zinsen macht es unmdég-
lich, die Rendite von inflationsgebundenen Schuldverschreibungen im Vorhinein zu bestimmen.

Waren- oder rohstoffgebundene Schuldverschreibungen. Zahlungen in Zusammenhang mit wa-
ren- oder rohstoffgebundenen Schuldverschreibungen sind von der Wertentwicklung der als
Basiswert dienenden Ware oder des Rohstoffes abhéngig.

Die Zinszahlungen und/oder Tilgungszahlungen aus warengebundenen Schuldverschreibungen werden
unter Bezug auf ein oder mehrere zugrundeliegende Waren ermittelt. Eine Veranlagung in warenge-
bundene Schuldverschreibungen ist nicht dasselbe wie eine Veranlagung in den zugrundeliegenden
Basiswert oder eine Veranlagung, die direkt an eine Ware gebunden ist. Die Wertentwicklung der
zugrundeliegenden Ware kann sich nach oben oder nach unten bewegen und ihre Wertentwicklung zu
einem bestimmten Zeitpunkt spiegelt mitunter nicht ihre frihere oder kunftige Wertentwicklung wider.
Eine kiinftige Wertentwicklung einer zugrundeliegenden Ware kann nicht zugesichert werden. Daher
sollten Anleger vor einer Veranlagung in warenbezogene Schuldverschreibungen genau abwégen, ob
eine Veranlagung in warenbezogene Schuldverschreibungen flr sie geeignet ist. Warenbezogene
Schuldverschreibungen weisen komplexe Risiken auf, wie unter anderem das Warenpreisrisiko, das
Kreditrisiko und/oder politische und allgemeine wirtschaftliche Risiken.

Waéhrungsgebundene Schuldverschreibungen. Zahlungen in Zusammenhang mit wéhrungsge-
bundenen Schuldverschreibungen sind von der Wertentwicklung der als Basiswert dienenden
Wéhrung abhéngig.

Eine Anlage in wéhrungsgebundene Schuldverschreibungen kann mit &hnlichen Risiken behaftet sein,
wie eine direkte Anlage in den Basiswert derartiger Schuldverschreibungen, und die Anleger sollten
sich daher entsprechend beraten lassen. Die Anleger sollten sich jedoch dessen bewusst sein, dass eine
Anlage in solche Schuldverschreibungen nicht das gleiche ist wie eine direkte Anlage in eine Wahrung
und/oder eine Anlage, die direkt an eine solche Wéhrung gebunden ist. Insbesondere werden Schwan-
kungen der Wahrung (bzw. jeder in einem Korb enthaltenen Wahrung) den Wert einer solchen Schuld-
verschreibung beeinflussen. Es gibt keine Garantie flr die zuklnftige Entwicklung der Wahrung. Der
von der Emittentin zu zahlende Rickzahlungsbetrag bzw. die Verzinsung kénnte wesentlich unter dem
Emissionspreis beziehungsweise dem vom Inhaber der Schuldverschreibung investierten Kaufpreis
liegen und konnte sogar Null betragen, wodurch der Inhaber seine gesamte Kapitalanlage verlieren
kodnnte.

2.4 RISIKEN IN BEZUG AUF INTERESSENSKONFLIKTE
Risiko mdglicher Interessenkonflikten aufgrund unterschiedlicher Geschaftsbeziehungen.

Die Emittentin und jeweils verbundene Unternehmen verfiigen neben ihrer Tatigkeit, die sich auf die
Schuldverschreibungen bezieht, Uber weitere Geschéftsbereiche, die selbststandig mit Unternehmen in
Geschaftsbeziehung stehen, die Teil jener Vermdgenswerte sein kdnnen, die als Basiswerte der
Schuldverschreibungen dienen kénnen (z.B. ein Index, einzelne Aktien oder Koérbe). Sie kdnnen sich
auf eigene Rechnung, auf Rechnung von verwaltetem Vermdgen oder auf Rechnung des Vermdgens
von Kunden an Transaktionen hinsichtlich des Basiswertes beteiligen. Es ist nicht auszuschlieRen, dass
von diesen selbststdndigen Geschaftsbereichen getroffene Entscheidungen auf einen den Schuldver-
schreibungen zugrundeliegenden Basiswert einen negativen Einfluss nehmen kénnen.

Weiters kdnnen die Emittentin und jeweils verbundene Unternehmen zusétzliche Funktionen, etwa als
Berechnungsstelle, Zahlstelle, Hinterlegungsstelle und/oder als Indexberechnungsstelle oder als Index-
lizenzgeber in Bezug auf den Basiswert einnehmen. Die Emittentin kann auch andere derivative Fi-
nanzinstrumente, die auf einem fir eine Schuldverschreibung malRgeblichen Basiswert basieren, bege-
ben. Die Begebung und der Verkauf solcher Schuldverschreibungen, die mit den Schuldverschreibun-
gen in einem Konkurrenzverhdltnis stehen, kdnnen den Kurs der Schuldverschreibungen beeinflussen.

Die Emittentin kann die Erlése aus dem Verkauf von Schuldverschreibungen, die von einem Basiswert
abhéngig sind zur Génze oder teilweise fir Absicherungsgeschafte verwenden. Es besteht allerdings
die Mdoglichkeit, dass solche Absicherungsgeschéfte seitens der Emittentin den Wert solcher Schuld-
verschreibungen nachteilig beeinflussen kénnen.
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Die Emittentin kann nicht-6ffentliche Informationen in Bezug auf Basiswerte, die den Schuldver-
schreibungen zugrunde liegen, erhalten. Die Emittentin ist nicht dazu verpflichtet, diese Informationen
zu veroffentlichen.

In einigen Féllen kénnen die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen als Market Maker fur
Basiswerte fungieren, inshesondere wenn die Emittentin den betreffenden Basiswert begeben hat. Im
Rahmen der Tatigkeit als Market Maker setzt dieser den Preis des betreffenden Basiswerts fest, was
Einfluss auf den Wert der Schuldverschreibungen, die von einem Basiswert abhéngig sind hat. Der
vom Market Maker festgesetzte Wert muss nicht immer mit dem Wert akkordieren, der sich auf einem
liquiden Markt ohne Market Making entwickelt hétte.

Risiken von potentiellen Interessenskonflikten von Organmitgliedern der Emittentin

Einzelne Organmitglieder der Emittentin Uben &hnliche Organfunktionen in anderen Gesellschaften des
Osterreichischen Volkshanken Verbundes aus und umgekehrt (siehe dazu auch im Abschnitt 3 Anga-
ben zur Emittentin — 3.8 Verwaltungs-, Geschéaftsfiihrungs- und Aufsichtsorgane®). Aus diesen Dop-
pelfunktionen kénnen die Organmitglieder in Einzelfallen potentiellen Interessenkonflikten ausgesetzt
sein. Derartige Interessenskonflikte kdnnen insbesondere dazu fiihren, dass geschéftliche Entschei-
dungsprozesse verhindert oder verzdgert werden.
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3 ANGABEN ZUR EMITTENTIN
3.1 GESCHAFTSGESCHICHTE UND -ENTWICKLUNG

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

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

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

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

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

3.2 JURISTISCHER UND KOMMERZIELLER NAME; SITZ UND RECHTSFORM

Die Emittentin ist eine nach &sterreichischem Recht gegriindete eingetragene Genossenschaft nach
dem Gesetz lber Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften vom 9. April 1873 (RGBI 1873/70) und
im Firmenbuch des Landesgerichts als Handelsgericht Feldkirch zu FN 58848 t unter der Firma
,»Volksbank Vorarlberg e.Gen.“ eingetragen. Sie ist unter den kommerziellen Namen ,,Volksbank Vor-
arlberg™ tétig.

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

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

3.3 AKTUELLE ENTWICKLUNGEN

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

Auf Grund der wirtschaftlichen Entwicklung der OVAG mussten im Jahr 2009
Teilwertabschreibungen in Hoéhe von 45% der Beteiligung an der OVAG und in Hohe von 30% des
gezeichneten Partizipationskapitals vorgenommen werden. Die Teilwertabschreibungen in H6he von
insgesamt EUR 10.895.000,00 erfolgten unter Inanspruchnahme einer vom Gemeinschaftsfonds des
osterreichischen Volksbanken Sektors fiir die Werthaltigkeit der indirekten Beteiligung an der OVAG
gewéhrten Garantie. Von dieser Garantie in Héhe von insgesamt EUR 7.400.000,00 wurden im Jahr
2010 EUR 2.400.000,00 zurtckgefuhrt. Zum 30.06.2011 betrug die noch aushaftende Garantie
EUR 5.000.000,00. Auf Grund der Ad-hoc Meldungen der OVAG im August 2011 und den
Folgemonaten wurde die Beteiligung an der OVAG per 30.09.2011 um weitere EUR 3.739.000,00
wertberichtigt. Dabei wurde eine Erhéhung der bestehenden Garantie des Gemeinschaftsfonds des
osterreichischen Volksbanken Sektors fiir die Werthaltigkeit der direkten und indirekten Beteiligung
an der OVAG um weitere EUR 8.050.000,00 auf insgesamt EUR 13.050.000,00 beriicksichtigt. Eine
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genaue Bewertung erfolgt im Jahresabschluss zum 31.12.2011 auf Basis eines dann vorliegenden
Bewertungsgutachtens. Im Falle einer Inanspruchnahme der Garantie wird gleichzeitig eine
Besserungsvereinbarung abgeschlossen. Darunter wird eine Vereinbarung verstanden, wonach der
Kapitalnehmer dem Kapitalgeber nur im Falle seiner ,,Besserung“ (wie z.B. Eintritt bestimmter
wirtschaftlicher Parameter) das Kapital zurlickzahlen muss. Die Garantie hat eine Laufzeit bis zum
Vorliegen des effektiven Abwertungsbedarfs der OVAG Aktien, langstens bis zum 30.06.2013.
Danach ist vom Gemeinschaftsfonds eine an den effektiven Abwertungsbedarf angepasste
Unterstutzung zugesagt.

Verkauf von Beteiligungen

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

Der Erlds aus dem Verkauf der Beteiligungen liegt unterhalb der Buchwerte. Aus den Verkéaufen resul-
tiert ein Entkonsolidierungsergebnis in Héhe von EUR -244.000,00 (einschlieBlich dem Abgang des
Firmenwertes sowie des Kundenstocks). Der Verkauf der Beteiligungen wird wesentliche negative
Auswirkungen auf das Konzernergebnis fur das Geschaftsjahr 2011 haben.

3.4 GESCHAFTSUBERBLICK
Haupttatigkeitsfelder

Die Emittentin ist eine Universalbank und bietet selbst oder ber ihre Tochtergesellschaften umfassen-
de Bankdienstleistungen fiir Privatkunden, Firmenkunden und ihre Partner an. Uber ihre inlandischen
Tochtergesellschaften werden Immobilienvermittlung, Leasingfinanzierung und die Versicherungs-
vermittlung im Personen- und Sachversicherungsbereich sowie damit verbundene Dienstleistungen
angeboten.

Die strategischen Schwerpunkte der Geschaftstatigkeit 2011 liegen in der Erhdhung des Primérmitte |-
aufkommens Uber Spar-, Sicht- und Festgeldeinlagen sowie Eigenemissionen, des weiteren in der
Wohnraumfinanzierung. Bei den gewerblichen Kunden steht die Festigung der bestehenden Marktan-
teile und die Intensivierung der Kundenpartnerschaft im Vordergrund.

Beschreibung der wesentlichen Geschéaftssegmente
Die Aktivitadten der Emittentin werden in den folgenden Geschéaftssegmenten organisiert.
Unternehmen

Kleine und mittlere Unternehmen (,,KMU*) bilden das Riickgrat der Vorarlberger Unternehmensland-
schaft und haben damit wesentlichen Einfluss auf die Wirtschaftsstruktur im Land. Die Kernaufgabe
der Emittentin ist es, diesen Betrieben auf sie individuell abgestimmte und spezifisch passende Fi-
nanzdienstleistungen anzubieten. Zu den Haupttatigkeiten der Emittentin in diesem Geschaftsfeld ge-
héren die Finanzierung von Investitionsgutern und Betriebsmitteln, das Verschaffen von Fdrderungen
und Garantien fiir Investitionen im In- und Ausland.

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

Fiir die Top-Segmente im Firmenkundengeschaft hat die Emittentin das landesweit agierende Grol3-
kundencenter eingerichtet. Die Schaffung und Entwicklung von internen und externen Netzwerken
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durch das GroBkundencenter ermdglicht es der Emittentin, als regional verankerte Bank ihren Kunden
die Leistungen und Produkte einer GrofRbank anzubieten. Zudem bietet die Emittentin fur sdmtliche
Finanzierungskunden Wéhrungs- und Zinsabsicherungen in Form von Caps und Swaps an.

Retail

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

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

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

Eigenemissionen

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

Private Banking

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

gung.
3.5 RISIKOMANAGEMENT
Risikobericht

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

Risikostrategie

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

Risikohandbuch

Das Risikohandbuch der Emittentin regelt konzernweit verbindlich das Risikomanagement im Kon-
zern. Dies umfasst die bestehenden Prozesse und Methoden zur Steuerung, Messung und Uberwachung
der Risiken. Ziel des Risikohandbuchs ist es, allgemeine und konzernweit konsistente Rahmenbedin-
gungen und Grundsatze fur die Messung und den Umgang mit Risiken sowie die Ausgestaltung von
Prozessen und organisatorischen Strukturen verstandlich und nachvollziehbar zu dokumentieren. Das
Risikohandbuch bildet die Grundlage fiir die Operationalisierung der Risikostrategie und setzt dabei,
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ausgehend von den jeweiligen Geschaftsschwerpunkten, die grundsatzlichen Risikoziele und Limite,
an denen sich Geschéftsentscheidungen orientieren miissen. Das Risikohandbuch ist ein lebendes Do-
kument, das regelméRig erweitert und an die aktuellen Entwicklungen und Verdnderungen der Emit-
tentin adaptiert wird.

Risikobericht

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

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

Risikomanagementstruktur

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

Internal Capital Adequacy Assessment Process

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

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

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

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

Basel 11

Die Emittentin berechnet seit 1. Janner 2008 die Bemessungsgrundlage entsprechend dem Kreditrisi-
ko-Standardansatz gemal 8 22a BWG mit der einfachen Methode zur Anrechnung von Sicherheiten (8§
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229 BWG). Seit 1. J&nner 2008 wird fiir die Berechnung der Eigenkapitalunterlegung fur das operatio-
nelle Risiko der Basisindikatoransatz (8§ 22j BWG) angewendet.

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

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

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

Dariber hinaus hat sich die Emittentin auf die Anforderungen aus der Sdule 11 - den Vorschriften tber
das erforderliche institutsinterne Risikomanagement zum Zwecke der notwendigen Kapital- und Risi-
kobewertungen - vorbereitet. Zu diesem Zweck wurden — ebenfalls im Rahmen eines sektorweiten
Projektes — mit Unterstiitzung durch externe Berater umfangreiche Hilfestellungen erarbeitet, auf die
die Emittentin im Rahmen ihrer Umsetzung zuruickgreifen konnte.

Im Wesentlichen wurden von der Emittentin entsprechend dem Geschaftsumfang alle Fragen der orga-
nisatorischen Umsetzung im Zusammenhang mit den Anforderungen der Séule 11 behandelt, die einge-
schlagene Risikostrategie im Kredit- wie auch im Veranlagungs- und Zinsbereich im Rahmen eines
Risikohandbuches festgeschrieben und ein neu entwickeltes und den Anforderungen des BWG ent-
sprechendes sektorweit einheitliches Risikomanagement und Risiko-Limitsystem entwickelt und imp-
lementiert.

Basel 111

Die Finanzkrise der beiden vergangenen Jahre hat den Handlungsbedarf zur Weiterentwicklung von
Basel 1l aufgezeigt. Unter der Leitung des Basler Ausschusses flir Bankenaufsicht und der EU Kom-
mission ist dieser Prozess bereits intensiv am Laufen.

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

Eine Neuerung im kommenden Regelwerk ist zudem, dass Risikovorsogen verstérkt antizyklisch auf-
gebaut werden sollen, um in Krisenperioden zur Verfigung zu stehen. Generell soll auch mittels der
sogenannten Leverage Ratio (das Verhéltnis von Kernkapital zu modifiziertem Bilanzvolumen und
auBerbilanziellen Forderungen) zusatzlich eine sehr einfache MaRzahl zur Anwendung kommen, um
das Wachstum von Banken zu begrenzen und potentielle Mé&ngel bei internen Risikomessungsmode llen
zu kompensieren.

Risikokategorien

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

Kreditrisiko

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

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

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

Marktrisiko

Die Emittentin definiert Marktrisiko als den potenziell moglichen Verlust aus Marktverdnderungen
durch schwankende bzw. sich andernde Zinssatze, Devisen oder Aktienkurse und Preise. Die mit Risi-
ko behafteten Positionen entstehen entweder durch Kundengeschifte oder durch bewusste Ubernahme
von Positionen und werden durch den Unternehmensbereich Investment Banking — Gruppe Treasury
gemanagt.

Aufbauorganisation — funktionale Trennung

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

» Markt — Handel: Investmentbanking

« Marktfolge — Uberwachung: Investmentbanking-Service

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

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

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

Entscheidungen im Rahmen der Zinsbuchsteuerung als auch der Eigenveranlagung werden ausschlie 3-
lich in APM-Sitzungen getroffen. Die getroffenen Entscheidungen sind entsprechend zu protokollie-
ren. Alle Mitglieder des APM-Komitees sind verpflichtet, sich tiber die Funktions- und Wirkungsweise
sowie Uber das Risikopotential aller genehmigten Geschéafte fachlich stets auf dem Laufenden zu hal-
ten. Bei Abwesenheit eines Vorstandsmitgliedes sollten nur gewdhnliche Geschéfte abgeschlossen
werden. Es dirfen keine neuartigen Geschéfte bzw. Geschéfte in unbekannten Markten abgeschlossen
werden. APM-Sitzungen finden mindestens quartalsméRig — und zusétzlich im Anlassfall — statt.

Leitlinien zur Risikobegrenzung: Begrenzungen im Zinsbuch — Passive Risikostrategie

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

Begrenzungen in der Eigenveranlagung (A-Depot)

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

Beschrankungen der Kontrahentenrisiken

Das Kontrahentenrisiko bezeichnet das Risiko des Ausfalls eines Geschaftspartners. Da die Emittentin
Veranlagungs- und Derivatgeschéfte auch auBerhalb des Sektors abschlief3t, muss fiir jeden Kontrahen-
ten ein eigenes Kontrahentenlimit mittels VVorstandsbeschluss festgelegt werden. Generell wird darauf
geachtet, dass nur mit Kontrahenten mit gutem Rating Geschéafte macht; Basis bilden dabei die Einstu-
fungen der Ratingagenturen ,,Standard and Poor’s* und/oder ,,Moody’s®.

Unterste Ratingkategorie

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

Zinsrisikomanagement

Zukunftige Zinssatzbewegungen sind ungewiss, haben jedoch Einfluss auf die finanzielle Gebarung
der Bank. Das Eingehen dieses Risikos ist ein véllig normaler Bestandteil des Bankgeschéaftes und
stellt eine wichtige Einkommensquelle dar. Allerdings kénnen dbertriebene Zinsrisikowerte eine signi-
fikante Bedrohung fir die Ertrags- und Kapitalsituation darstellen. Dementsprechend ist ein wirkungs-
volles Zinsrisikomanagement, das das Risiko abgestimmt auf den Geschaftsumfang Uberwacht und
begrenzt, wesentlich fir die Erhaltung der Risikotragfédhigkeit der Bank bzw. des Konzerns. Erklartes
Ziel des Zinsrisikomanagements ist es, alle wesentlichen Zinsrisiken aus Aktiva, Passiva und AuRerbi-
lanzpositionen des Bankbuches zu erfassen. Dafur ist es notwendig, sowohl den Einkommenseffekt als
auch den Barwerteffekt von Zinsanderungen mit Simulationsszenarien in Form von statischen und
dynamischen Reports zu analysieren. Die funktionale Trennung zwischen den Einheiten, welche Zins-
risiken eingehen und jenen, die diese Risiken Uberwachen, ist gegeben.

Operationelles Risiko

Die Emittentin definiert operationelles Risiko als ,,die Gefahr von Verlusten, die eintreten infolge der
Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren, Menschen, Systemen oder infolge des
Eintretens von externen Ereignissen”. Obwohl das operationelle Risiko im OGV -Risikomanagement
durch einen am Geschéaftsvolumen orientierten Pauschalsatz abgedeckt wird, ist es das erklarte Ziel der
Emittentin, das vorhandene operationelle Risiko tatséchlich zu erkennen, zu quantifizieren und zu
managen. Letzteres bedeutet, das Risiko bewusst einzugehen, zu reduzieren, zu vermeiden oder auf
Dritte (z.B. Versicherungen) zu tberwélzen.

Schaffung von Risikobewusstsein

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

Mittels verschiedener Instrumente soll das Auftreten von Fehlentwicklungen erkannt werden.

Ereignisdatenbank

In der Ereignisdatenbank werden operationelle Ereignisse (Verluste, aber auch unvorhergesehene Ge-
winne) sowie auch gerade noch verhinderte Ereignisse erfasst. Die Eintrdge erfolgen jeweils durch
jene Organisationseinheit, die das Ereignis entdeckt (auch wenn selbst verursacht). Die Wartung der
Ereignisdatenbank obliegt dem Operational Risk-Manager.
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In erster Linie dient dieses Instrument der Quantifizierung von Schaden. Weitere Zielrichtung der Er-
eignisdatenbank ist einerseits auch die Lokalisierung organisatorischer Schwachstellen sowie anderer-
seits eine verstarkte Bewusstseinsschaffung zur kinftigen Fehlervermeidung.

Systemanalyse

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

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

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

Beteiligungsrisiko

Die Beteiligungen der Emittentin dienen strategisch dem eigenen Geschaftsbetrieb der Emittentin. Es
ist kein priméres Ziel, auerhalb des Kerngeschéftes Beteiligungsertrége zu erzielen.

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

Leitlinien zur Risikobegrenzung

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

Konzernrisikomanagement

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

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

Beteiligungsmanagement

Fiir die sonstigen Beteiligungen ist nur eine beschrénkte, indirekte Einflussnahme mdéglich. Wenn
mdglich ist eine Organfunktion eines Geschaftsleitungsmitglieds im jeweiligen Beteiligungsunterneh-
men anzustreben. Das aus Beteiligungen resultierende Risiko muss durch geeignete Malnahmen beo-
bachtet und erforderlichenfalls durch rechtzeitige Malnahmen begrenzt bzw. minimiert werden. Bei
Gefahr in Verzug sind in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat umgehend MaBBnahmen zu treffen.

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

Die uber die Konzernbeteiligungen hinausgehenden sonstigen Beteiligungen kdnnen in verschiedene
Kategorien unterteilt werden, die sich von deren unterschiedlichen Zielsetzung herleiten.
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,, kreditersetzende “ Beteiligungen - Abbildung im Kreditrisiko

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

., veranlagungsorientierte Beteiligung = Abbildung im Marktpreisrisiko

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

., bankbetriebsorientierte“ Beteiligung = operationelles Risiko

Bei der Beteiligung an einer ausgelagerten Serviceeinheit des Bankbetriebes ist im Rahmen der Pla-
nung zu kléaren, ob hier nur Kosten zu planen sind, oder ob zusétzlich auch Ertrdge zu erwarten sind
oder gar eine Nachschusspflicht (Risikolbernahme) moglich sein kann. In der Regel werden fiir solche
Beteiligungen ,,Service Level Agreements™ geschlossen, in welchen genau definiert wird, fiir welche
Leistung welche Preise bezahlt werden mussen. Im Rahmen der Ergebnismessung kdnnen somit Kos-
tenbudgets definiert und deren Einhaltung Uberprift werden. Im Rahmen der Risikomessung steht bei
Beteiligungen, welche eine Auslagerung darstellen, das operationelle Risiko im Mittelpunkt. Somit
sind die Auslagerungen ganz normal in den Prozess der Messung und Steuerung der operationellen
Risiken integriert. Der Vorstand hat sich gem. 8 39 BWG uber die Risiken ausgelagerter Unterneh-
mensteile genau zu informieren. Der OGV iibernimmt die jahrliche Aufgabe, den Priifbericht des ARZ
zu sichten und dem Volksbhanken-Risikoausschuss zu berichten. Das Ergebnis der Sichtung wird im
Rahmen des Volksbanken-Risikoausschuss Protokolls festgehalten und allen Volksbanken kommuni-
ziert.

Hauptmarkte

Die wichtigsten geographischen Mérkte der Emittentin sind Vorarlberg sowie Liechtenstein, die
Schweiz und Deutschland, wobei das Kreditgeschaft der Emittentin im Wesentlichen auf das Kernge-
biet Vorarlberg beschrankt ist.

Wettbewerbsposition

Zur Wettbewerbssituation werden von der Emittentin keine Angaben aufgenommen.
3.6 ORGANISATORISCHE STRUKTUR

Konzern

Die Emittentin wurde 1888 als selbstdndige Regionalbank gegriindet und befindet sich im Eigentum
der Genossenschafter. Daruber hinaus hat die Emittentin 380.000 Stiick Partizipationsscheine begeben.
Der Volksbank Vorarlberg Konzern setzt sich aus der Emittentin und den Tochtergesellschaften der
Emittentin im In- und Ausland zusammen und ist Mitglied des 6sterreichischen Volksbanken-
Verbundes.

Der Volksbanken Verbund besteht aus den einzelnen Volksbanken (Primédrbanken) (,,Volksbanken*
und jeweils einzeln die ,,Volksbank*), dem OVAG Konzern, der Allgemeinen Bausparkasse registrier-
te Genossenschaft mit beschrinkter Haftung (,,ABV*) und den Versicherungsgesellschaften (sieche
nachfolgende Grafik unter ,,Stellung der Emittentin®) Die Primérstufe des Volksbanken Verbundes
(Primérbanken) besteht aus 62 regionalen Volksbanken, wobei vier davon Hauskreditgenossenschaften
sind. Jede Volksbank ist mit einer Bankkonzession ausgestattet.
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Zum 30.09.2011 zahlen 67 Mitgliedseinrichtungen zum Volksbanken Sektor (Quelle: OeNB Kreditin-
stitutsverzeichnis). Zusétzlich zu den 62 regionalen Volksbanken besteht der Volksbanken Verbund
aus der OVAG, VB Factoring Bank AG, Volksbank-Quadrat Bank AG, IK Investmentbank AG und
der Investkredit Bank AG.

Die Mitglieder der regionalen Volksbanken sind uberwiegend naturliche Personen. Ungefdhr 544.000
Personen sind Mitglieder der regionalen Volksbanken. Jede regionale Volksbank ist nicht nur rechtlich
unabhéngig sondern auch in ihrer Fuhrung autonom. Diesbezlglich unterliegt die Bankleitung der
Aufsicht der FMA und einer internen Kontrolle.

Der Vorteil der regionalen Volksbanken liegt in der N&he zum Kunden beim Entscheidungsfindungs-
prozess. Der Volksbhanken Verbund ist ein vertikal organisiertes System, in dem unabhéngige Einhei-
ten zusammenarbeiten. Auf der Basis gemeinsamer Ziele ziehen sie bestimmte individuelle Funktionen
aus ihrem autonomen Entscheidungsbereich heraus und Ubertragen diese an andere Mitglieder des
Volksbanken Verbundes (Prinzip der Subsidiaritat). Dieses Prinzip regelt die Beziehung zwischen
dezentralen Einheiten (regionale Volksbanken) und zentralen Einheiten, namlich dem Osterreichischer
Genossenschaftsverband (Schulze-Delitzsch) (,OGV*) und der OVAG. Die Funktion der zentralen
Einheiten ist als zusatzliche Unterstiitzung fiir die (dezentralen) Mitglieder gedacht.

Der OGV wurde 1872 gegriindet. Jedes Finanzinstitut innerhalb des Volksbanken Verbundes ist ein
Mitglied des OGV, wobei auch Genossenschaften auBerhalb des Finanzbereichs (aus Industrie und
Gewerbe) zu den Mitgliedern zahlen. Der Kreditbereich des OGV, der aus den Finanzinstituten des
Volksbank Verbunds besteht, nimmt eine Schlisselposition bei der Koordinierung des Volksbank Ver-
bunds und der Verwaltung des Unterstitzungsfonds des Volksbanken Verbundes ein.
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Stellung der Emittentin innerhalb des Volksbanken Verbundes

GENOSSENSCHAFTER / PARTIZIPATIONSSCHEININHABER |

l
OSTERREICHISCHER
(GENDSSENSCHAFTSVERBAND VOLKSBANK VORARLBERG E. GEN.
("GGV") (SCHULZE-

DELITZSCH) )
VB HOLDING E. GEN.

OSTERREICHISCHE VOLKSBANKEN *)
AKTIENGESELLSCHAFT w)

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

-ALLGEMEINE BAUSPARKASSE

100%4 VVB MarkeTING- UuND BETEILIGUNGS GMeH

REGISTRIERTE | Vorkseank AG, CH- S1. MarGRETHEN 100%
GENOSSENSCHAFT MIT
BESCHRAMKTER HAFTUNG 99,3334 VoLkseank VORARLBERG IMMoBILIEN OG

5 G , —| = | VoLkseank AG, FL- Vabuz 100%
VERSICHERUNGEN 9,95% ARZ-VoLksaanken HoLoing GueH

4 - JML HoLoing AG, CH- Zuc 100%

VICTORIA-WOLKSBANKEN
VERS 8,67% HYPO UnNTERNEHMENSBETEILIGUNG AG
VERSICHERUNG AG 4 = JML AG, CH- Zuc (INDIREKTE BETEILIGUNG) 100%

VICTORIA-VOLKSBANKEN
PENSIONSKASSEN AG
-VICTORIA VOLKSBANKEN |
WORSORGEKASSE AG

-VOLKSBANKEN-

VERSICHERUNGSDIENST 100%| 4 VVB Privat-LEasing GmeH
GMBH

Indirekte Beteiligungen im Inland

100%—| VVB AnLacen-LEasing GmeH

1DGI”"‘—l VB VersicHERUNGS-MakLER GmeH

100% —I AREA LiEcEnscHaFTSVERWERTUNGS GumeH

R

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

(Quelle: Eigene Angabe der Emittentin)
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3.7 TRENDINFORMATIONEN
Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage der Emittentin

Soweit in diesem Prospekt nicht anders angegeben, liegen der Emittentin keine Informationen Uber
bekannte Trends, Unsicherheiten, Nachfragen, Verpflichtungen oder Vorfélle vor, die voraussichtlich
die Aussichten der Emittentin im laufenden Geschéftsjahr wesentlich beeinflussen. Zum Verkauf der
indirekten Beteiligungen der Emittentin siche Abschnitt ,,3. Angaben zur Emittentin — 3.3 Aktuelle
Entwicklungen®.

Wesentliche EinflUsse auf die Aussichten der Emittentin
Soweit in diesem Prospekt nicht anders angegeben, gab es seit dem 31.12.2010 keine wesentlichen
negativen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin oder des Konzerns. Zum Verkauf der indi-

rekten Beteiligungen der Emittentin siche Abschnitt ,,3. Angaben zur Emittentin — 3.3 Aktuelle Ent-
wicklungen®.

3.8 VERWALTUNGS-, LEITUNGS- UND AUFSICHTSORGANE

Mitglieder der Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorgane

Dr. Thomas Bock
Vorsitzender
Vorstand

Osterreichische Volksbanken Aktienge-
sellschaft, Wien

Volksbank International AG, Wien
(Rucktritt mit Wirkung zum Closing des
Verkaufs an die Sberbank erklart)

Aufsichtsratsmitglied

Aufsichtsratsmitglied

Aufsichtsratsmitglied
Aufsichtsratsmitglied

Aufsichtsratsmitglied
Aufsichtsratsmitglied
Geschaftsfihrer
Geschaftsfihrer
Geschaftsfihrer
Geschaftsfihrer
Prasident des
Verwaltungsrates

Prasident des
Verwaltungsrates

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

Investkredit Bank AG, Wien

VACH Holding GmbH, Wien
Volksbank Vorarlberg Anlagen-Leasing
GmbH, Rankweil

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

Volksbank Vorarlberg Versicherungs-
Makler GmbH, Dornbirn

JML Holding AG

JML AG

Die Vorstandsfunktion von Herrn Dr. Bock endet spatestens mit 30.04.2012. Bis zu diesem Zeitpunkt
wird dieser auch aus sémtlichen anderen oben genannten Funktionen ausgeschieden sein. Die Funktio-
nen innerhalb der Volksbank Vorarlberg Gruppe werden durch ein anderes Mitglied des Vorstandes
der Volksbank Vorarlberg nachbesetzt.

Dr. Helmut Winkler Mitglied des Volksbank Aktiengesellschaft,
Mitglied des Vorstandes Verwaltungsrates Schaan
Mitglied des Volksbank AG, St. Margrethen

Verwaltungsrates
Aufsichtsratsmitglied
Aufsichtsratsmitglied

Hypo Equity Beteiligungs AG,
Bregenz

Hypo Equity Unternehmensbeteili-
gungen AG, Bregenz
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Gerhard Hamel

Mitglied des Vorstandes

Stephan Kaar

Mitglied des Vorstandes

Aufsichtsrat

August Entner
Vorsitzender des
Aufsichtsrates

Ing. Veit Loacker

Armin Moser

Dr. Michael
Brandauer

Geschaftsfiihrer
Geschaftsfihrer
Geschaftsfihrer
Geschaftsfihrer
Vorsitzender des Beirates
Mitglied des
Verwaltungsrates
Prasident des
Verwaltungsrates
Prasident des

Verwaltungsrates

Aufsichtsratsmitglied

Gesellschafter

Gesellschafter
Gesellschafter
Kommanditist

Geschaftsfuhrer

Geschaftsfuhrer
Geschaftsfuhrer
Geschaftsfuhrer

Bereichsleiter

Bereichsleiter

Gesellschafter
unbeschrankt haftenter
Gesellschafter
Kommanditist

Kommanditist
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AREA Liegenschaftsverwertung
GmbH, Rankweil

Volksbank Vorarlberg
Anlagen-Leasing GmbH, Rankweil
Volksbhank Vorarlberg Marketing-
und Beteiligungs GmbH, Rankweil
Volksbank Vorarlberg
Privat-Leasing GmbH, Rankweil
ARZ Allgemeines Rechenzentrum
GmbH, Innsbruck

CAIAC Fund Management AG,
Bendern Liechtenstein
Volksbhank Aktiengesellschaft,
Schaan

Volksbank AG, St. Margrethen

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

Gesellschaft zur Betreuung und
Verwaltung von Wohnungseigentum
m.b.H., Bregenz

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

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

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

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

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

Gesellschaft zur Betreuung und
Verwaltung von Wohnungseigentum
m.b.H., Bregenz

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

,bbp* Verwaltungs GmbH, Feldkirch
RMB Immobilien OG, Feldkirch

Gasthof Léwen Liegenschaftsverwer-
tung GmbH & Co. KG, Feldkirch
,,bbp* Liegenschafts- und Vermdgens-
verwaltung GmbH & Co KG, Feldkirch



Dr. Martin Bauer Gesellschafter Tschofen Consulting GmbH Steuerbera-
tungs- und Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Feldkirch

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

Geschaftsfuhrer Tschofen Consulting GmbH Steuerbera-
tungs- und Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Feldkirch

Staatskommissar

HR Mag. Walter Oberacher
(Bestellung mit 01.06.2009)

Ministerialrat Mag. Wolfgang Nitsche
(Bestellung mit 01.06.1992)

Die Geschéaftsanschrift aller Mitglieder des Vorstandes und Aufsichtsrates lautet Ringstralle 27, 6830
Rankweil, Osterreich.

Interessenkonflikte

Hinsichtlich der oben aufgelisteten Personen hat die Emittentin keine Kenntnis von Interessenskonflik-
ten zwischen den Verpflichtungen der Mitglieder des Aufsichtsrates und/oder des Vorstandes und ih-
ren privaten oder sonstigen Interessen (zum Risiko potentieller Interessenskonflikte siehe den entspre-
chenden Risikofaktor im Abschnitt ,,Risikofaktoren).

3.9 EIGENTUMERSTRUKTUR DER EMITTENTIN

Die Emittentin befindet sich im Eigentum ihrer Genossenschafter. Weiters sind Partizipationsscheinin-
haber beteiligt.

Geschaftsanteile zum 30.09.2011

Anzahl der Mitglieder 7.884
Gezeichnete Geschéftsanteile 4 15 EUR 12.768
Insgesamt EUR 191.520,00

(Quelle: eigene Angaben der Emittentin)

Partizipationsschein

Die Emittentin hat insgesamt 380.000 Stiick Partizipationsscheine emittiert:

Per 30.09.2011 sind diese wie folgt verteilt

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

(Quelle: eigene Angaben der Emittentin)
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3.10  FINANZINFORMATIONEN ZUR EMITTENTIN
Historische Finanzinformationen

Die jlngsten gepruften Finanzinformationen stammen vom 31.12.2010 und vom 31.12.2009 (geprufte
Konzernabschlusse der Emittentin). Die ungepriften Finanzinformationen stammen vom 30.09.2011
(ungeprufter konsolidierter Zwischenbericht der Emittentin zum 30.09.2011).

Die gepruften Konzernabschliusse der Emittentin fur die Geschéftsjahre 2010 und 2009, sowie der
ungeprifte konsolidierte Zwischenbericht der Emittentin sind per Verweis in den Basisprospekt aufge-
nommen.

Die nachfolgenden Bilanzkennzahlen sind den gepriiften Konzernabschlissen und den Priifberichten
zum 31.12.2010 und zum 31.12.2009, sowie dem ungepriiften Zwischenbericht der Emittentin zum
30.09.2011 entnommen und sind per Verweis in diesen Basisprospekt aufgenommen:

. 30.09.2011 31.12.2010 31.12.2009
in EUR Tausend ; - .
ungepruift geprift geprift
Summe der Aktiva 2.428.405 2.478.930 2.415.706
Zinslberschuss 26.256 35.298 40.800
Jahrestberschuss vor Steuern 157 1.320 253
Konzernjahresiiberschuss nach Steuern 537 1.592 67
in EUR Tausend 30.09.20"11 31.12.20"10 31.12.2999
ungepruift geprift geprift
Bilanz
Forderungen gegeniber Kreditinstitute 239.455 243.134 271.293
(brutto)
Forderungen gegeniiber Kunden (brutto) 1.898.763 1.934.449 1.855.311
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstitu- 511.274 577.935 532.248
ten
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 1.344.553 1.272.272 1.285.972
Eigenkapital 127.690 127.104 122.091
Bilanzsumme 2.428.405 2.478.930 2.415.706
in EUR Tausend 30'09'20..11 30'09'20..10
ungepruift ungepruft
Gewinn und Verlustrechnung
Zinsliberschuss 26.256 26.031
Risikovorsorge -5.805 -5.953
Provisionsuiberschuss 18.542 17.390
Handelsergebnis 1.100 1.395
Verwaltungsaufwand -34.297 -33.490
Periodenergebnis vor Steuern 157 5.731
Periodenergebnis nach Steuern 537 4.685

(Quelle: Gepriifte konsolidierte Konzernabschliisse der Emittentin zum 31.12.2010 und zum 31.12.2009 geméR
International Financial Reporting Standards (,,IFRS“) sowie der ungepriifte konsolidierte Zwischenbericht zum
30.09.2011.)
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Bestatigungsvermerke

Die Bestéatigungsvermerke (Berichte der Abschlussprifer) der konsolidierten Konzernabschlisse zum
31.12.2010 und zum 31.12.2009 sind per Verweis in den Basisprospekt aufgenommen.

3.11  RECHTS- UND SCHIEDSVERFAHREN

Die Emittentin erklart, dass keine staatlichen Interventionen, Gerichts - oder Schiedsgerichtsverfahren
(einschlieBlich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin noch anhangig sind oder einge-
leitet werden konnten) bestehen, die im Zeitraum der mindestens letzten 12 Monate bestan-
den/abgeschlossen wurden, und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitat der Emitten-
tin und/oder des Konzerns auswirken bzw. in jiingster Zeit ausgewirkt haben.

3.12  WESENTLICHE VERTRAGE

Die Emittentin hat keine wesentlichen Vertrdge auflerhalb der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit abge-
schlossen, die die F&higkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen gegeniiber den Inhabern der ausgege-
benen Schuldverschreibungen zu erfullen, beeintréchtigen kdnnen.

3.13  EINSEHBARE DOKUMENTE

Nachfolgende Dokumente sind fiir zwolf Monate ab dem Tag der Veroffentlichung dieses Basispros-
pekts am Sitz der Emittentin, wahrend der Ublichen Geschéftszeiten, kostenlos verfiigbar:

i. Die Satzung der Emittentin;

ii. Die gepriften konsolidierten Konzernabschliisse der Emittentin fiir die Geschéftsjahre 2010
und 2009, sowie der ungepriufte Zwischenbericht der Emittentin vom 30.09.2011;

iii. Der Basisprospekt und etwaige Nachtrége zu diesem Basisprospekt.
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4 ANGABEN ZU DEN WERTPAPIEREN

Schuldverschreibungen, die unter diesem Basisprospekt begeben werden, kdnnen auch gleichzeitig
mehrere Ausstattungsmerkmale aufweisen. Die Emittentin begibt unter diesem Basisprospekt Schuld-
verschreibungen, die in die nachstehend beschriebenen Arten eingeteilt werden. Die jeweiligen Risi-
kohinweise zu den einzelnen Kategorien und Ausgestaltungsvarianten der Schuldverschreibungen sind
im Kapitel ,,Risikofaktoren® zu finden.

Schuldverschreibungen mit fixer Verzinsung

Fix verzinste Schuldverschreibungen werden mit einem, im Vorhinein festgelegten Zinssatz verzinst,
der sich wahrend der gesamten Laufzeit nicht &ndert. Die Schuldverschreibungen kénnen eine iber die
Laufzeit gleiche, steigende oder fallende Verzinsung aufweisen.

Schuldverschreibungen mit variabler Verzinsung

Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzinsung weisen einen variabel verzinsten Kupon auf,
dessen Berechnung von einem Basiswert abhangig ist. Die Verzinsung wird fur die im Konditio-
nenblatt definierten Perioden entsprechend der Entwicklung des Basiswertes angepasst. Dariiber hinaus
kdnnen sie mit einer Mindestverzinsung (Floor) oder einer Hochstverzinsung (Cap) ausgestattet sein.

Fix to Floating Rate Schuldverschreibungen

Fix to Floating Rate Schuldverschreibungen sind Schuldverschreibungen, die mit einer zunachst fixen
und nach einer bestimmten Zeit (wie im Konditionenblatt festgelegt) variablen Verzinsung bzw. um-
gekehrt verzinst werden.

Reverse Floating Rate Schuldverschreibung

Reverse Floating Rate Schuldverschreibungen sind mit einer Verzinsung ausgestattet, die aus der Dif-
ferenz zwischen einem festen Zinssatz und einem variablen Referenzsatz, wie etwa der Euro Inter
Bank Offered Rate (,,EURIBOR®) oder der London Inter Bank Offered Rate (,,LIBOR*) berechnet
wird.

Nullkuponschuldverschreibungen

Nullkuponschuldverschreibungen sind Schuldverschreibungen, die keine Verzinsung aufweisen. Sie
schiitten keine Zinsen aus, sondern werden mit einem Abschlag von ihrem Nennwert begeben oder mit
einem Aufschlag auf ihren Nennwert zuriickbezahlt. Anstelle periodischer Zinszahlungen stellt die
Differenz zwischen dem Riickzahlungs — und dem Ausgabekurs den Zinsertrag dar.

Zielkupon Schuldverschreibungen

Eine Zielkupon Schuldverschreibung ist eine Schuldverschreibung, die vorzeitig zurlickbezahlt werden
kann, sobald der in den Bedingungen festgelegte Zielkupon erreicht ist. Zur Berechnung des Zielk u-
pons werden dafur ab Verzinsungsbeginn alle geleisteten Zinszahlungen addiert, solange bis entweder
der Zielkupon erreicht ist und in diesem Fall die Schuldverschreibung vorzeitig zuriickgezahlt wird
oder das Ende der Laufzeit erreicht ist.

Doppelwahrungs-Schuldverschreibungen
Bei Doppelwahrungs-Schuldverschreibungen hat die Emittentin am Ende der Laufzeit das Recht, den

Rickzahlungsbetrag entweder in Euro oder in einer Fremdwahrung auszubezahlen, wobei der Wech-
selkurs zwischen Euro und der jeweiligen Fremdwahrung am Laufzeitbeginn festgelegt wird.
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Raten-Schuldverschreibungen

Bei Raten-Schuldverschreibungen wird der Ausgabekurs in mehreren Raten bezahlt. Die Zahlung der
Raten erfolgt wie im Konditionenblatt festgesetzt.

Tilgungs-Schuldverschreibungen

Tilgungs-Schuldverschreibungen werden wahrend der Laufzeit in fixen oder variablen Teilbetrdgen
zurlickgezahlt. Die Hohe sowie der Zeitpunkt der Teiltilgungen werden bereits im Vorhinein von der
Emittentin festgesetzt.

Von einem Basiswert abhangige Schuldverschreibungen

Schuldverschreibungen, die von einem Basiswert abhdngig sind, sind Schuldverschreibungen, deren
Verzinsung und/oder Rickzahlungsbetrag direkt oder umgekehrt von der Wertentwicklung von Basis-
werten abhdngig sind. Als Basiswerte kdnnen inshesondere herangezogen werden: Aktien, Schuldtitel,
Fonds, Hedgefonds, Indizes, Rohstoffe, Referenzsétze, Wéhrungen, Waren, oder eine Formel oder ein
Korb hiervon oder ein anderer in den jeweiligen Bedingungen der Schuldverschreibungen vorgesehene
Basiswerte.

Aktienschuldverschreibungen

Aktienschuldverschreibungen weisen eine Uber dem Marktniveau liegende Verzinsung auf und geben
der Emittentin das Recht, die Schuldverschreibungen am Ende der Laufzeit entweder zum Nennbetrag
zurlickzuzahlen oder eine festgelegte Anzahl an Aktien (ausgenommen jene der Emittentin) zu liefern.

Schuldtitelbezogene Schuldverschreibungen

Bei schuldtitelbezogenen Schuldverschreibungen sind die Zinszahlungen und/oder Tilgungszahlungen
vom Marktwert des zugrundeliegenden Schuldtitels oder eines Korbes von Schuldtiteln (wie im Kondi-
tionenblatt festgelegt) abhéngig.

Aktiengebundene Schuldverschreibungen

Aktiengebundene Schuldverschreibungen konnen entweder als Schuldverschreibungen mit aktienge-
bundener Verzinsung begeben werden, wobei die Zinszahlungen in Abhéngigkeit von der Entwicklung
einer einzelnen Aktie oder eines Korbes von Aktien (wie im Konditionenblatt festgelegt) berechnet
werden bzw. davon abhéngig sind, oder als Schuldverschreibungen mit aktiengebundenem Rickzah-
lungsbetrag, wobei die Kapitalriickzahlung in Abhéngigkeit von der Entwicklung einer einzelnen Aktie
oder einem Korb von Aktien (wie im Konditionenblatt festgelegt) berechnet bzw. ausbezahlt wird.

Fondsgebundene Schuldverschreibungen

Fondsgebundene Schuldverschreibungen kénnen entweder als Schuldverschreibungen mit fondsgebun-
dener Verzinsung begeben werden, wobei die Zinszahlungen in Abhé&ngigkeit von der Entwicklung
eines Fonds, eines Korbes oder eines Portfolios von Fonds (wie im Konditionenblatt festgelegt) be-
rechnet werden bzw. davon abhéngig sind, oder als Schuldverschreibungen mit fondsgebundenem
Rickzahlungsbetrag, wobei die Kapitalzahlung in Abh&ngigkeit von der Entwicklung eines Fonds oder
einem Korb oder einem Portfolio von Fonds (wie im Konditionenblatt festgelegt) berechnet wird bzw.
davon abhéngig sind. Schuldverschreibungen mit fondsgebundenem Riickzahlungsbetrag kénnen auch
vorsehen, dass die Tilgung durch physische Ubergabe von Referenzwerten erfolgt.

Hedgefondsgebundene Schuldverschreibungen

Hedgefondsgebundene Schuldverschreibungen kénnen entweder als Schuldverschreibungen mit hedge-
fondsgebundener Verzinsung begeben werden, wobei die Zinszahlungen in Abhé&ngigkeit von der Ent-
wicklung eines Hedgefonds, eines Korbes oder eines Portfolios von Hedgefonds (wie im Konditio-
nenblatt festgelegt) berechnet werden bzw. davon abhangig sind, oder als Schuldverschreibungen mit
hedgefondsgebundenem Ruckzahlungsbetrag, wobei die Kapitalzahlung in Abhéngigkeit von der Ent-
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wicklung eines Hedgefonds oder einem Korb oder einem Portfolio von Hedgefonds (wie im Konditio-
nenblatt festgelegt) berechnet wird bzw. davon abhéngig sind. Schuldverschreibungen mit fondsge-
bundenem Riickzahlungsbetrag konnen auch vorsehen, dass die Tilgung durch physische Ubergabe von
Referenzwerten erfolgt.

Indexgebundene Schuldverschreibungen

Indexgebundene Schuldverschreibungen kdnnen entweder als Schuldverschreibungen mit indexgebun-
dener Verzinsung begeben werden, fiir die Zinszahlungen unter Bezugnahme auf einen einzelnen Index
oder sonstige Faktoren und/oder von der Emittentin und dem/den jeweiligen Héndler(n) (wie im Kon-
ditionenblatt festgelegt) festgelegten Formeln ermittelt werden, oder als Schuldverschreibungen mit
indexgebundener Tilgung, fir die die Tilgungszahlung unter Bezugnahme auf einen einzelnen Index
oder sonstige Faktoren und/oder von der Emittentin und dem/den jeweiligen Hé&ndler(n) (wie im Kon-
ditionenblatt festgelegt) festgelegten Formeln ermittelt werden, oder kénnen als Kombination von
Schulverschreibungen mit indexgebundener Verzinsung und mit indexgebundener Tilgung begeben
werden.

Inflationsgebundene Schuldverschreibungen

Inflationsgebundene Schuldverschreibungen kénnen entweder als Schuldverschreibungen mit inflati-
onsgebundener Verzinsung begeben werden, wobei die Zinszahlungen in Abh&ngigkeit von der Ent-
wicklung der Inflation (wie im Konditionenblatt festgelegt) berechnet werden oder davon abhéangig
sind oder als Schuldverschreibungen mit inflationsgebundenem Rickzahlungsbetrag, wobei die Kapi-
talzahlung in Abhéngigkeit von der Entwicklung der Inflation (wie im Konditionenblatt festgelegt)
berechnet wird oder davon abhéngig ist.

Waren- oder rohstoffgebundene Schuldverschreibungen

Waren- oder rohstoffgebundene Schuldverschreibungen werden als Schuldverschreibungen mit waren-
oder rohstoffgebundenem Rickzahlungsbetrag begeben, wobei die Kapitalriickzahlung in Abhéngig-
keit von der Entwicklung einer einzelnen Ware oder eines Rohstoffes oder eines Korbes von Waren
oder Rohstoffen (wie im Konditionenblatt festgelegt) berechnet wird oder davon abhédngig ist.

Wahrungsgebundene Schuldverschreibungen
Wahrungsgebundene Schuldverschreibungen werden als Schuldverschreibungen mit wéhrungsgebun-
denem Riickzahlungsbetrag begeben, wobei die Kapitalriickzahlung in Abhéngigkeit von der Entwick-

lung von einer einzelnen Wahrung oder mehreren Wahrungen (wie im Konditionenblatt festgelegt)
berechnet wird oder davon abhéngig ist.
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5 BEDINGUNGEN DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Die Emittentin wird das nachstehende Konditionenblatt mittels der allgemeinen Emissionsbedingungen
fur jede Emission von Schuldverschreibungen ergdnzen und vervollstdndigen, sodass sich flr jede
Emission von Schuldverschreibungen, die anwendbaren Bedingungen durch die Kombination aus den
Emissionsbedingungen und dem Konditionenblatt ergeben. Jene Variablen, die nachstehend mit ecki-
gen Klammern und/oder Anweisungen markiert sind, werden zur Ganze durch die im Konditionenblatt
enthaltenen Werte und Textteile ergdnzt bzw. ersetzt. In kursiver Schrift gesetzte Anweisungen sind
nicht Teil der Schuldverschreibungsbedingungen. Anderungen der Nummerierung und Reihenfolge
sind, soweit erforderlich, maglich.

Um die Lesharkeit der auf eine Emission von Schuldverschreibungen jeweils anwendbaren Bedingun-
gen zu verbessern, wird die Emittentin zusétzlich zum Konditionenblatt “Allgemeine Emissionsbedin-
gungen als Anhang anfligen. Im Falle eines Widerspruches zwischen den Emissionsbedingungen und
dem Konditionenblatt geht das Konditionenblatt vor.

Kopien des Konditionenblattes und der Emissionsbedingungen sind fur die Anleger kostenlos am Sitz
der Emittentin erhaltlich.
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Muster Konditionenblatt der Schuldverschreibungen
Datum: [@®]
Konditionenblatt
Volksbank Vorarlberg e. Gen.
[Gesamtnennbetrag der Tranche] [Stlicke]
[Bezeichnung der Schuldverschreibungen]
(die Schuldverschreibungen)
Serie [@®]
Tranche [®]
ISIN [®]
BASISPROSPEKT
fur das EUR 750.000.000 Programm
zur Begebung von Schuldverschreibungen an Privatkunden
vom 27.01.2012
Dieses Konditionenblatt stellt die Endgiltigen Bedingungen (im Sinne des Artikel 5.4 der Prospektrichtli-
nie) flr die Emission der darin beschriebenen Schuldverschreibungen unter dem Basisprospekt fuir das
EUR 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen an Privatkunden (der ,,Basis-
prospekt) der Volksbank Vorarlberg e. Gen. (die ,,Emittentin®) dar und ist in Verbindung mit der im
Basisprospekt vom 27.01.2012 in der jeweils geltenden Fassung enthaltenen Emissionsbedingungen der
Schuldverschreibungen, allenfalls ergénzt um Nachtrédge (zusammen die Bedingungen der Schuldverschrei-
bungen) zu lesen. Der Basisprospekt stellt einen Basisprospekt geméal der Prospektrichtlinie dar.
Begriffe, die in den Emissionsbedingungen definiert sind, haben, falls dieses Konditionenblatt nicht etwas
anderes bestimmt, die gleiche Bedeutung, wenn sie in diesem Konditionenblatt verwendet werden. Dieses
Konditionenblatt enthalt Werte und Textteile, auf die in den Emissionsbedingungen Bezug genommen oder
verwiesen wird. Insoweit sich die Emissionsbedingungen und dieses Konditionenblatt widersprechen, geht
dieses Konditionenblatt den Emissionsbedingungen vor. Das Konditionenblatt kann Anderungen und/oder
Ergénzungen der Emissionsbedingungen vorsehen.
Dieses Konditionenblatt, die jeweiligen Emissionsbedingungen, der Basisprospekt und allféllige Nachtrage
sind auf der Internetseite der Emittentin unter ,.http://www.volksbank-

vorarlberg.at/boersen_u_maerkte/anleihen/basisprospekte oder am Sitz der Emittentin wahrend der
ublichen Geschéftszeiten kostenlos verfugbar.

Eine Veranlagung in die Schuldverschreibungen beinhaltet Risiken. Siehe dazu insbesondere das
Kapitel die ""Risikofaktoren beginnend auf Seite 18 des Basisprospekts flr weitere Details, die vor
einer Investition bertcksichtigt werden sollten.

[Wenn Schuldverschreibungen mit dem Recht auf vorzeitige Riickzahlung, bitte einfligen: Anleger
werden darauf hingewiesen, dass die Bedingungen der Schuldverschreibungen nur der Emitten-
tin ein Recht auf vorzeitige Rickzahlung gewéahren, und dass die Inhaber der Schuldverschrei-
bungen eine hohere Rendite auf ihre Schuldverschreibungen erhalten, als wenn sie ebenfalls ein
vorzeitiges Ruckzahlungsrecht eingerdumt erhalten wirden. Der Ausschluss des vorzeitigen
Rickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Schuldverschreibungen ist eine Voraussetzung da-
fir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den Schuldverschreibungen absichern kann. Daher wirde
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die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der Schuldverschreibungen
nicht ausgeschlossen wirde, die Schuldverschreibungen entweder gar nicht begeben oder die
Emittentin wirde die voraussichtlichen Kosten fur die Auflésung des Absicherungsgeschaftes in
den Ruckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen einberechnen und so die Rendite der Anle-
ger verringern. Anleger sollten daher sorgfaltig Uberlegen, ob sie meinen, dass dieses vorzeitige
Ruckzahlungsrecht, das nur der Emittentin gewéhrt wird, fir sie nachteilig ist und sollten, wenn
sie dieser Ansicht sind, nicht in die Schuldverschreibungen investieren.]

[Bei Schuldverschreibungen, die an einen Hedge Fonds gebunden sind, einfiigen: Die Schuldverschreibun-
gen bilden wirtschaftlich einen Hedge Fonds ab und ein Investment stellt eine sehr riskante Vermogensver-
anlagung dar. Es sollte von Anlegern daher nur ein kleiner Teil des frei verfiigharen Vermdgens in derartige
Produkte investiert werden, keinesfalls jedoch das ganze Vermdgen oder per Kredit aufgenommene Mittel.
Die Schuldverschreibungen werden Anlegern angeboten, die tUber eine besonders fundierte Kenntnis von
solchen Anlageformen haben. Die Schuldverschreibungen sind nur fur Anleger geeignet, die deren Risiken
sorgféltig abwdgen konnen.]

[Im Fall von Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzinsung und Basiswert Referenzsatz
bitte einflgen:

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen in Bezug auf den Referenzsatz, auf den sich die
Schuldverschreibungen beziehen, bestehen lediglich aus Ausziigen oder Zusammenfassungen von
offentlich zugénglichen Informationen. Die Emittentin bestatigt, dass diese Informationen korrekt
wiedergegeben wurden und dass — soweit es der Emittentin bekannt ist und sie aus den Informationen
ableiten konnte — keine Fakten unterschlagen wurden, die die reproduzierten Informationen unkorrekt
oder irrefihrend gestaltet wirden. Neben diesen Zusicherungen wird keine weitergehende oder sonsti-
ge Verantwortung fur die Informationen in Bezug auf den Referenzsatz von der Emittentin Ubernom-
men. Inshesondere Ubernimmt die Emittentin nicht die Verantwortung dafir, dass die hier enthaltenen
Angaben ber den Referenzsatz zutreffend oder volistédndig sind oder dass kein Umstand eingetreten
ist, der die Richtigkeit oder Vollstdndigkeit beeintrachtigen koénnte.

Weiterfuhrende Daten und Informationen wie etwa vergangene oder zukinftige Wertentwicklungen
uber den Referenzsatz sind Uber Informationsdienstleister wie Bloomberg
(http://www.bloomberg.com/) oder Reuters (http://de.reuters.com/) abrufbar.

Die Wertentwicklung variabel verzinslicher Schuldverschreibungen hangt insbesondere von der Ent-
wicklung des Marktzinsniveaus, dem Angebot und der Nachfrage auf dem Sekund&rmarkt und der
Bonitat der Emittentin ab. Bei Verénderungen dieser Faktoren kann es daher zu Schwankungen des
Kurswertes der Schuldverschreibung kommen. Die Emittentin weist ausdrucklich darauf hin, dass
Anderungen des Marktzinsniveaus wihrend einer Zinsperiode auch die Hohe der Verzinsung in den
nachfolgenden Zinsperioden negativ beeinflussen kdnnen. Die Emittentin kann diese Faktoren nicht
beeinflussen.

Im Falle eines vorzeitigen Verkaufes der Schuldverschreibungen vor deren Laufzeitende kann es zu
einem (teilweisen) Verlust des eingesetzten Kapitales kommen, da der Marktpreis zum Verkaufszeit-
punkt unter dem Ausgabekurs liegen kann.

Fur eine detailliertere Beschreibung der Risiken im Zusammenhang mit variabel verzinslichen Schuld-
verschreibungen siehe insbesondere den Abschnitt "Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen”
des Basisprospektes.]

[Bei Produkten mit Mindestzinssatz: Fur die Festlegung des Mindestzinssatzes dieser Schuldverschrei-
bungen wurde der zum Zeitpunkt der Begebung der Schuldverschreibungen marktibliche Zinssatz
reduziert um einen Abschlag herangezogen. Der Abschlag soll der Tatsache Rechnung tragen, dass der
zugesagte Mindestzinssatz wahrend der Laufzeit Gber dem nach dem jeweils anwendbaren Marktni-
veau berechneten Zinssatz liegen kann.]

[Bei Produkten mit einer variablen Verzinsung (ausgenommen bei Referenzsatz als Basiswert) ein-
fugen:
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Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen in Bezug auf die Basiswerte, auf die sich die
Schuld-verschreibungen beziehen, bestehen lediglich aus Ausziigen oder Zusammenfassungen von
offentlich zu-génglichen Informationen. Die Emittentin bestéatigt, dass diese Informationen korrekt
wiedergegeben wurden und dass — soweit es der Emittentin bekannt ist und sie aus den Informationen
ableiten konnte — keine Fakten unterschlagen wurden, die die reproduzierten Informationen unkorrekt
oder irrefihrend gestaltet wirden. Neben diesen Zusicherungen wird keine weitergehende oder sonsti-
ge Verantwortung fur die Informationen in Bezug auf die Basiswerte von der Emittentin Ubernommen.
Inshesondere tibernimmt die Emittentin nicht die Verantwortung dafiir, dass die hier enthaltenen An-
gaben (ber die Basiswerte oder die Referenzschuldner zutreffend oder vollstdndig sind oder dass kein
Umstand eingetreten ist, der die Richtigkeit oder Vollstandigkeit beeintréchtigen kdnnte.

Weiterfuhrende Daten und Informationen wie etwa vergangene oder zukinftige Wertentwicklungen
uber den Basiswert sind entweder auf den Webseiten der jeweiligen Borsen an denen diese notieren,
oder dber Informationsdienstleister wie Bloomberg (http://www.bloomberg.com/) oder Reuters
(http://de.reuters.com/) abrufbar.

Die Wertentwicklung dieser Schuldverschreibung héngt insbesondere von der Entwicklung des Basis-
wertes, des Marktzinsniveaus und Bonitat der Emittentin ab. Daher kann es aufgrund der Wertentwic k-
lung des Basiswertes, dem Angebot und der Nachfrage am Sekundarmarkt, der teilweisen oder ganzli-
chen Nichtzahlung von Zinsen und/oder Riickzahlungsbetrag durch die Emittentin und der Bonitét der
Emittentin wéhrend der Laufzeit zu Schwankungen des Kurswertes der Schuldverschreibungen kom-
men.

Die Emittentin weist ausdriicklich darauf hin, dass Anderungen des Marktzinsniveaus und Entwicklung
des Basiswertes wéhrend einer Zinsperiode auch die Hohe der Verzinsung in den nachfolgenden Zins-
perioden negativ beeinflussen kénnen. Die Emittentin kann diese Faktoren nicht beeinflussen.]

Im Falle eines vorzeitigen Verkaufes der Schuldverschreibungen vor deren Laufzeitende kann es zu
einem (teilweisen) Verlust des eingesetzten Kapitales kommen, da der Marktpreis zum Verkaufszeit-
punkt unter dem Ausgabekurs liegen kann.

Fur eine detailliertere Beschreibung der Risiken im Zusammenhang mit Schuldverschreibungen, die
von einem Basiswert abhangig sind, siehe insbesondere "Risiken in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen" des Basisprospektes.]

[Bei Produkten mit Mindestzinssatz: Fur die Festlegung des Mindestzinssatzes dieser Schuldverschrei-
bungen wurde der zum Zeitpunkt der Begebung der Schuldverschreibungen marktiibliche Zinssatz
reduziert um einen Abschlag herangezogen. Der Abschlag soll der Tatsache Rechnung tragen, dass der
zugesagte Mindestzinssatz wahrend der Laufzeit Gber dem nach dem jeweils anwendbaren Marktni-
veau berechneten Zinssatz liegen kann.]

[Im Fall von basiswertabhdngigen Schuldverschreibungen bitte einfligen:

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen in Bezug auf die Basiswerte, auf die sich die
Schuldverschreibungen beziehen, bestehen lediglich aus Ausziigen oder Zusammenfassungen von
offentlich zuganglichen Informationen. Die Emittentin bestétigt, dass diese die Informationen korrekt
wiedergegeben wurden und dass - soweit es der Emittentin bekannt ist und sie aus den Informationen
ableiten konnte — keine Fakten unterschlagen wurden, die die reproduzierten Informationen unkorrekt
oder irrefihrend gestaltet wiirden. Neben diesen Zusicherungen wird keine weitergehende oder sonsti-
ge Verantwortung fur die Informationen in Bezug auf die Basiswerte von der Emittentin bernommen.
Insbesondere Ubernimmt die Emittentin nicht die Verantwortung dafir, dass die hier enthaltenen An-
gaben Uber die Basiswerte oder die Referenzschuldner zutreffend oder vollstandig sind oder dass kein
Umstand eingetreten ist, der die Richtigkeit oder Vollstandigkeit beeintrdchtigen kénnte.

Weiterfuhrende Daten und Informationen wie etwa vergangene oder zukinftige Wertentwicklungen
uber den Basiswert sind entweder auf den Webseiten der jeweiligen Bdrsen an denen diese notieren,
oder Uber Informationsdienstleister wie Bloomberg (http://www.bloomberg.com/) oder Reuters
(http://de.reuters.com/) abrufbar.
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Die Wertentwicklung dieser Schuldverschreibung héngt insbesondere von der Entwicklung des Basis-
wertes [des Marktzinsniveaus] und Bonitat der Emittentin ab. Daher kann es aufgrund der Wertent-
wicklung des Basiswertes, dem Angebot und der Nachfrage am Sekundarmarkt, der teilweisen oder
génzlichen Nichtzahlung von Zinsen und/oder Ruckzahlungsbetrag durch die Emittentin und der Boni-
tat der Emittentin wahrend der Laufzeit zu Schwankungen des Kurswertes der Schuldverschreibungen
kommen.

Im Falle eines vorzeitigen Verkaufes der Schuldverschreibungen vor deren Laufzeitende kann es zu
einem (teilweisen) Verlust des eingesetzten Kapitales kommen, da der Marktpreis zum Verkaufszeit-
punkt unter dem Ausgabekurs liegen kann.

Fur eine detailliertere Beschreibung der Risiken im Zusammenhang mit Schuldverschreibungen, die
von einem Basiswert abhéngig sind, siehe insbesondere "Risiken in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen" des Basisprospektes.]

[Bei Produkten mit Riickzahlung zum Mindestrickzahlungsbetrag: Der Mindestriickzahlungsbetrag

kommt nur am Ende der Laufzeit zum Tragen, im Falle vorzeitiger Rickzahlung oder eines Verkaufes
vor dem Laufzeitende kann sich daher ein geringerer Rickzahlungsbetrag ergeben.]

ECKDATEN DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

1. ISIN / WKN: [®]
2. Rang der Schuldverschreibungen: nicht nachrangig / senior
3. Zeichnungsfristbeginn: [®]
4, Laufzeit Von [®] (einschl.) bis [®] (einschl.)
5. Endfalligkeitstag: [®] [Datum einfligen]
nicht endféllig
| Letzter Zinszahlungstag im Riickzahlungsmonat
6. Art der Emission: Daueremission®
Einmalemission
7. Geschaftstag-Konvention: Folgender-Geschéftstag-Konvention
Modifizierte-Folgender-Geschaftstag-
Konvention
[Angabe anderer Regelung]
8. Festgelegte Wahrung oder Wahrungen: [®]
9. Gesamtnennbetrag oder Stiicke: [®] (Gesamtnennbetrag einfiigen)
[®] Stiicke (Anzahl der Stiicke einfligen)
10. Nennbetrag: [®]
[®] Stick
11. Emissionspreis: [®] % des Gesamtnennbetrages am Zeichnungs-

fristbeginn, danach laufende Festsetzung durch

die Emittentin

[®] pro Stiick (bei Stiicknotiz)

plus [®] % Ausgabeaufschlag

andere Berechnungsmethode (Details einfligen)
12. Zinsmodalitat: 1 fixe Verzinsung

variable Verzinsung (einschlieRlich Schuldver-

schreibungen mit basiswert- oder basiswert-

korbabhéangiger Verzinsung)

Stufenzins

Nullkupon

! Nicht-gewéhlte Optionen kénnen geldscht werden. Wenn mehr als eine Méglichkeit in diesen Bedingungen gewéhlt werden kann,

steht es der Emittentin frei, mehr als eine Méglichkeit zu wéahlen.
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13. Ruckzahlungs- / Zahlungsmodalitat:

14, Vorzeitige Rickzahlung:

15. Rating der Schuldverschreibungen

16. Angebot in
(i)  Osterreich:

(if)  Deutschland:

(iif)  Liechtenstein:

17. Borsenotierung und Zulassung zum Han-
del:
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[1  keine laufende Verzinsung

andere zu bestimmende Zinsmodalitéat (Details

einfugen)
[0 Ruckzahlung zum Nennbetrag
Rickzahlung zu [®] % des Nennbetrages
Rickzahlung mindestens zum Nennbetrag
Rickzahlung abhé&ngig von einem Basiswert

Rickzahlung abhangig von einem Basiswertkorb
[1  gemal Tilgungstabelle
[anderes einfligen]

nicht anwendbar

Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl des Anleihe-

glaubigers

Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Emit-

tentin
[ nicht anwendbar

| anwendbar (Details einfligen)

Né&here Informationen zur Bedeutung des Rating und
zu den Einschrdnkungen, die im Zusammenhang
damit beachtet werden mussen, kénnen auf der Ho-
mepage von [Rating-Agentur und Homepage einfl-
gen] abgerufen werden. Ein Rating ist keine Empfeh-
lung zum Kauf, Verkauf oder Halten von Schuldver-
schreibungen und kann jederzeit von der Rating
Agentur ausgesetzt, gedndert oder entzogen werden.

"1 nicht anwendbar
| kein 6ffentliches Angebot
[1  offentliches Angebot
Prospektpflicht
Ausnahme von der Prospektpflicht gemal § 3 (1)
Z 3 KMG
| Ausnahme von der Prospektpflicht gemaR § 3 (1)
Z 9 KMG
(1 Ausnahme von der Prospektpflicht geméaRl [®]
(anwendbare Ausnahme nennen)
nicht anwendbar
[1  kein 6ffentliches Angebot
| offentliches Angebot
Prospektpflicht
1 nicht anwendbar
| kein 6ffentliches Angebot
nicht anwendbar
[  offentliches Angebot
Prospektpflicht
Ausnahme von der Prospektpflicht geméaR [@®]
(anwendbare Ausnahme nennen)
keine, kann von der Emittentin beantragt werden
wird fiir den Handel zum Amtlichen Handel der
Wiener Borse beantragt
wird fiir den Handel zum geregelten Freiverkehr



18. Geschatzte Gesamtkosten beziiglich der
Zulassung zum Handel

VERZINSUNG

19. Festzins:

(i Zinssatz / Festzinsbetrag:

(if)  Zinsperiode:
- Verzinsungsbeginn:

- Verzinsungsende:

- Zinsperioden sind:

(iif)  Emissionsrendite:

20. Variable Verzinsung:

Zinsperiode:
- Verzinsungsbeginn:

- Verzinsungsende:
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der Wiener Borse beantragt

[Bei verzinsten Schuldverschreibungen mit Stiicknotiz,
die an der Wiener Borse notiert werden: Da bei einer
Stuicknotiz aufgrund technischer Gegebenheiten keine
Stlickzinsberechnung wahrend der Zinsperiode er-
folgt, sind die Stlckzinsen in der Quotierung bereits
inkludiert. Dies gilt vorbehaltlich einer Systemumstel-
lung der Wiener Borse.]

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Schuld-
verschreibungen zu jedem spéteren Zeitpunkt an
weiteren und/oder anderen Borsen zu notieren.

[®]

| nicht anwendbar

] anwendbar

] anwendbar von [®] bis [®]
(Falls nicht anwendbar, entfallen die Unterabschnitte
dieses Absatzes)

] [®] % per annum

| [®] % per Zinsperiode

[®] je Nennbetrag/Stiick (bei Festzinsbetrégen)

[®] (einschl.) [jahrlich] [halbjahrlich] [viertelj&hrlich]
[monatlich] [®] (einfliigen) [Die [®] Zinsperiode/n
sind/ist kurz und beginnt am [®]]
[®] (einschl.) [jahrlich] [halbjahrlich] [viertelj&hrlich]
[monatlich] [®] (einfligen) [Die [®] Zinsperiode/n
sind/ist lang und endet am [®]]
] nicht angepasst
angepasst
| nicht anwendbar
[®], berechnet gemaR ICMA-Methode
[®], berechnet gemé&R [®@] (Einzelheiten der
Berechnungsmethode einfiigen)
[Die Emissionsrendite wurde am Begebungstag auf
Basis des Emissionspreises berechnet und ist keine
Indikation fiir eine Rendite in der Zukunft.]
[J  nicht anwendbar
| anwendbar von [@®] bis [@]
| anwendbar
(Falls nicht anwendbar, entfallen die Unterabschnitte
dieses Absatzes)

[®] (einschl.) [j&hrlich] [halbjahrlich] [vierteljahrlich]
[monatlich] [®] (einfliigen) [Die [®] Zinsperiode/n
sind/ist kurz und beginnt am [®]]

[®] (einschl.) [j&hrlich] [halbjahrlich] [Die [®] Zins-
periode/n sind/ist lang und endet am [®]] [vierteljahr-



- Zinsperioden sind:
Details zur Verzinsung:

(i) Verzinsung abhédngig von der Ent-
wicklung des:

(i) Formel bzw. Details zur Verzinsung:

(iii) Marge:

(iv) Zinsfestlegungstag:

(v) Startwert:

(vi) Beobachtungszeitraum:

(vii)

Feststellungstage:

(viii) Barriere:

(ix)Ort der Verdffentlichung des Basis-
wertes:

- Bildschirmseite:

- festgelegte Zeit:

(x) Anzahl der Nachkommastellen:
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lich] [monatlich] [®] (einfligen)

[

nicht angepasst
angepasst

nicht anwendbar
[®]-Monats-EURIBOR (,,Referenzsatz*)
[®]-Y-Constant Maturity Swap (,,Referenzsatz*)
LIBOR (,,Referenzsatz")
[®] (Anderes einfuigen) (,,Basiswert" / ,,Basis-
werte*)
[®] % per annum
[®] % des Referenzsatzes [+/- ] Marge
[®] (Details einfiigen)
nicht anwendbar
[®] % [per annum] [andere]
nicht anwendbar
[®] TARGET-Geschéftstage vor dem [Beginn]
[Ende] der jeweiligen Zinsperiode
[®] (anderen einfligen)
nicht anwendbar
Schlusskurs(e) der(s) Basiswerte(s): [®] (Datum
einfiugen)
andere (Details einfiigen)
nicht anwendbar
von Laufzeitbeginn (einschl.) bis Laufzeitende
(einschl.)
von Laufzeitbeginn (einschl.) bis zum letzten
Feststellungstag (einschl.)
[®] (Details einfiigen)
nicht anwendbar
[®] (Details einfligen)
nicht anwendbar
entweder [@®] oder [@®] des/der Startwerte(s)
der(s) Basiswerte(s) oder ein Wert, der innerhalb
dieser Bandbreite liegt, und wird von der Emit-
tentin am [@®] in Abhéngigkeit von der Marktlage
festgelegt
[®] des/der Startwert(e) der(s) Basiswerte(s)
[®] (Details einfugen)
nicht anwendbar
Referenzborse(n) [gemdl ANNEX]
Bildschirmfeststellung
nicht anwendbar
Reuters: [@]
Bloomberg: [@®]
[®] [Angabe der maRgeblichen Bildschirmseite]
nicht anwendbar
11:00 MEZ
[®]
nicht anwendbar
[®] fur den Zinssatz



21.

22.

23.

(xi) Zusétzliche  Bestimmungen  (ber
Anpassung von Basiswerten / Kindi-
gung, Marktstérungen:

Zielkupon:

(i) Zielkupon:
(ii)  Auffallung:
(iii)  Uberzahlung:

Stufenzins:

(i) Zinssatz:

(if)  Zinsperioden:
- Verzinsungsbeginndaten:
- Verzinsungsenddaten:
- Zinsperioden sind:

Zinssatz: Verzinsungsbeginndaten:
[®] [®] (einschl.)
[®] [®] (einschl.)
[®] [®] (einschl.)

(weitere Zeilen einfligen, wenn erforderlich)
(iif)  Emissionsrendite:

Nullkupon:

(M Formel zur Berechnung des falli-
gen Betrages:
(ii)  Interne Ertragsrate ("IRR") auf
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(1 [@]fur die [Schluss][Intraday]kurs(e) der(s)
Basiswert(e)
[ [®] (Details einfiigen)
Nachkommastellen werden kaufménnisch gerundet.
| nicht anwendbar
[]  wie in den Emissionsbedingungen
[ [®] (Details einfligen)
| nicht anwendbar
7 anwendbar
(Falls nicht anwendbar, entfallen die Unterabschnitte
dieses Absatzes)
[®] %
(1 mit Auffillung
| ohne Auffullung
| mit Uberzahlung
I ohne Uberzahlung; die letzte Zinszahlung betrégt
[®]% minus der Summe aller bisher geleisteten
Zinszahlungen.
] nicht anwendbar
| anwendbar von [@®] bis [@]
] anwendbar
(Falls nicht anwendbar, entfallen die Unterabschnitte
dieses Absatzes)
geméR nachstehender Tabelle

gemal nachstehender Tabelle
geméR nachstehender Tabelle
| nicht angepasst
[®] (Details einfligen)

Verzinsungsenddaten:
[®] (einschl.)
[®] (einschl.)
[®] (einschl.)

| nicht anwendbar
[®], berechnet gem&R ICMA-Methode
[®], berechnet geméaR [®] (Einzelheiten der
Berechnungsmethode einfligen) am Begebungs-
tag.
[Die Emissionsrendite wurde am Begebungstag auf
Basis des Emissionspreises berechnet und ist keine
Indikation fiir eine Rendite in der Zukunft.]
[J  nicht anwendbar
| anwendbar von [@®] bis [@]
| anwendbar
(Falls nicht anwendbar, entfallen die Unterabschnitte
dieses Absatzes)
| nicht anwendbar
(1 [®] (Formel einfiigen)
[®] %



Nullkupon-Basis:

(iii)  IRR-Periode:
- Beginn:
- Ende:

24, Bestimmungen tber Stlickzinsen:

25. 0] Mindestzinssatz:

(if)  Hochstzinssatz:

26. Zinstagequotient:

27. Zinszahlungstage:

RUCKZAHLUNG
28. Rickzahlungsbetrag:
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Die IRR wird auf Basis [Actual/Actual (ICMA) /[®]]
berechnet.

Die Auszahlung der angefallenen IRR erfolgt am
Endfalligkeitstag und ist im Ruckzahlungsbetrag
bereits inkludiert.

[®] (einschl.) [jahrlich] [@®] (einfugen)
[®] (einschl.) [jahrlich] [®] (einflgen)

bei unterjahrigen Kéufen / Verkdufen sind
Stiickzinsen zahlbar
bei unterjahrigen Kéaufen / Verkaufen sind
Stuickzinsen mindestens zum Mindestzinssatz
zahlbar
bei unterjahrigen Kéaufen / Verkaufen sind
Stiickzinsen nicht zahlbar
bei unterjahrigen Kéufen / Verkaufen sind
Stiickzinsen zum jeweiligen Zinssatz zahlbar
nicht anwendbar, da Zinssatzfestlegung im Nach-
hinein
bei unterjahrigen Kdufen / Verkdufen sind Stiick-
zinsen nicht zahlbar
[®] (Details angeben)
nicht anwendbar
[®] % per annum
[®] pro Stick
[®] % per Zinsperiode
nicht anwendbar
[®] % per annum
[®] pro Stlck
[®] % per Zinsperiode
nicht anwendbar
Actual/Actual (ICMA)
30/360
Actual/360
[]
nicht anwendbar
[®] (Zinszahlungstag(e) einfligen)
jahrlich, im Nachhinein
halbjéhrlich, im Nachhinein
vierteljahrlich, im Nachhinein
monatlich, im Nachhinein
[®] (andere einfugen)

zum Nennbetrag

[®] % des Nennbetrages [die gesamten angefal-
lenen IRR sind im Riickzahlungsbetrag bereits
inkludiert.]

abhéngig von einem Basiswert, mindestens zum
Nennbetrag

abhéngig von einem Basiswert

gemaR Tilgungstabelle



29. Riickzahlung abhangig von der Entwick-
lung eines Basiswertes oder Basiswert-
korbes:

(i)Ruckzahlungsbetrag abhéngig von
der Entwicklung des:

(if) Formel oder Details fir die Be-
rechnung des Ruckzahlungsbe-
trages:

(iii) Beobachtungszeitraum:

(iv) Startwert:

(v) Barriere:

(vi) Feststellungstag:

(vii)Ort der Veroffentlichung des
Basiswertes:
- Bildschirmseite:

- festgelegte Zeit /
Feststellungszeitpunkt:

(viii) Anzahl der Nachkommastel-
len:

(xi) Zusétzliche Bestimmungen
Uber Anpassung von Basis-
werten / Kiindigung, Markt-
stérungen, Bestimmung zur
vorzeitigen Ruckzahlung:

(ix) Mindestriickzahlungsbetrag:

(x) Hdochstriickzahlungsbetrag:

30. Rickzahlung gemal Tilgungstabelle oder
anderweitig:

|
0

[®] [Anderer Riickzahlungsbetrag einfiigen]
nicht anwendbar
anwendbar

(Falls nicht anwendbar, entfallen die Unterabschnit-
te dieses Absatzes)

|
0

[®] (Basiswert / Basiswertkorb einfligen)
gemal Anhang [®] (Anhang einfiigen)

[®] (andere)

[®] (Formel / Details einfiigen)

gemal Anhang [®] (Annex einfligen)

[®] [Anderes einfligen. Fir Aktienanleihen
Wandlungsverhdltnis angeben.]

nicht anwendbar

[®] (Details einfligen)

nicht anwendbar

Schlusskurs(e) der(s) Basiswert(e): [@®] (Datum
einfuigen)

[®] (Details einfugen)

nicht anwendbar

[®] des/der Startwert(e) der(s) Basiswerte(s)
[®] (Details einfligen)

nicht anwendbar

[®] (Details einfiigen)

Referenzborse(n) [gemdl ANNEX]
Bildschirmfeststellung

nicht anwendbar

Reuters [@®]

Bloomberg: [@®]

[®] [Angabe der maligeblichen Bildschirmseite]
nicht anwendbar

11:00 MEZ

[®]

nicht anwendbar

[®] fiir die [Schluss][Intraday]kurs(e) der(s)
Basiswert(e)

[®] fur den Riickzahlungsbetrag

andere (Details einfiigen)

nicht anwendbar

wie in den Emissionsbedingungen
[®] (Details einfugen)

nicht anwendbar

zum Nennbetrag

[®] pro Nennbetrag / Stiick

Qi

nicht anwendbar

Qi

nicht anwendbar

[®] (Tilgungstabelle und/oder andere Details

Uber die Riickzahlung einfiigen)



31. Vorzeitige Riickzahlung: 1 nicht anwendbar
| nach Wahl der Anleiheglaubiger
(1 nach Wahl der Emittentin
(Falls nicht anwendbar, entfallen die Unterabschnitte
dieses Absatzes)

(i)  Wahlrickzahlungstage: [®]

(i)  Wahlruckzahlungsbetrag je [ Nennbetrag
Schuldverschreibung und, falls [®] % des Nennbetrages
anwendbar, Methode zu deren Be- geméR Tilgungstabelle

rechnung:
(iii)  Rickzahlung in Teilbetragen:

anderer Rickzahlungsbetrag (Details einfiigen)
nicht anwendbar

anwendbar

[®] TARGET-Geschéftstage vor dem jeweiligen
Wahlriickzahlungstag

[®]

O 0O O

(iv)  Kindigungsfrist:

ALLGEMEINE ANGABEN ZU DEN SCHULDVERSCHREIBUNGEN

32. Form (Verbriefung): Dauerglobalurkunde

33. Bekanntmachungen: nicht anwendbar
Amtsblatt zur Wiener Zeitung
Website:

["http://www.volksbank-
vorarlberg.at/boersen_u_maerkte/anleihen“] _

34. Schutzrechte: | nicht anwendbar
[®] (Details einfligen)
35. Genehmigung wurde erteilt fir: | nicht anwendbar
Disclaimer einfligen: [®] [siehe ANNEX]

ANTRAG AUF BORSENOTIERUNG UND ZULASSUNG ZUM HANDEL

Dieses Konditionenblatt beinhaltet die Endgultigen Bedingungen, die erforderlich sind, um die hierin be-
schriebenen Schuldverschreibungen gemal? dem Basisprospekt an der Borse zu notieren und zum Handel
zuzulassen.

VERANTWORTLICHKEIT

Die Emittentin Ubernimmt die Verantwortung flr die Informationen, die dieses Konditionenblatt enthalten,
die gemeinsam mit den Emissionsbedingungen und dem Basisprospekt zu lesen sind.

Volkshank Vorarlberg e. Gen.
Durch: Durch:

[o] [o]
ANNEX 1 - EMISSIONSBEDINGUNGEN

[ANNEX 2]
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Allgemeine Emissionsbedingungen

ANNEX 1
Emissionsbedingungen
Volksbank Vorarlberg e. Gen.
[Gesamtnennbetrag der Tranche] [Stiicke]
[Bezeichnung der Schuldverschreibungen]
(die Schuldverschreibungen)

Serie [@]

Tranche [®]

International Securities Identification Number (,,ISIN*) [@®]

8 1 Form, Wéhrung, Nennbetrag, Verbriefung, Verwahrung

(1) Die Volksbank Vorarlberg e. Gen. (,,Emittentin“) begibt ab e (,,Zeichnungsfristbeginn) im Wege einer
[Daueremission / Einmalemission] nicht nachrangige und auf Inhaber lautende und frei Ubertragbare
Schuldverschreibungen in [Euro / ] (die ,,Schuldverschreibungen®).

(2) [Im Fall von Prozentnotiz einfligen:

Der begebene Gesamtnennbetrag betrigt EUR e (Euro e Millionen) [mit Auf- und
Abstockungsmoglichkeit]. Der Nennbetrag ist EUR o (Euro e) (der ,,Nennbetrag®).]

[Im Fall von Stucknotiz einfligen:

Die Anzahl der begebenen Stiicke betrigt @ (@) Stiicke [mit Auf- und Abstockungsmdglichkeit]. Der Nenn-
betrag ist 1 (ein) Stick.]

(3) Die Schuldverschreibungen werden zur Génze durch eine Sammelurkunde geméaR dem ésterreichi-
schen Depotgesetz (,,DepotG*) vertreten, die die Unterschrift zweier Zeichnungsberechtigter der Emit-
tentin tragt. Die Sammelurkunde wird so lange bei der OeKB als Wertpapiersammelbank zur Sammel-
verwahrung hinterlegt, bis sémtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen
erfallt sind. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben. Den Anlegern stehen Mitei-
gentumsanteile an der jeweiligen Sammelurkunde zu, die gemaR den Regelungen und Bestimmungen
der Wertpapiersammelbank tibertragen werden kénnen.

§ 2 Rang
Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte und
nicht nachrangige Verpflichtungen der Emittentin, haben untereinander den gleichen Rang und stehen
im gleichen Rang mit allen anderen bestehenden und zukiinftigen unbesicherten und nicht nachrangi-
gen Verbindlichkeiten der Emittentin.
§ 3 Emissionspreis

[Im Fall von Daueremissionen einfiigen:

Der Emissionspreis betrdgt zum Zeichnungsfristbeginn [@% des Nennbetrages / EUR e pro Stiick] und
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wird laufend von der Emittentin angepasst [, plus einen Ausgabeaufschlag in Hohe von e].]
[Im Fall von Einmalemissionen einfiigen:

Der Emissionspreis betrdgt [#% des Nennbetrages / EUR o pro Stiick] [, plus einen Ausgabeaufschlag
in Héhe von e].]

8 4 Laufzeit
[Im Fall von Schuldverschreibungen mit Endfalligkeitstag einfligen:
Die Laufzeit betrdgt @ (®) Jahre. Sie beginnt am e (einschl.) und endet [spdtestens] am e (einschl.).]
[Im Fall von Schuldverschreibungen ohne Endfélligkeitstag einfugen:
Die Schuldverschreibungen haben eine unbefristete Laufzeit. Sie beginnt am e (einschl.).]
8 5 Verzinsung

[Im Fall von fehlender Verzinsung einfigen (in diesem Fall alle nachstehenden Punkte in diesem §
[6schen):

Die Schuldverschreibungen werden nicht verzinst, es erfolgen keine Zinszahlungen.]
[Im Fall von fixer Verzinsung einfligen:

(1) Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag [j&hr-
lich/halbjahrlich/vierteljahrlich/monatlich] ab dem e (einschl.) [-sofern nicht gekindigt-] bis zum e
(einschl.) verzinst. Der Zeitraum von e (einschl.) [eines Jahres] bis e (einschl.) [des Folgejahres] wird
als Zinsperiode bezeichnet. [Die ® Zinsperiode ist kurz/lang, sie beginnt am e und endet am ®.] Zins-
perioden sind nicht angepasst, d.h. es kommt zu keiner Verschiebung der Zinsperiode, wenn das Ende
einer Zinsperiode auf einen Tag fallt, der kein Bankarbeitstag ist.

(2) Die Zinsen sind nachtréglich an jedem e (der ,,Zinsfélligkeitstag®™) fallig.
(3) Der Zinssatz betrdgt @ per annum.
[Im Fall von variablen Verzinsung und Basiswert Referenzsatz:

(1) Die  Schuldverschreibungen  werden  bezogen auf ihren  Nennbetrag  [jahrlich
/halbjdhrlich/vierteljahrlich/monatlich] ab dem e (einschl.) [-sofern nicht gekiindigt-] bis zum e
(einschl.) verzinst.

(2) Die Verzinsung erfolgt jeweils vom e (einschl.) bis @ (einschl.), vom e (einschl.) bis @ (einschl.),
vom e (einschl.) bis @ (einschl.) und vom e (einschl.) bis e (einschl.), (,,Zinsperioden®) eines jeden
Jahres. [Die ® Zinsperiode ist kurz/lang, sie beginnt am e / sie endet am ®.]. Die Zinsen werden [jahr-
lich/halbjéhrlich/vierteljahrlich/monatlich] im Nachhinein am o, o, @ und e eines jeden Jahres (,,Zins-
zahlungstage®) ausbezahlt. Die Zinsperioden sind [nicht] angepasst, d.h. es kommt zu [keiner/einer]
Verschiebung der Zinsperiode, wenn das Ende einer Zinsperiode auf einen Tag féllt, der kein Bankar-
beitstag ist.

(3) Die Schuldverschreibungen werden wie folgt verzinst:

[#% vom e (der ,Referenzsatz*)] / e (der ,Referenzsatz*) per annum plus einem Zuschlag von e (e)
Basispunkten per annum]. Der Zinssatz wird e Bankarbeitstage vor [Beginn/Ende] der jeweiligen
Zinsperiode festgesetzt (der ,,Zinsfeststellungstag®). Der Referenzsatz entspricht dem jeweils am Zins-
feststellungstag auf der @ Seite ® um 11:00 Uhr AM MEZ genannten aktuellen Satz fiir den e (e). Der
Referenzsatz und der Zinssatz werden auf 3 (drei) Kommastellen gerundet (kfm. Rundung). Der Zins-
satz kann nicht negativ sein.
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[Der Hochstzinssatz betrdgt: @ % per annum. ]

[Der Mindestzinssatz betrigt: ® % per annum. ]

[Wenn Bildschirmseite kostenpflichtig ist, folgendes einfligen:

Der Zugriff auf Informationen der Bildschirmseite ist kostenpflichtig. Die betreffenden Informationen
kdnnen jederzeit kostenfrei bei der Emittentin eingeholt werden.]

Sollte es zu einer Verdffentlichung des Referenzsatzes im vorstehenden Sinne an anderer Stelle oder
anderer Form kommen, sind diese neuen Verdffentlichungen fur die Zinsfeststellung heranzuziehen.
Sollte zukinftig die Verdffentlichung des Referenzsatzes in der in diesen Bedingungen zugrunde ge-
legten Form unterbleiben, wird die Emittentin die zukunftigen Zinsanpassungen anhand von sachlichen
Indikatoren so vornehmen, dass diese wirtschaftlich dem urspringlichen Referenzsatz so nahe wie
mdglich kommen und die Anleger wirtschaftlich mdglichst so gestellt werden, wie sie unter Zugrunde-
legung des urspriinglichen Referenzsatzes stehen wirden. In diesen Féllen erfolgen Bekanntmachun-
gen an die Anleger.

[Andere oder weitere Vorschriften bezliglich variabel verzinslichen Schuldverschreibungen einfligen]]
[Im Fall von Kombination der variabler und fixer Verzinsung einfligen:

(1) Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab dem [e] (einschl.) [- sofern
nicht gekilindigt -] bis zum [e] (einschl.) verzinst.

(2) Die Schuldverschreibungen sind in der/n [ersten ] Zinsperiode/n ab dem e (einschl.) bis e
(einschl.) (,,fixe Zinsperioden®) mit ® % (fix) per annum verzinst. Die Zinsen sind nachtraglich an
jedem [e®] (Zinsfalligkeitstag) féllig. Die [®] Zinsperiode/n ist/sind nicht angepasst, d.h. es kommt zu
[keiner/einer] Verschiebung der Zinsperiode, wenn das Ende einer Zinsperiode auf einen Tag fallt, der
kein Bankarbeitstag ist.

Ab e (einschl.) erfolgt die Verzinsung e jeweils vom e (einschl.) bis @ (einschl.), vom e (einschl.) bis
e (einschl.), vom e (einschl.) bis @ (einschl.) und vom e (einschl.) bis e (einschl.) (,,variable Zinsper i-
oden®) eines jeden Jahres. Die Zinsen werden [®] im Nachhinein am [e], [@], [®] und [e®] eines jeden
Jahres (,,Zinszahlungstage®) ausbezahlt. Diese Zinsperioden sind [nicht] angepasst, d.h. es kommt zu
[keiner/einer] Verschiebung der Zinsperiode, wenn das Ende einer Zinsperiode auf einen Tag fallt, der
kein Bankarbeitstag ist.

(3) Ab der [®] Zinsperiode werden die Schuldverschreibungen wie folgt verzinst: [® % vom e (der
,»Referenzsatz)] / e (der ,Referenzsatz®) plus einem Zuschlag von e (e) Basispunkten per annum].
Der Zinssatz wird e Bankarbeitstage vor [Beginn/Ende] der jeweiligen Zinsperiode festgesetzt (,,Zins-
feststellungstag®). Der Referenzsatz entspricht dem jeweils am Zinsfeststellungstag auf der ® Seite ®
um 11:00 Uhr AM MEZ genannten aktuellen Satz fiir den e (®). Der Referenzsatz und der Zinssatz
werden auf 3 (drei) Kommastellen gerundet (kfm. Rundung). Der Zinssatz kann nicht negativ sein.

[Der Hochstzinssatz betridgt: ® % per annum. ]
[Der Mindestzinssatz betragt: ® % per annum. ]
[Wenn Bildschirmseite kostenpflichtig ist, folgendes einfligen:

Der Zugriff auf Informationen der Bildschirmseite ist kostenpflichtig. Die betreffenden Informationen
kdnnen jederzeit kostenfrei bei der Emittentin eingeholt werden.]

Sollte es zu einer Verdffentlichung des Referenzsatzes im vorstehenden Sinne an anderer Stelle oder
anderer Form kommen, sind diese neuen Veroffentlichungen fir die Zinsfeststellung heranzuziehen.
Sollte zukiinftig die Veroffentlichung des Referenzsatzes in der in diesen Bedingungen zugrunde ge-
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legten Form unterbleiben, wird die Emittentin die zukiinftigen Zinsanpassungen anhand von sachlichen
Indikatoren so vornehmen, dass diese wirtschaftlich dem ursprunglichen Referenzsatz so nahe wie
mdoglich kommen und die Anleger wirtschaftlich méglichst so gestellt werden, wie sie unter Zugrunde-
legung des urspriinglichen Referenzsatzes stehen wirden. In diesen Féllen erfolgen Bekanntmachun-
gen an die Anleger.

[Andere oder weitere Vorschriften beziiglich variabel verzinslichen Schuldverschreibungen einfligen]]
[Im Fall von Nullkupon-Schuldverschreibungen einfligen:

Laufende Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen erfolgen nicht. Anstelle der Zinszahlungen
stellt die Differenz zwischen dem Rickzahlungskurs und Emissionspreis den vergleichbaren Zinsertrag
bis zum Endfalligkeitstag dar.]

[Im Fall von variablen Verzinsung (ausgenommen Referenzsétzen als Basiswert), einfligen:

(1) Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag [jahr-
lich/halbjahrlich/vierteljahrlich/monatlich] ab dem e (einschl.) [-sofern nicht gekindigt-] bis zum e
(einschl.) verzinst.

(2) Die Verzinsung erfolgt jeweils vom e (einschl.) [eines Jahres] bis zum e (einschl.) [, vom e
(einschl.) bis e (einschl.), vom e (einschl.) bis e (einschl.) und vom e (einschl.) bis e (einschl.)],
(,,Zinsperioden®) [eines jeden Jahres] [des Folgejahres]. Die Zinsen werden im Nachhinein am o, @, @
und e cines jeden Jahres (,,Zinszahlungstage®) ausbezahlt. Die Zinsperioden sind [nicht] angepasst,
d.h. es kommt zu [keiner/einer] Verschiebung der Zinsperiode, wenn das Ende einer Zinsperiode auf
einen Tag fallt, der kein Bankarbeitstag ist.

(3) Die Schuldverschreibungen werden wie folgt verzinst:

[Formel bzw. Beschreibung einfiigen].

[Barriere, Feststellungstage, Startwertfestlegungstag und weitere relevanten Daten einfligen. ]

[Der Hochstzinssatz betrégt: e per annum.]

[Der Mindestzinssatz betrdgt: ® per annum. ]

[Die [Schluss][Intraday]kurs(e) der(s) Basiswert(e) und der Zinssatz werden auf 5 (funf) Kommastellen
gerundet (kfm. Rundung). Der Zinssatz kann nicht negativ sein.]

[Der [Basiswert / Basiswertkorb] wird im ANNEX [e] beschrieben.]
[Im Fall von sonstigen Verzinsungsmodalitaten entsprechende Beschreibung einflgen: [e] ]

(4) [Bei unterjahrigen Kéufen / Verkaufen sind die Stiickzinsen [zahlbar / mindestens zum Mindestzins-
satz zahlbar / zum jeweiligen Zinssatz zahlbar / nicht zahlbar].

(5) Die Zinstageberechnung erfolgt [in / ab der [®] Zinsperiode] auf Basis
[Im Fall von ACT/ACT einfugen:
ACT/ACT (ICMA), das heilt jeder Monat einer Zinsperiode wird ebenso wie das Jahr entsprechend

seiner tatséchlichen Anzahl von Tagen berechnet, wobei folgende Formel zur Berechnung der Zinsen
zur Anwendung kommt:

Zinssatz Anzahl der Tage der Zinsperiode ]
100 Anzahl der Tage der Zinsperioden*Anzahl der Zinsperioden pro Jahr

Nominale *
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[Im Fall von 30/360 einfligen:

30/360, das heilt jeder Monat einer Zinsperiode wird mit 30 Tage berechnet, das Jahr immer mit 360
Tagen. In Monaten mit 31 Tagen werden der 30. und 31. als insgesamt ein Tag gez&hlt. Bei Zinsperio-
den, die im Februar enden, werden die Tage kalendergenau gezahlt. Bei Zinsperioden, die nicht im
Februar enden, wird der Februar mit 30 Tagen gezéhit.].

[Im Fall von ACT/360 einfligen:

ACT/360, das heiflit jeder Monat einer Zinsperiode wird entsprechend seiner tatsdchlichen Anzahl von
Tagen berechnet, das Jahr immer mit 360 Tagen.]

[Im Fall von anderem Zinstagequotient eine Beschreibung einfugen: e]

(6) [Andere oder weitere Vorschriften beziiglich variabel verzinslichen Schuldverschreibungen einfi-
gen].

§ 6 Rickzahlung
(1) [Im Fall von Schuldverschreibungen mit einem Endfélligkeitstag einfligen:

Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem Riickzahlungsbetrag am e (der ,,Endfélligkeitstag®) zu-
rickgezahilt.

Der Riickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen [betragt / wird wie folgt berechnet:] [den Rick-
zahlungsbetrag pro Nennbetrag oder Berechnungsmethode einfligen].]

[Barriere, Feststellungstage, Startwertfestlegungstag und weitere relevanten Daten einfiigen]
[Der Mindestriickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen betriagt .]

[Der/ Hochstriickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen betrégt o.]

[Im Fall von basiswertabhangigen Schuldverschreibungen einfligen:

Der Riickzahlungsbetrag wird von der Emittentin in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen dieser
Emissionsbedingungen berechnet und den Anlegern dieser Schuldverschreibungen geméaR § 13 dieser
Emissionshedingungen unverziglich nach Feststellung mitgeteilt.]

[Der [Basiswert / Basiswertkorb] wird im ANNEX [e] beschrieben.]
[Im Fall von Aktienschuldverschreibungen einfugen:

Die Emittentin hat das Recht, alle, jedoch nicht nur einige Schuldverschreibungen entweder (i) durch Liefe-
rung der Basiswerte oder (ii) durch Zahlung des Riickzahlungsbetrags zu tilgen, in beiden Fallen zusammen
mit bis zum [vorzeitigen Riickzahlungstag oder] Endfalligkeitstag (,,Liefertag™) aufgelaufenen Zinsen.

Im Fall von (i) wird die Lieferung von Basiswerten am Liefertag gemaR dem Wandlungsverhaltnis (,,Wand-
lungsverhiltnis®) von der Emittentin veranlasst. Die Lieferung von Basiswerten erfolgt an die Anleger
durch Gutschrift auf das jeweilige Wertpapier-Depotkonto oder im Wege der depotfiihrenden Stelle. Kein
Anleger hat Anspruch auf versprochene oder gezahlte Dividenden oder sonstige Rechte, die sich aus den
Basiswerten ergeben, soweit der Termin, an dem die Basiswerte ex-Dividende notiert werden, vor dem
Termin liegt, an dem die Basiswerte dem Wertpapier-Depotkonto des Anlegers gutgeschrieben werden.
Soweit die Anzahl der Basiswerte, die nach diesen Bedingungen berechnet worden sind, eine ganze Zahl
ergibt, wird diese an die Anleger geliefert. Soweit die Anzahl der Basiswerte, eine Zahl mit Nachkomma-
stellen ergibt, wird der Anspruch auf die verbleibenden Bruchteile an Basiswerten durch Barauszahlung
dieser Bruchteile erfillt, die zu diesem Zweck auf zwei Dezimalstellen abgerundet werden. Der Wert der
Barauszahlung wird von der Emittentin auf der Grundlage des Schlusskurses der Basiswerte an der maflgeb-
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lichen Referenzborse berechnet, und gegebenenfalls in die jeweilige Wéhrung konvertiert auf Basis des
Umrechnungskurses der Emittentin an diesem Tag.

Alle Aufwendungen, insbesondere Depotgeblhren, Abgaben, Beurkundungsgebiihren, Registrierungsge-
bihren oder Ausfiihrungsgebiihren und/oder Steuern und Abgaben, die wegen der Lieferung der Basiswerte
beziglich einer Schuldverschreibung erhoben werden, gehen zu Lasten des betreffenden Anlegers; es er-
folgt keine Lieferung der Basiswerte bezuglich einer Schuldverschreibung, bevor der betreffende Anleger
nicht alle Liefer-Aufwendungen zur Befriedigung der Emittentin geleistet hat.

Die Emittentin ist nicht verpflichtet, den betreffenden Anleger oder eine andere Person vor oder nach einer
Wandlung als Aktiondr im Register einzutragen, anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu melden oder
dafiir Sorge zu tragen, dass dies geschieht, sofern dies erforderlich sein sollte.

Im Fall von (ii) erfolgt die Zahlung des Rickzahlungsbetrags am Liefertag.]
[Wenn Cash-Settlement anwendbar einfugen (nur fir Aktienschuldverschreibungen anwendbar):

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, statt der Tilgung durch Lieferung der Basiswerte die Schuldver-
schreibungen durch Bezahlung eines (allenfalls in die festgelegte Wéhrung konvertierten) Betrages, der dem
Schlusskurs der Basiswerte am Feststellungstag entspricht, zu tilgen.]

[Im Fall von Schuldverschreibungen ohne den Endfélligkeitstag einfugen:

Die Schuldverschreibungen sind nicht endféllig [andere maRgebliche Vorschriften einfiigen].]
[weitere Ereignisse/Definitionen einfiigen]

(2) [Im Fall von fehlender Kiindigungsmdglichkeit nach Wahl der Anleger einfuigen:

Eine Kindigung seitens der Anleger ist ausgeschlossen.]

[Im Fall von fehlender Kiindigungsmaglichkeit nach Wahl der Emittentin einfligen:

Eine Kiindigung seitens der Emittentin der Schuldverschreibungen ist ausgeschlossen.]

[Im Fall von Kiindigungsmdglichkeit nach Wahl der Emittentin einfligen:

Es steht der Emittentin frei, am [®, danach e] (der "Wabhlriickzahlungstag") die Schuldverschreibungen
vollstédndig oder teilweise zu ihrem Wahlriickzahlungsbetrag von [100,00 % des Nennbetrages / ande-
res einfigen] zuzuglich bis zum Wahlriickzahlungstag aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen, nachdem
sie die Anleger mindestens [finf / andere Kiindigungsfrist einfiigen] Bankarbeitstage zuvor geman §
13 dieser Emissionsbedingungen benachrichtigt hat. Jede Riickzahlung muss sich auf Schuldverschrei-
bungen im Nennbetrag oder eines Vielfachen davon beziehen. [bei Teilrlickzahlung einfigen: Im Fall
einer Teilrickzahlung von Schuldverschreibungen werden die zurlickzuzahlenden Schuldverschrei-
bungen gemé&R den Regeln [der Wertpapiersammelbank / andere Regel einfligen] spatestens 30 Tage
vor dem zur Ruckzahlung festgelegten Datum ausgewéhlt.]

Der Ausschluss des ordentlichen Rickzahlungsrechts der Anleger vor Ende der Laufzeit ist eine not-
wendige Bedingung flr die Absicherung des Risikos der Emittentin aus den Schuldverschreibungen.
Die Emittentin ware ohne Ausschluss des ordentlichen Riickzahlungsrechts der Anleger nicht in der
Lage, die Schuldverschreibungen in der Form (berhaupt zu begeben oder die Emittentin musste die
erhdhten Absicherungskosten in den Rickzahlungsbetrag bzw. die Verzinsung der Schuldverschrei-
bungen einberechnen und dadurch die Rendite der Anleger auf die Schuldverschreibungen reduzieren.
Die Anleger sollten daher genau abwégen, ob sie der Ausschluss des vorzeitigen ordentlichen Riick-
zahlungsrechts der Anleger benachteiligt und, falls sie der Ansicht sind, dies sei der Fall, nicht in die
Schuldverschreibungen investieren.]

[Wenn im Fall von einem aulerordentlichen Ereignis Kiindigung und Zahlung erfolgt einfugen (nur fir
Aktienanleihen anwendbar):
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Die Emittentin kann im Fall eines auferordentlichen Ereignisses alle oder nur einige der ausstehenden
Schuldverschreibungen zu ihrem Marktpreis, den die Emittentin festgelegt hat zusammen, falls anwendbar,
mit bis zum Tag der vorzeitigen Riickzahlung (ausschlieRlich) aufgelaufenen Zinsen zuriickzahlen, wenn
die Emittentin die Anleger spatestens 5 (finf) Bankarbeitstage vorher gemaR § 13 dieser Emissionsbedin-
gungen dariiber informiert hat.]

(3) [Andere oder weitere Vorschriften bezuglich der Riickzahlung der Schuldverschreibungen einfi-
gen].

8 7 Marktstérungen, Anpassungen
[Im Fall von nicht-basiswertabhéngigen Schuldverschreibungen einfiigen: Nicht anwendbar.]
[Im Fall von basiswertabhdngigen Schuldverschreibungen einfligen:
8§ 7a Marktstérungen

(1) Bei de[n/m] Basiswert[en] kdnnen Marktstérungen eintreten. Wenn zum Feststellungstag in Be-
zug auf [den Basiswert / einen in einem Basiswertkorb enthaltenen Basiswert] eine Marktstérung ein-
getreten ist und fortbesteht und daher kein Wert ermittelt werden kann, verschiebt sich der Feststel-
lungstag auf den ersten Bankarbeitstag, an dem die Marktstérung nicht mehr besteht und der relevante
Zahlungstag verschiebt sich entsprechend. Ist der Feststellungstag jedoch um acht oder mehr Han-
delstage an der jeweiligen Referenzbdrse verschoben worden, wird die Emittentin einen maBgeblichen
Wert des von der Marktstérung betroffenen Basiswertes bestimmen, der den an diesem Bankarbeitstag
herrschenden Marktgegebenheiten entspricht.

(2) Als Marktstérung wird bezeichnet:

a) Die Aussetzung oder Einschrankung des Handels des Basiswertes an der Referenzbdrse, sofern
eine solche Aussetzung oder Einschrankung die Berechnung des betreffenden Basiswertes wesentlich
beeinflusst; oder

b) die Aussetzung oder Einschrankung des Handels von Terminkontrakten oder Optionskontrakten,
die sich auf den betreffenden Basiswert beziehen an der maBBgeblichen Terminbdrse mit dem groften
Handelsvolumen von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden, oder

c) wenn die Referenzbdrse nicht 6ffnet oder vor dem reguléaren Handelsschluss schlief3t

d) wenn ein Kurs oder ein fiir die Berechnung des Basiswertes anderer maligeblicher Wert nicht
veroffentlicht wird oder nicht erhdltlich ist, oder

e) eine wesentliche Anderung in der Berechnungsformel

f)  eine sonstige wesentliche Stérung oder Beeintrachtigung der Berechnung oder Verdffentlichung
des Wertes des Basiswertes.

Eine Beschrankung der Stunden und Anzahl der Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als
Marktstérung, sofern die Einschriankung auf einer vorher angekiindigten Anderung der reguldren Ge-
schaftszeiten der betreffenden Borse beruht. Eine im Laufe eines Handelstages eintretende Beschran-
kung im Handel aufgrund von Preisbhewegungen, die bestimmte, fur die Handelsaussetzung relevante,
von der jeweiligen Borse vorgegebene Grenzen Uberschreiten, gilt nur dann als Marktstérung, wenn
diese Beschrédnkung bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert.]

§ 7b Anpassungen

(1) Wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen kann es zu Anderungen bei der Bestimmung
oder Berechnung der Basiswerte kommen, die weder von der Emittentin noch von den Anleger zu
vertreten sind oder beeinflusst werden kdnnen. Diese Ereignisse wirden, wenn keine Anpassung der
zugrundeliegenden Basiswerte erfolgen wiirde, zu einer Anderung der urspringlich in den Schuldver-
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schreibungen vorgesehenen wirtschaftlichen Leistungsbeziehung fiihren. Je nachdem, wie und wann
diese Ereignisse eintreten, kdnnte dies zum Vorteil oder Nachteil der Emittentin oder der Anleger sein.
Um die urspriinglich vereinbarte Leistungsbeziehung auch nach Eintritt eines solchen Ereignisses zu
gewadhrleisten, stellen die nachfolgenden Regelungen sicher, dass bei Eintritt eines solchen externen
Ereignisses eine Anpassung des Basiswertes nach sachlichen Kriterien erfolgt.

[Fur indexbezogene Schuldverschreibungen einfugen:
(2) Wenn der Basiswert

a) anstatt wvon der urspringlichen  Indexberechnungsstelle  von einer  Nachfolge-
Indexberechnungsstelle berechnet und verdffentlicht wird, oder

b) durch einen Ersatzindex ersetzt wird, der die gleiche oder ann&hernd die gleiche Berechnungs-
formel und/oder Berechnungsmethode fiir die Berechnung des Basiswertes verwendet,

wird der Basiswert, wie von der Nachfolge-Indexberechnungsstelle berechnet und verdffentlicht oder,
je nachdem, der Ersatzindex herangezogen. Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die Indexbe-
rechnungsstelle oder den Basiswert gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf die
Nachfolge-Indexberechnungsstelle oder den Ersatzindex.

(3) Wenn die Indexberechnungsstelle vor dem Laufzeitende eine Anderung in der Berechnungsformel
oder Berechnungsmethode oder eine sonstige wesentliche Modifikation hinsichtlich des Basiswertes
vornimmt, wird die Emittentin dies unverzuglich geméR § 13 dieser Emissionsbedingungen bekannt-
machen und wird die Berechnung in der Weise vornehmen, dass sie anstelle des veroffentlichten Kur-
ses des Basiswertes einen solchen Kurs heranzieht, der sich unter Anwendung der urspringlichen Be-
rechnungsformel und Berechnungsmethode ergibt. Wenn am oder vor dem maRgeblichen Bewertungs-
tag die Indexberechnungsstelle eine Anderung mathematischer Natur der Berechnungsformel und/oder
der Berechnungsmethode hinsichtlich des jeweiligen Basiswerts vornimmt, wird die Emittentin diese
Anderung tibernehmen und eine entsprechende Anpassung der Berechnungsformel und/oder Berech-
nungsmethode vornehmen.]

[Fur aktienbezogene Schuldverschreibungen einfligen:

(2) Anpassungsereignis bedeutet hinsichtlich der Emittentin der Basiswerte insbesondere Kapital-
maRnahmen, beispielsweise Kapitalerhdhungen, Emissionen von Wertpapieren mit Options - oder
Wandlungsrechten auf die Basiswerte, Ausschiittungen von Sonderdividenden, Aktiensplits, Ausglie-
derungen, Verstaatlichungen, Ubernahmen durch eine andere Gesellschaft, und Fusionen und andere
die Emittentin der Basiswerte betreffende Ereignisse, die in ihren Auswirkungen auf den inneren Wert
der Basiswerte oder die Beteiligung, welche die Basiswerte vermitteln, mit den genannten Ereignissen
wirtschaftlich vergleichbar sind (nicht aber Konkurs, Liquidation oder ein anderes Insolvenzverfah-
ren). Eine Beendigung der Notierung der Basiswerte bleibt ohne Auswirkungen auf das Schuldverhélt-
nis zwischen Emittentin und den Anlegern.

(3) Sollte wéhrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen ein Anpassungsereignis eintreten, wird
die Emittentin dies unverziiglich gemaR § 13 dieser Emissionsbedingungen bekanntmachen. Die
Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin angepasst, um die Anleger wirtschaftlich so zu
stellen, wie sie ohne dieses Anpassungsereignis stehen wiirden. Die Emittentin wird in der Regel An-
passungsmalRnahmen treffen, die den an der jeweiligen Borse, an der die Basiswerte notieren bzw. der
jeweiligen Terminbdrse mit dem groften Handelsvolumen von Optionskontrakten, die auf die Basis-
werte gehandelt werden, im Zusammenhang mit diesem Anpassungsereignis getroffenen MafRnahmen
entsprechen.

[andere Anpassungsmalnahmen einfiigen]]
[Fur Aktienschuldverschreibungen einfligen:

(2) Anpassungsereignis bedeutet:
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(@) Eine Aufteilung, Konsolidierung oder Neueinstufung der Aktien (Fusionen ausgenommen) oder eine
Ausschittung oder Dividende der Aktien an bestehende Aktionare in Form von Gratisaktien oder ein ahnli-
ches Ereignis;

(b) Eine Ausschittung oder Dividende an bestehende Inhaber der Aktien bestehend aus (i) neuen Aktien
oder (ii) sonstigem Aktienkapital oder Wertpapieren, die das Recht auf Erhalt von Dividenden und/oder
Liquidationserlésen vom Emittenten des betreffenden Aktienkapitals bzw. der Wertpapiere zu gleichen
Teilen oder anteilig im Verhéltnis zu den betreffenden Zahlungen an Inhaber der entsprechenden Aktien
gewdhren, (iii) Aktienkapital oder anderen Wertpapieren, die die Emittentin der Aktien aus einer Abspal-
tung oder einer &hnlichen Transaktion erhalten hat oder halt (unmittelbar oder mittelbar) oder (iv) einer
anderen Art von Wertpapieren, Rechten oder Berechtigungsscheinen oder anderen VVermdgensgegenstan-
den, gegen Zahlung (bar oder auf andere Weise) von weniger als dem mafRgeblichen Kurswert, wie von der
Emittentin festgestellt;

(c) AuRerordentliche Dividende. Die Einstufung einer Dividende oder eines Teils davon als AuRerordentli-
che Dividende wird von der Emittentin vorgenommen;

(d) Eine Einzahlungsaufforderung von der Emittentin im Hinblick auf Aktien, die noch nicht voll einge-
zahlt sind;

(e) Ein Ruckkauf durch die Emittentin der Aktien oder einem ihrer Tochterunternehmen, sei es aus dem
Gewinn oder dem Kapital, und gleich, ob die Gegenleistung im Rahmen eines solchen Riickkaufs in bar, in
Form von Wertpapieren oder anderweitig gezahlt wird;

(f) Jedes sonstige ahnliche Ereignis, das sich mindernd oder konzentrierend auf den theoretischen Wert
der Aktien auswirken kann.

(3) Im Fall eines Anpassungsereignisses wahrend der Laufzeit wird die Emittentin feststellen, ob dieses
Anpassungsereignis eine verwassernde oder werterhdhende Wirkung auf den theoretischen Wert der Aktien
hat, stellt die Emittentin eine solche verwassernde oder werterhdhende Wirkung fest, wird sie

(@) gegebenenfalls die entsprechende Anpassung eines Wandlungskurses oder eines Wandlungsverhéltnis-
ses oder einer sonstigen BerechnungsgréfRe vornehmen, die geeignet ist, dieser verwéassernden oder werter-
héhenden Wirkung Rechnung zu tragen (wobei keine Anpassungen vorgenommen werden, die lediglich
Verénderungen der Volatilitat, erwarteten Dividendenausschittungen, des Wertpapierleihsatzes oder der
Liquiditat in den betreffenden Aktien Rechnung tragen sollen); und

(b) die Tage bzw. den Tag des Wirksamwerdens der entsprechenden Anpassung festlegen. In einem sol-
chen Fall gelten die entsprechenden Anpassungen als per diesem Tag/diesen Tagen vorgenommen. Die
Emittentin kann die entsprechenden Anpassungen unter Verweisung auf diejenigen Anpassungen bezuglich
eines einschlagigen Anpassungsereignisses festlegen, die an einer Optionshdrse vorgenommen werden.

Nach Vornahme einer solchen Anpassung wird die Emittentin die Anleger sobald als méglich geméaR § 13
dieser Emissionsbedingungen informieren. Die Emittentin kann insbesondere zusétzlich zur oder an Stelle
einer Verénderung von Bedingungen gemé&R den oben dargestellten Bestimmungen an die Anleger der
betreffenden ausstehenden Schuldverschreibungen zusétzliche Schuldverschreibungen ausgeben oder einen
Geldbetrag ausschitten. Eine solche Ausgabe zusétzlicher Schuldverschreibungen kann auf der Basis "Lie-
ferung frei von Zahlung" erfolgen.

Im Fall von anderen Ereignisses, wie z.B. Verschmelzung, ein Ubernahmeangebot, eine Verstaatlichung,
eine Insolvenz, ein Delisting oder jedes andere Ereignis, das zu einer Ausiibung eines Kindigungsrechtes
hinsichtlich der Basiswerte fiihrt oder fiihren kann, wird die Emittentin diejenigen Anpassungen der Til-
gungs-, Liefer-, Zahlungs- und sonstigen Bedingungen der Schuldverschreibungen vornehmen, die sie als
angemessen dafur bestimmt, den wirtschaftlichen Auswirkungen eines solchen Ereignisses auf die Schuld-
verschreibungen Rechnung zu tragen, wenn die Emittentin die Anleger spétestens funf Bankarbeitstage
vorher gemaR § 13 dieser Emissionsbedingungen dariiber informiert hat.

[andere AnpassungsmalRnahmen einfiigen]]
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[Fur fondsbezogene Schuldverschreibungen einfligen:

(2) Anpassungsereignis bedeutet Anderungen in der Zusammensetzung und/oder Gewichtung der
Einzelwerte des Basiswertes.

(3) Sollte wéhrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen ein Anpassungsereignis eintreten, wird
die Emittentin dies unverziiglich gemdR § 13 dieser Emissionsbedingungen bekanntmachen. Die
Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin angepasst, um die Anleger wirtschaftlich so zu
stellen, wie sie ohne dieses Anpassungsereignis stehen wirden. Die Emittentin wird in der Regel An-
passungsmalRnahmen treffen, die den an der jeweiligen Borse, an der die Basiswerte notieren bzw. der
jeweiligen Terminbdrse mit dem gréften Handelsvolumen von Optionskontrakten, die auf die Basis-
werte gehandelt werden, im Zusammenhang mit diesem Anpassungsereignis getroffenen MafRnahmen
entsprechen.

[andere Anpassungsmalnahmen einfiigen]]
[Fur schuldtitelbezogene Schuldverschreibungen einfligen:

(2) Anpassungsereignis ist eine Kiindigung, Rulckkauf, Notierungseinstellung und/oder Umschuldung
des Basiswertes oder andere wirtschaftlich vergleichbare Ereignisse.

(3) Sollte wéhrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen ein Anpassungsereignis eintreten, wird
die Emittentin dies unverziiglich gemdR § 13 dieser Emissionsbedingungen bekanntmachen. Die
Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin angepasst, um die Anleger wirtschaftlich so zu
stellen, wie sie ohne dieses Anpassungsereignis stehen wiirden. Die Emittentin wird in der Regel An-
passungsmalRnahmen treffen, die den an der jeweiligen Borse, an der die Basiswerte notieren bzw. der
jeweiligen Terminbdrse mit dem gréften Handelsvolumen von Optionskontrakten, die auf die Basis-
werte gehandelt werden, im Zusammenhang mit diesem Anpassungsereignis getroffenen MalRnahmen
entsprechen.

[andere Anpassungsmalnahmen einfiigen]]
[Fur Schuldverschreibungen, die von anderen Basiswerten abhéngig sind, einfligen:

(2) Anpassungsereignis ist ein Umstand, wenn ein fir die Berechnung des Basiswertes mafRgeblicher
Wert (z.B. Zinssatz, Wahrungskurs, Rohstoffkurs etc.) nicht mehr verdffentlicht wird oder nicht mehr
erhéltlich ist (z.B. wegen des Fortbestehens von Marktstérungen) oder andere wirtschaftlich vergleich-
bare Ereignisse.

(3) Sollte wéhrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen ein Anpassungsereignis eintreten, wird
die Emittentin dies unverziiglich gemaR § 13 dieser Emissionsbedingungen bekanntmachen. Die
Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin angepasst, um die Anleger wirtschaftlich so zu
stellen, wie sie ohne dieses Anpassungsereignis stehen wiirden. Die Emittentin wird in der Regel An-
passungsmalRnahmen treffen, die den an der jeweiligen Borse, an der die Basiswerte notieren bzw. der
jeweiligen Terminbdrse mit dem gréften Handelsvolumen von Optionskontrakten, die auf die Basis-
werte gehandelt werden, im Zusammenhang mit diesem Anpassungsereignis getroffenen MafRnahmen
entsprechen.

[andere AnpassungsmalRnahmen einfiigen]]
[Bei Aktienschuldverschreibungen einfiigen:
§ 7c Lieferstérungen

(1) Lieferstdrung bezeichnet ein Ereignis, welches auBRerhalb der Kontrolle der Parteien liegt und welches
dazu fiihrt, dass die maRgebliche depotfiihrende Stelle die Ubertragung der Aktien nicht abwickeln kann.

(2) Liegt vor und an dem maligeblichen Liefertag eine Lieferstdrung vor, welche die Lieferung von Ba-
siswerten undurchfthrbar macht, wird der maRgebliche Liefertag in Bezug auf die betreffende Schuldver-
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schreibung auf den nachstfolgenden Bankarbeitstag verschoben, an dem keine Lieferstérung vorliegt; hier-
von sind die betreffende Anleger gemaR § 13 dieser Emissionsbedingungen zu informieren. Unter diesen
Umsténden hat der betreffende Anleger keinen Anspruch auf jegliche Zahlungen, seien es Dividenden- oder
sonstige Zahlungen, in Zusammenhang mit der Verzégerung der Lieferung der entsprechenden Basiswerte
geméaR diesem Abschnitt, wobei jedwede diesbeziigliche Haftung der Emittentin ausgeschlossen ist. Die
Emittentin gerét durch diese Verschiebung insbesondere nicht in Verzug. Solange die Lieferung der Basis-
werte in Bezug auf eine Schuldverschreibung wegen einer Lieferstérung nicht durchfihrbar ist, kann die
Emittentin ihre Verpflichtungen in Bezug auf die betreffende Schuldverschreibung statt durch Lieferung der
Basiswerte durch Barausgleich an den betreffenden Anleger erfillen.]

§ 8 Zahlungen
(1) Séamtliche Zahlungen auf die Schuldverschreibungen erfolgen in [e].

(2) Fallt ein Tilgungstermin, Zinszahlungstag, Feststellungstag oder sonstiger, sich in Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen ergebender Termin auf einen Tag, der kein Bankarbeitstag ist,
dann kommt [in den ® Zinsperioden]

[bei Anwendung der Folgender-Geschéftstag-Konvention einfligen:

die Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung, das heilt dass sich der Zahlungstermin auf
den unmittelbar folgenden Bankarbeitstag verschiebt.]

[bei Anwendung der Modifizierte-Folgender-Geschaftstag-Konvention einfligen:

[ab der @ Zinsperiode] die Modifizierte-Folgender-Geschaftstag-Konvention zur Anwendung, das heif3t
dass sich der Zahlungstermin auf den unmittelbar folgenden Bankarbeitstag verschiebt. Es sei denn,
jener wurde dadurch in den ndchsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall wird der betreffende Ter-
min auf den unmittelbar vorausgehenden Bankarbeitstag vorgezogen.

[Bei Anwendung einer anderen Geschéaftstag-Konvention Beschreibung einfligen]

,Bankarbeitstage” im Sinne dieser Bedingungen sind jene Tage, an denen alle maf3geblichen Bereiche
des TARGET2-Systems betriebsbereit sind.

(3) Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus irgendeinem Grund nicht
leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Félligkeit (einschlieflich) bis zum Tag der vollstandi-
gen Zahlung (ausschlieflich) mit Verzugszinsen in Hohe von zwei Prozentpunkten tiber dem Basiszinssatz
verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fir das ndchste Halb-
jahr maRgebend.

(4) Die Emittentin ist berechtigt, beim zustdndigen Gericht Zins- oder Kapitalbetrdge zu hinterlegen, die
von den Anlegern nicht innerhalb von zwolf Monaten nach dem malgeblichen Félligkeitstag beansprucht
worden sind, auch wenn die Anleger sich nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterle-
gung erfolgt, und auf das Recht der Rucknahme verzichtet wird, erldschen die Anspriiche der Anleger ge-
gen die Emittentin.

8 9 Zahlstelle, Berechnungsstelle
Die Emittentin fungiert als Zahlstelle und Berechnungsstelle.
§ 10 Besteuerung
Alle in Bezug auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Kapital- und Zinsbetrage werden unter Einbe-
halt oder Abzug jener Steuern, Abgaben oder Geblhren gezahlt, die von der Republik Osterreich oder

einer Steuerbehoérde der Republik Osterreich im Wege des Einbehalts oder des Abzugs auferlegt, ein-
behalten oder erhoben werden, und deren Einbehalt oder Abzug der Emittentin obliegt.
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§ 11 Verjahrung

Anspriiche der Anleger gegen die Emittentin auf die Rickzahlung von Kapital verjdhren 30 (dreiRig)
Jahre nach Faélligkeit. Forderungen der Anleger auf die Zahlung von Zinsen verjahren 3 (drei) Jahre
nach Falligkeit.

8 12 Begebung weiterer Schuldverschreibungen, Ankauf und Entwertung

(1) Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der Anleger weitere Schuldverschrei-
bungen mit gleicher Ausstattung (mit Ausnahme des Emissionspreises, des Begebungstages und gege-
benenfalls des ersten Zinszahlungstages) in der Weise zu begeben, dass sie mit diesen Schuldver-
schreibungen eine einheitliche Serie bilden. Der Begriff ,,Schuldverschreibungen umfasst im Fall
einer weiteren Begebung auch solche zuséatzlich begebenen Schuldverschreibungen.

(2) Die Emittentin und jedes ihrer Tochterunternehmen sind berechtigt, Schuldverschreibungen auch
zum Zweck der Tilgung auf dem Markt oder anderweitig zu jedem beliebigen Preis zu kaufen oder auf
sonstige Weise zu erwerben. Sofern diese Riickkdufe durch ¢ffentliche Angebote erfolgen, muss dieses
Angebot allen Anlegern gegeniiber erfolgen. Solche erworbenen Schuldverschreibungen darf die Emit-
tentin nach ihrer freien Entscheidung halten, wieder verduRern oder entwerten.

§ 13 Bekanntmachungen
Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Bekanntmachungen erfolgen auf der Website der Emit-
tentin [www.volksbank-vorarlberg.at] oder werden dem jeweiligen Anleger direkt oder (ber die depot-

flhrende Stelle zugeleitet.

Von dieser Bestimmung bleiben gesetzliche Verpflichtungen zur Veréffentlichung bestimmter Infor-
mationen auf anderen Wegen, z.B. im Amtsblatt zur Wiener Zeitung, unberiihrt.

Die Emittentin wird sicherstellen, dass alle Bekanntmachungen ordnungsgemaR, im rechtlich erforder-
lichen Umfang und gegebenenfalls in Ubereinstimmung mit den Erfordernissen der zustindigen Stel-
len der jeweiligen Borsen, an denen die Schuldverschreibungen notiert sind, erfolgen.

8 14 Borseneinfuhrung

Die Zulassung der Schuldverschreibungen zur Notierung [am [Markt einfligen] der Wiener Borse / an
einer Borse] wird [nicht] beantragt.

[Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Schuldverschreibungen zu jedem spéteren Zeitpunkt an wei-
teren und/oder anderen Bdérsen zu notieren.]

8§ 15 Erfullungsort, anwendbares Recht und Gerichtsstand
(1) Formund Inhalt der Schuldverschreibungen sowie alle sich daraus ergebenden Rechte und Pflich-
ten bestimmen sich ausschlieBlich nach dem Recht der Republik Osterreich unter Ausschluss von
Verweisungsnormen des internationalen Privatrechts.
(2) Erfillungsort ist Rankweil.
(3) Kilagen eines Anlegers gegen die Emittentin sind beim fiir den Bezirk Feldkirch sachlich zustan-
digen Gericht einzubringen. Ist der Anleger Verbraucher im Sinne des Konsumentenschutzgesetzes,
kann dieser seine Anspriiche auch bei allen anderen zustédndigen Gerichten geltend machen.

§ 16 Schlussbestimmungen

(1) Sollten zu irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere der Bestimmungen der Schuldverschreibun-

gen unwirksam, unrechtmé&Big oder undurchsetzbar gemaR dem Recht eines Staates sein oder werden,
dann ist diese solche Bestimmung im Hinblick auf die betreffende Jurisdiktion nur im notwendigen
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Ausmall unwirksam, ohne die Giltigkeit, RechtmaRigkeit und Durchsetzbarkeit der verbleibenden
Bestimmungen zu berlhren oder zu verhindern.

(2) Die Emittentin ist berechtigt ohne Zustimmung der Anleger offensichtliche Schreib- oder Rechenfeh-
ler oder sonstige offensichtliche Irrtimer zu berichtigen, widerspruchliche oder lickenhafte Bestimmungen
zu &ndern bzw. zu ergénzen, wobei nur solche Anderungen bzw. Ergénzungen zuléssig sind, die unter Be-
ricksichtigung der Interessen der Emittentin flr die Anleger zumutbar sind, d.h deren finanzielle Situation
nicht verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw. Ergénzungen dieser Bedin-
gungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Inhaber der Schuldverschreibungen nicht ver-
schlechtert wird.

Rankweil, [e]
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6 BESTEUERUNG

Diese Zusammenfassung erhebt keinen Anspruch auf eine vollstandige Beschreibung aller méglichen
steuerlichen Aspekte und behandelt auch nicht spezifische Situationen, die fiir einzelne potenzielle
Anleger von Bedeutung sein kénnten. Sie beruht auf der derzeit giltigen Gesetzeslage und Rechtspre-
chung sowie den derzeit gultigen Erldssen der Steuerbehdrden sowie deren jeweiliger Auslegung, wo-
bei samtliche dieser Grundlagen jederzeitigen Abanderungen unterworfen sein konnen. Derartige An-
derungen konnen auch rickwirkend wirksam werden und sich daher negativ auf die beschriebenen
steuerlichen Folgen auswirken. Es wird daher empfohlen, dass potenzielle K&ufer der Schuldverschrei-
bungen und beziiglich der steuerlichen Folgen des Kaufs, Besitzes und Verkaufs ihre Rechts- und
Steuerberatung konsultieren. Steuerliche Risiken im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen
werden auf jeden Fall vom Kéufer der Schuldverschreibungen getragen.

6.1 BESTEUERUNG IN DER REPUBLIK OSTERREICH

Dieser Abschnitt zur Besteuerung enthélt eine kurze Zusammenfassung des Verstandnisses der Emit-
tentin betreffend einige wichtige Grundsatze, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und
der VerauRerung der Schuldverschreibungen in der Republik Osterreich bedeutsam sind. Die Zusam-
menfassung erhebt nicht den Anspruch, samtliche steuerliche Uberlegungen vollstandig wiederzugeben
und geht auch nicht auf besondere Sachverhaltsgestaltungen ein, die fir einzelne potenzielle Anleger
von Bedeutung sein kdnnen. Die folgenden Ausfiihrungen sind genereller Natur und hierin nur zu In-
formationszwecken enthalten. Diese Ausfiihrungen sollen keine rechtliche oder steuerliche Beratung
darstellen und auch nicht als solche ausgelegt werden. Des Weiteren nimmt diese Zusammenfassung
nur auf solche Anleger Bezug, die in Osterreich der unbeschrankten (Korperschaft-)Steuerpflicht un-
terliegen. Sie basiert auf den derzeit giltigen 6sterreichischen Steuergesetzen, der bisher ergangenen
hochstrichterlichen Rechtsprechung sowie den Richtlinien der Finanzverwaltung und deren jeweiliger
Auslegung, die alle Anderungen unterliegen kénnen. Solche Anderungen kénnen auch riickwirkend
eingefiihrt werden und die beschriebenen steuerlichen Folgen nachteilig beeinflussen. Potenziellen
Kaufern der Schuldverschreibungen wird empfohlen, wegen der steuerlichen Folgen des Kaufs, des
Haltens sowie der VerauRerung der Schuldverschreibungen ihre rechtlichen und steuerlichen Berater
zu konsultieren. Das steuerliche Risiko aus den Schuldverschreibungen tragt der Kaufer. Es ist gene-
rell darauf hinzuweisen, dass die Finanzverwaltung bei strukturierten Finanzprodukten, mit denen
auch steuerliche Vorteile verbunden sein kénnen, eine kritische Haltung einnimmt.

Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung fiir die Einbehaltung von Steuern an der Quelle.
Allgemeine Hinweise

Natiirliche Personen, die in Osterreich einen Wohnsitz und/oder ihren gewohnlichen Aufenthalt haben,
unterliegen mit ihrem Welteinkommen der Einkommensteuer in Osterreich (unbeschrinkte Einkom-
mensteuerpflicht). Natirliche Personen, die weder Wohnsitz noch gewohnlichen Aufenthalt in Oster-
reich haben, unterliegen nur mit bestimmten Inlandseinkiinften der Steuerpflicht in Osterreich (be-
schrénkte Einkommensteuerpflicht).

Korperschaften, die in Osterreich ihre Geschaftsleitung und/oder ihren Sitz haben, unterliegen mit
ihrem gesamten Welteinkommen der Koérperschaftsteuer in Osterreich (unbeschrankte Koérperschafts-
teuerpflicht). Kérperschaften, die in Osterreich weder ihre Geschéftsleitung noch ihren Sitz haben,
unterliegen nur mit bestimmten Inlandseinkiinften der Steuerpflicht in Osterreich (beschriankte Kérper-
schaftsteuerpflicht).

Sowohl in Féllen der unbeschrénkten als auch der beschrénkten Koérperschaftsteuer- oder Einkom-
mensteuerpflicht in Osterreich kann Osterreichs Besteuerungsrecht durch Doppelbesteuerungsabko m-
men eingeschréankt werden.

Mit 01.01.2011 trat das Budgetbegleitgesetz 2011, das zu signifikanten Anderungen in der Besteue-

rung von Finanzinstrumenten fiihren wird, in Kraft. Da der Verfassungsgerichtshof vor kurzem ent-
schieden hat, dass die Anwendung des Groliteils der neuen Regelungen bereits ab 01.10.2011 verfas-
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sungswidrig ist, wurde dieser Zeitpunkt kiirzlich durch das Abgaben&nderungsgesetz 2011 um weitere
sechs Monate auf 01.04.2012 verschoben.

Einkommensbesteuerung von Schuldverschreibungen, die vor dem 01.04. 2012 erworben werden

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

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natiirliche Personen, die Forderungswertpapiere im Sinne
des § 93 Abs 3 EStG in ihrem Privatvermdgen halten, unterliegen mit den Zinsen daraus (dazu zahlt
auch ein allfalliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und dem Einldsewert) der Einkommens-
teuer nach § 27 Abs 1 Z 4 und § 27 Abs 2 Z 2 EStG. Werden die Zinsen Uber eine inldndische kupon-
auszahlende Stelle ausbezahlt, dann kommt es zum Abzug von Kapitalertragsteuer (,,KESt“) von 25%.
Uber den Abzug von KESt hinaus besteht keine Einkommensteuerpflicht (Endbesteuerung), sofern die
Forderungswertpapiere zusatzlich an einen in rechtlicher und tatsdchlicher Hinsicht unbestimmten
Personenkreis angeboten werden. Werden die Zinsen nicht tber eine inldndische kuponauszahlende
Stelle ausbezahlt, dann unterliegen die Zinsen einer Besteuerung mit dem Sondersteuersatz von 25%,
sofern die Forderungswertpapiere zusatzlich an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbe-
stimmten Personenkreis angeboten werden. Da in diesem Fall keine KESt einbehalten wird, missen
die Zinsen in der Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden. Auch wenn die Forde-
rungswertpapiere nicht an einen in rechtlicher und tatséchlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis
angeboten werden, mussen die Zinsen in der Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben wer-
den; sie unterliegen dann einer Besteuerung nach dem progressiven Einkommensteuertarif von bis zu
50%, wobei eine allféllige KESt auf die Steuerschuld anzurechnen ist.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natirliche Personen, die Forderungswertpapiere in einem
Betriebsvermdgen halten, unterliegen mit den Zinsen daraus (dazu z&hlt auch ein allfélliger Differenz-
betrag zwischen dem Ausgabe- und dem Einlésewert) der Einkommensteuer. Werden die Zinsen (ber
eine inldndische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann kommt es zum Abzug von KESt von 25%.
Uber den Abzug von KESt hinaus besteht keine Einkommensteuerpflicht (Endbesteuerung), sofern die
Forderungswertpapiere zusatzlich an einen in rechtlicher und tatsdchlicher Hinsicht unbestimmten
Personenkreis angeboten werden. Werden die Zinsen nicht ber eine inldndische kuponauszahlende
Stelle ausbezahlt, dann unterliegen die Zinsen einer Besteuerung mit dem Sondersteuersatz von 25%,
sofern die Forderungswertpapiere zusatzlich an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbe-
stimmten Personenkreis angeboten werden. Da in diesem Fall keine KESt einbehalten wird, missen
die Zinsen in der Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden. Auch wenn die Forde-
rungswertpapiere nicht an einen in rechtlicher und tatséchlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis
angeboten werden, mussen die Zinsen in der Einkommensteuererklérung des Anlegers angegeben wer-
den; sie unterliegen dann einer Besteuerung nach dem progressiven Einkommensteuertarif von bis zu
50%, wobei eine allféllige KESt auf die Steuerschuld anzurechnen ist.

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

Privatstiftungen nach dem Privatstiftungsgesetz (,,PSG*), welche die Voraussetzungen des § 13 Abs 6
Korperschaftsteuergesetz (,,KStG*) erfiillen und Forderungswertpapiere im Privatvermdgen halten,
unterliegen mit den Zinsen daraus (dazu z&hlt auch ein allfélliger Differenzbetrag zwischen dem Aus-
gabe- und dem Einlosewert) der Zwischenbesteuerung von 25%, unter der Voraussetzung, dass die
Forderungswertpapiere zusatzlich an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten
Personenkreis angeboten werden. Wenn die Forderungswertpapiere nicht an einen in rechtlicher und
tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden, dann unterliegen die Zinsen der
Kdrperschaftsteuer mit einem Steuersatz von 25%. Unter den Voraussetzungen des § 94 Z 11 EStG
kommt es nicht zum Abzug von KESt.

Das osterreichische BMF hat in den Einkommensteuerrichtlinien weiters zur steuerlichen Behandlung
von Aktienanleihen Stellung genommen. Aktienanleihen sind dadurch gekennzeichnet, dass der Emit-
tent das Wertpapier entweder in Geld oder durch Hingabe einer bestimmten Aktie tilgen kann. Nach
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Meinung des BMF unterliegen allfallige Zinsen aus Aktienanleihen grundsétzlich in voller Héhe dem
KESt-Abzug. Liegen diese Zinsen deutlich Gber dem jeweiligen Marktzinssatz, ist dies als Indiz fur
den Umstand zu werten, dass ein entsprechender Risikoausgleich damit abgegolten sein soll. Da diese
hohen Zinsen dann auch in unmittelbarem Zusammenhang mit allfalligen Verlusten stehen, die bei der
Einldsung der Anleihe durch Hingabe einer Aktie entstehen, ist eine Verrechnung der Zinsen mit die-
sen Verlusten zul&ssig. Insoweit Zinsen den Verlust, der durch die Wertpapiertilgung in Form der Hin-
gabe der Aktie entsteht, abdecken, unterliegen sie nicht der KESt. Wurde zu einem friiheren Zeitpunkt
fur diese Zinsen KESt einbehalten, so ist der Anleger berechtigt, hierfiir eine KESt-Gutschrift fir diese
Zinsen geltend zu machen.

Einkommensbesteuerung von Schuldverschreibungen, die nach dem 31.03.2012 erworben werden

Mit der Verabschiedung des Budgetbegleitgesetzes 2011 beabsichtigt der dsterreichische Gesetzgeber
eine umfassende Neuordnung der Besteuerung von Finanzinstrumenten, vor allem von Substanzgewin-
nen. GemaR der Neufassung des § 27 Abs 1 EStG gelten als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen:

e Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital gemaR § 27 Abs 2 EStG, dazu gehoren Gewinnantei-
le und Zinsen aus Kapitalforderungen (wie auch der Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe-
und dem Einlosewert im Fall von Nullkuponanleihen);

e Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen gemaR § 27 Abs 3 EStG, dazu gehoren Einkunfte
aus der VerduBerung, Einlésung und sonstigen Abschichtung von Wirtschaftsgitern, deren Er-
trage Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital sind, sowie Stiickzinsen; und

e Einkiinfte aus Derivaten gemaR § 27 Abs 4 EStG, dazu gehéren Differenzausgleiche, Stillhal-
terprdmien und Einkiinfte aus der VerduRRerung oder sonstigen Abwicklung von Termingeschéf-
ten wie Optionen, Futures und Swaps sowie sonstigen derivativen Finanzinstrumenten wie |In-
dexzertifikaten.

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

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natirliche Personen, die Schuldverschreibungen in ihrem
Privatvermdgen halten, unterliegen gemél § 27 Abs 1 EStG mit den Einkinften aus Kapitalvermdgen
daraus der Einkommensteuer. Inlandische Einkunfte aus Kapitalvermdgen — das sind im Allgemeinen
Einkunfte, die Uber eine inldndische auszahlende oder depotfiihrende Stelle ausbezahlt werden — unter-
liegen der Kapitalertragsteuer von 25%. Uber den Abzug von KESt hinaus besteht keine Einkommens-
teuerpflicht (Endbesteuerung nach § 97 Abs 1 EStG). Ausléndische Einkiinfte aus Kapitalvermdgen
mussen in der Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden; in diesem Fall unterliegen
sie einer Besteuerung mit dem Sondersteuersatz von 25%. Spezielle Regelungen gelten fir Anleihen,
die nicht an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten
werden. Einkiinfte aus Kapitalvermdgen daraus unterliegen nicht der KESt, sondern mussen in der
Einkommensteuererklédrung des Anlegers angegeben werden (progressiver Einkommensteuertarif von
bis zu 50%). Der Ausgleich von Verlusten ist nur eingeschrénkt moglich.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natiirliche Personen, die Schuldverschreibungen in ihrem
Betriebsvermdgen halten, unterliegen geméaR 8 27 Abs 1 EStG mit den Einkinften aus Kapitalvermo-
gen daraus der Einkommensteuer. Inldndische Einkinfte aus Kapitalvermdgen (wie oben beschrieben)
unterliegen der KESt von 25%. Wéahrend die KESt Endbesteuerungswirkung beziglich Einkinften aus
der Uberlassung von Kapital entfaltet, miissen Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen und Ein-
kiinfte aus Derivaten in der Einkommensteuererkldrung des Anlegers angegeben werden (nichtsdesto-
trotz Sondersteuersatz von 25%). Auslédndische Einkiinfte aus Kapitalvermdégen miissen immer in der
Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden (Sondersteuersatz von 25%). Spezielle
Regelungen gelten flr Anleihen, die nicht an einen in rechtlicher und tatséchlicher Hinsicht unbe-
stimmten Personenkreis angeboten werden. Einkinfte aus Kapitalvermdgen daraus unterliegen nicht
der KESt, sondern missen in der Einkommensteuererkldrung des Anlegers angegeben werden (pro-
gressiver Einkommensteuertarif von bis zu 50%). Der Ausgleich von Verlusten ist nur eingeschrénkt
moglich.
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In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften unterliegen mit Einkiinften aus Kapi-
talvermdgen aus den Schuldverschreibungen einer Besteuerung von 25%. Inldndische Einkinfte aus
Kapitalvermdgen (wie oben beschrieben) unterliegen der KESt von 25%, die auf die Kdrperschaftste u-
er angerechnet werden kann. Unter den Voraussetzungen des § 94 Z 5 EStG kommt es von vornherein
nicht zum Abzug von KESt.

Privatstiftungen nach dem PSG, welche die Voraussetzungen des § 13 Abs 6 KStG erfillen und
Schuldverschreibungen im Privatvermdgen halten, unterliegen mit Zinsen, Einkunften aus realisierten
Wertsteigerungen und Einkiinften aus Derivaten der Zwischenbesteuerung von 25%. Gemé&ll dem Ge-
setzeswortlaut unterliegen Zinsen aus Anleihen, die nicht an einen in rechtlicher und tatséchlicher
Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden, nicht der Zwischenbesteuerung, sondern der
Kdrperschaftsteuer von 25%. Inlandische Einkiinfte aus Kapitalvermdgen (wie oben beschrieben) un-
terliegen der KESt von 25%, die auf die anfallende Steuer angerechnet werden kann. Unter den Vor-
aussetzungen des § 94 Z 12 EStG kommt es nicht zum Abzug von KESt.

EU-Quellensteuer

8 1 EU-Quellensteuergesetz (,,EU-QuUStG*) sieht — in Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG des Rates
vom 03.06.2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertrdgen — vor, dass Zinsen, die eine inl&ndische
Zahlstelle an einen wirtschaftlichen Eigentlmer, der eine natiirliche Person ist, zahlt oder zu dessen
Gunsten einzieht, der EU-Quellensteuer unterliegen, sofern er seinen Wohnsitz in einem anderen Mit-
gliedstaat der EU (oder in bestimmten abh&ngigen und assoziierten Gebieten) hat und keine Ausnah-
men vom Quellensteuerverfahren vorliegen. GemaR § 10 EU-QuStG ist die EU-Quellensteuer nicht zu
erheben, wenn der wirtschaftliche Eigentumer der Zahlstelle eine vom Wohnsitzfinanzamt des Mit-
gliedstaats seines steuerlichen Wohnsitzes auf seinen Namen ausgestellte Bescheinigung vorlegt, die
Name, Anschrift, Steuer- oder sonstige ldentifizierungsnummer oder in Ermangelung einer solchen
Geburtsdatum und -ort des wirtschaftlichen Eigentiimers, Name und Anschrift der Zahlstelle, die Kon-
tonummer des wirtschaftlichen Eigentiimers oder in Ermangelung einer solchen das Kennzeichen des
Wertpapiers enthélt. Eine solche Bescheinigung gilt fur einen Zeitraum von maximal drei Jahren. Seit
01.07.2011 betrégt die Quellensteuer 35%.

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

Erbschafts- und Schenkungssteuer
Osterreich erhebt keine Erbschafts- und Schenkungssteuer mehr.

Bestimmte unentgeltliche Zuwendungen an (0sterreichische oder auslédndische) privatrechtliche Stif-
tungen und damit vergleichbare Vermdgensmassen unterliegen jedoch der Stiftungseingangsteuer nach
dem Stiftungseingangssteuergesetz. Eine Steuerpflicht entsteht, wenn der Zuwendende und/oder der
Erwerber im Zeitpunkt der Zuwendung einen Wohnsitz, den gewdhnlichen Aufenthalt, den Sitz oder
den Ort der Geschiftsleitung in Osterreich haben. Ausnahmen von der Steuerpflicht bestehen beziig-
lich Zuwendungen von Todes wegen, vor allem fiir Bankeinlagen, 6ffentlich platzierte Anleihen und
Portfoliobeteiligungen (d.h. weniger als 1%). Die Steuerbasis ist der gemeine Wert des zugewendeten
Vermdgens abziglich Schulden und Lasten zum Zeitpunkt der Vermégensubertragung. Der Steuersatz
betrégt generell 2,5%, in speziellen Féllen jedoch 25%.

Zusatzlich besteht eine Anzeigepflicht fur Schenkungen von Bargeld, Kapitalforderungen, Anteilen an
Kapitalgesellschaften und Personenvereinigungen, Betrieben, beweglichem kdérperlichen Vermdégen
und immateriellen Vermdgensgegenstdnden. Die Anzeigepflicht besteht wenn der Geschenkgeber
und/oder der Geschenknehmer einen Wohnsitz, den gewdhnlichen Aufenthalt, den Sitz oder die Ge-
schéftsleitung im Inland haben. Nicht alle Schenkungen sind von der Anzeigepflicht umfasst: Im Fall
von Schenkungen unter Angehdrigen besteht ein Schwellenwert von EUR 50.000,00 pro Jahr; in allen
anderen Fallen ist eine Anzeige verpflichtend, wenn der gemeine Wert des geschenkten Vermdgens
innerhalb von funf Jahren EUR 15.000,00 ubersteigt. Dartber hinaus sind unentgeltliche Zuwendungen
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an Stiftungen iSd Stiftungseingangssteuergesetzes wie oben beschrieben von der Anzeigepflicht aus-
genommen. Eine vorsétzliche Verletzung der Anzeigepflicht kann zur Einhebung einer Strafe von bis
zu 10% des gemeinen Werts des geschenkten Vermdgens fihren.

6.2 BESTEUERUNG IM FURSTENTUM LIECHTENSTEIN

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 umfassende und abschlieRende Darstellung aller steuerlichen Aspekte,
die fiir Anleger in Liechtenstein relevant sein kdnnten, zu verstehen. Die steuerlichen Aspekte hdngen immer
von den individuellen Umstanden jedes einzelnen Anlegers ab. Dariiber hinaus stellt die Zusammenfassung
keine Steuerberatung dar.

Die Zusammenfassung basiert auf liechtensteinischem Steuerrecht und dessen Anwendung in Liechtenstein
zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Basisprospekts. Per 1. Januar 2011 ist in Liechtenstein ein neues Steu-
ergesetz, das Anderungen der Besteuerung der natiirlichen und juristischen Personen vorsieht, in Kraft
getreten. Die Auswirkungen des neuen Steuergesetzes sind im Moment noch nicht in allen Einzelheiten
bekannt. Diese Zusammenfassung erhebt daher keinen Anspruch auf eine vollstandige Beschreibung aller
moglichen steuerlichen Aspekte und behandelt auch nicht spezifische Situationen, die fiir einzelne potenziel-
le Anleger von Bedeutung sein kénnten.

Vermogens- und Erwerbssteuer natirlicher Personen

Natirliche Personen, die ihren Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt in Liechtenstein haben, sind mit
ihrem gesamten Weltvermdgen sowie gesamten weltweiten Erwerb unbeschrénkt in Liechtenstein steuer-
pflichtig. Von der Erwerbssteuer befreit sind die Ertrdge des Vermdgens, auf welches der Steuerpflichtige
die Vermdgenssteuer entrichtet. Da die Schuldverschreibungen der Vermdgensteuer unterliegen, sind Zins-
zahlungen aus diesen somit nicht erwerbssteuerpflichtig. Weiters unterstehen Kapitalgewinne aus der Ver-
&uRerung von Schuldverschreibungen nicht der Erwerbssteuer, wenn sie als Bestandteil des Privatvermé-
gens gehalten werden.

Besteuerung juristischer Personen

Juristische Personen sind mit ihren gesamten Ertrdgen unbeschrénkt steuerpflichtig, wenn sich ihr Sitz oder
der Ort ihrer tatséchlichen Verwaltung in Liechtenstein befindet. Gegenstand der Ertragssteuer ist der j&hr-
liche Reinertrag, der sich aus den Ertrdgen mit Einschluss der Kapital- und Liquidationsgewinne abzuglich
der geschaftsméRig begriindeten Aufwendungen errechnet. Da Ertrdge und Kapitalgewinne aus den Schuld-
verschreibungen in den Reinertrag flieRen, unterliegen sie der Ertragssteuer.

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

Der Ertragssteuersatz betragt 12,5%.
Privatvermdogensstrukturen und Sitzgesellschaften

Juristische Personen, die — steuerrechtlich betrachtet — Privatvermdgensstrukturen sind oder jetzt (noch) als
Sitzgesellschaften besteuert sind, unterliegen bloBR der Mindestertragssteuer. Zinsertrdge aus Schuldver-
schreibungen werden diesfalls nicht eigens versteuert.

Keine Umsatzabgabe

Grundsétzlich sind auf die entgeltliche Ubertragung von Eigentum an Schuldverschreibungen Stempelabga-
ben zu erheben, sofern eine der Vertragsparteien oder einer der Vermittler ein schweizerischer oder liech-
tensteinischer Effektenhandler ist. Davon ausgenommen ist jedoch die Ausgabe von Schuldverschreibungen
auslandischer Schuldner, die auf eine fremde Wahrung lauten (Euroobligationen). Als Euroobligationen
gelten ausschlieBlich Titel, bei denen sowohl die Vergutung des Zinses als auch die Riickzahlung des Kapi-
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tals in einer fremden Wahrung erfolgen. Da der Emittent weder schweizerischer noch liechtensteinischer
Effektenhdndler ist und die Schuldverschreibungen Euroobligationen iSd Bundesgesetzes uber die Stempel-
abgaben sind, ist keine Umsatzabgabe auf die entgeltliche Ubertragung der Schuldverschreibungen zu ent-
richten.

EU-Zinsbesteuerung

Wenn der Empféanger von Ertrdgen aus Schuldverschreibungen eine natirliche Person mit Wohnsitz in
einem Mitgliedstaat der EU ist und eine Zinszahlung von einer liechtensteinischen Zahlstelle erhalt, so wird
eine Quellensteuer in Hohe von 35% zuriick behalten.

6.3 BESTEUERUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Dieser Abschnitt enthélt eine allgemeine Darstellung bestimmter steuerlicher Folgen im Zusammen-
hang mit dem Erwerb, dem Halten und der Verduferung, Abtretung oder Einlésung von Schuldver-
schreibungen in Deutschland. Es handelt sich nicht um eine umfassende und vollstandige Darstellung
aller moglicherweise relevanter steuerlichen Aspekte, die bei der Entscheidung uber den Erwerb von
Schuldverschreibungen von Bedeutung sein kénnen. Inshesondere wird die individuelle Situation des
einzelnen potentiellen Erwerbers nicht beriicksichtigt. Grundlage der Zusammenfassung sind die zur-
zeit der Erstellung dieses Prospekts geltenden deutschen Gesetze und deren Auslegung, die unter Um-
sténden auch rickwirkend geéndert werden kénnen.

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

Allgemeines

Im Zuge des Unternehmensteuerreformgesetzes 2008 wurde u.a. die sog. Abgeltungsteuer eingefihrt,
ein neues Besteuerungssystem fiur Kapitaleinkiinfte. Die Abgeltungsteuer trat am 01.01.2009 in Kraft
und verénderte die Besteuerung von Kapitaleinkiinften fur Privatanleger erheblich, sie hat jedoch auch
gewisse Verdnderungen bei der Besteuerung von Anlegern zur Folge, die ihre Kapitalanlagen im Be-
triebsvermdgen halten. Die neuen Regelungen zur Abgeltungsteuer gelten sowohl fir laufende Zins-
zahlungen auf die Schuldverschreibungen, als auch fur Gewinne aus der VerduRerung, Abtretung oder
Einldsung der Schuldverschreibungen.

Steuerinlander

Nach dem Doppelbesteuerungsabkommen zwischen Osterreich und Deutschland unterliegen Zinsen
und VerduBerungsgewinne grundsétzlich der Besteuerung in Deutschland. Aufgrund der EU-
Zinsbesteuerungsrichtlinie (siche dazu im Einzelnen unten unter ,,EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie®)
sowie gegebenenfalls anderer gesetzlicher Bestimmungen kann eine dsterreichische Zahlstelle jedoch
dazu verpflichtet sein, Quellensteuer auf Zinszahlungen im Hinblick auf die Schuldverschreibungen
einzubehalten (siehe dazu und zu den Voraussetzungen fuir eine Abstandnahme von der Einbehaltungs-
verpflichtung im Einzelnen oben unter ,,Besteuerung in der Republik Osterreich®). Zur Frage der An-
rechenbarkeit bzw. Erstattung dieser Quellensteuer auf die deutsche Einkommensteuer vergleiche un-
ten unter ,,Steuereinbehalt” und ,,Schuldverschreibungen im Betriebsvermdgen*.

Schuldverschreibungen im Privatvermégen

Zinsen und VerauRerungsgewinne

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen an Personen, bei denen es sich fur steuerliche Zwecke
um in Deutschland Ansassige handelt, (d.h. Personen, deren Wohnsitz oder gewdhnlicher Aufenthalt
sich in Deutschland befindet), unterliegen gemall 8 20 EStG grundsétzlich der Abgeltungsteuer in
Hohe von 25% (zzgl. darauf anfallenden Solidaritatszuschlags in Hohe von 5,5% und ggf. Kirchen-
steuer).
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Gewinne aus der VerduRerung, Abtretung oder Einlosung der Schuldverschreibungen, einschlieflich
etwaiger bis zur VerduRerung oder Abtretung der Schuldverschreibungen aufgelaufener und getrennt
berechneter Zinsen (,,Stiickzinsen®), gelten — unabhangig von einer Haltedauer — als Kapitaleinkiinfte
gemaR § 20 EStG und werden ebenfalls in Hohe des Abgeltungsteuersatzes besteuert. VerduBerungs-
gewinne werden ermittelt aus der Differenz zwischen den Erlésen aus der VerduRerung, Abtretung
oder Einlosung (nach Abzug der Kosten, die unmittelbar mit der VeréuRRerung, Abtretung oder Einlo-
sung in Zusammenhang stehen) und dem Ausgabe- oder Kaufpreis der Schuldverschreibungen. Wer-
den Schuldverschreibungen in einer anderen Wéhrung als Euro begeben, sind die Erlése aus der Ver-
&uBerung, Abtretung oder Einldsung und die Ausgabe- oder Kaufpreise in Euro auf Basis der mafigeb-
lichen Umrechnungskurse am Tag der VerduBerung, Abtretung oder Einlosung bzw. der Anschaffung
umzurechnen.

Werbungskosten (andere als solche, die unmittelbar im Zusammenhang mit der Ver&uRerung, Abtre-
tung oder Einlésung anfallen), die im Zusammenhang mit Zinszahlungen oder Gewinnen aus der Ver-
&uBerung, Abtretung oder Einlésung der Schuldverschreibungen stehen, sind — abgesehen von dem
Sparer-Pauschbetrag in Héhe von EUR 801,00 (EUR 1.602,00 bei Ehepaaren) — nicht abzugsfahig.

Privatanleger, deren personlicher Steuersatz unter dem Abgeltungsteuersatz in Hohe von 25% (zzgl.
darauf anfallenden Solidaritatszuschlags in Hohe von 5,5% und ggf. Kirchensteuer) liegt, kénnen die
Kapitaleinkiinfte auf Antrag in ihrer persdnlichen Einkommensteuererklarung angeben, um eine nied-
rigere Besteuerung zu erreichen.

Nach den Regelungen zur Abgeltungsteuer sind Verluste aus der VerduRerung, Abtretung oder Einl 6-
sung der Schuldverschreibungen nur mit anderen positiven Kapitaleinkiinften einschlieBlich VerauRe-
rungsgewinnen verrechenbar. Sofern eine Verrechnung in dem Veranlagungszeitraum, in dem die Ver-
luste realisiert werden, nicht mdéglich ist, konnen diese Verluste nur in zukiinftige Veranlagungszeit-
rdume vorgetragen und dort mit positiven Kapitaleinkiinften einschlieBlich VerauBerungsgewinnen, die
in diesen zukinftigen Veranlagungszeitrdumen erzielt werden, verrechnet werden. Verluste aus sog.
privaten VerduBerungsgeschaften geméll 8 23 EStG alter Fassung, die vor dem 01.01.2009 realisiert
wurden, kdnnen mit positiven Kapitaleinkiinften nach den Regelungen zur Abgeltungsteuer noch bis
zum 31.12.2013 verrechnet werden.

In dem Fall, dass der Inhaber der Schuldverschreibung von der Emittentin am Falligkeitstag eine Lie-
ferung der zugrunde liegenden Wertpapiere statt einer Zahlung in Geld erhélt (z.B. im Fall von Vollri-
sikozertifikaten (d.h. Schuldverschreibungen, bei denen sowohl die Héhe der Riickzahlung als auch
das Entgelt ungewiss sind) mit Andienungsrecht), ist die Einlésung der Schuldverschreibung in Ab-
weichung von den vorstehenden Ausfiihrungen steuerneutral. Dies gilt unabhangig davon, ob der Ver-
kehrswert der Wertpapiere die Anschaffungskosten der Schuldverschreibung im Zeitpunkt der Liefe-
rung Uber- oder unterschreitet, da in diesem Fall die Anschaffungskosten der Schuldverschreibung
gemaR § 20 Abs. 4a EStG als VeraulRerungspreis der Schuldverschreibung und als Anschaffungskosten
der gelieferten Wertpapiere gelten. Gewinne aus einer spéteren VerduBerung der gelieferten Wertpa-
piere unterliegen gemaR § 20 Einkommensteuergesetz der Abgeltungsteuer in Héhe von 25% (zzgl.
darauf anfallenden Solidaritatszuschlags in Hohe von 5,5% und ggf. Kirchensteuer) oder im Fall der
Verdullerung von sonstigen Wirtschaftsglitern der normalen Einkommensbesteuerung im Rahmen der
Besteuerung privater VerduRerungsgeschafte (8 23 Einkommensteuergesetz). Verluste aus einer spéte-
ren VerdauBerung der gelieferten Wertpapiere kénnen mit anderen positiven Kapitaleinkiinften ein-
schlieBlich Ver&uRerungsgewinnen verrechnet werden, ausgenommen Verluste aus der Verduferung
von Aktien, welche nur mit Gewinnen aus anderen Aktienverkaufen verrechenbar sind.

Nach dem Schreibens des Bundesfinanzministeriums vom 16.11.2010 (IV C 1 -S 2252/10/10010;
Textziffer 8a) gelten fir bestimmte Vollrisikozertifikate Besonderheiten bezuglich der Besteuerung
von Ertragen, Kapitalriickzahlungen und der Geltendmachung von Verlusten. Liegen bei einem Vollri-
sikozertifikat mehrere Zahlungszeitpunkte bis zur Endfélligkeit vor, sind die Ertrdge zu diesen Zeit-
punkten als Einkinfte im Sinne des § 20 Abs. 1 Nummer 7 EStG zu behandeln; dies gilt nicht, wenn
die Emissionsbedingungen von vornherein eindeutige Angaben zur Tilgung oder zur Teiltilgung wéh-
rend der Laufzeit vorsehen und die Vertragspartner entsprechend verfahren. Erfolgt bei diesen Zertifi-
katen zum Zeitpunkt der Endfalligkeit keine Zahlung mehr, liegt zum Zeitpunkt der Endfalligkeit kein
verduBerungsgleicher Vorgang im Sinne des § 20 Abs. 2 EStG vor. Sind bei einem Zertifikat im Zeit-
punkt der Endfalligkeit keine Zahlungen vorgesehen, weil der Basiswert eine nach den Emissionsbe-
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dingungen vorgesehene Bandbreite verlassen hat oder kommt es durch das Verlassen der Bandbreite zu
einer — vorzeitigen — Beendigung des Zertifikats (z.B. bei einem Zertifikat mit ,,Knock-out”-Struktur)
ohne weitere Kapitalriickzahlungen, liegt gleichfalls kein verduBerungsgleicher Tatbestand vor. Im
Ergebnis bedeutet die von der Finanzverwaltung vertretene Auffassung, die in der steuerlichen Fachli-
teratur umstritten ist, eine Einschrdnkung bzw. Versagung der Geltendmachung von entsprechenden
Verlusten. Auch wenn sich das Schreiben des Bundesfinanzministeriums nur auf Vollrisikozertifikate
bezieht, kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwaltung die oben dargestellten Grund-
sdtze auch auf andere Arten von Schuldverschreibungen anwendet. Dariiber hinaus vertritt das Bundes-
finanzministerium in seinem Schreiben vom 22.12.2009 (IV C 1 — S 2252/08/10004) die wiederum
umstrittene Auffassung, dass auch ein Forderungsausfall oder ein Forderungsverzicht nicht als Verdu-
Berung anzusehen ist, so dass entsprechende Verluste steuerlich nicht abziehbar wéren. Schlie3lich
kdnnte die Geltendmachung von Verlusten auch eingeschrénkt sein, soweit bestimmte Arten von
Schuldverschreibungen als Finanzderivate umzuqualifizieren waren.

Steuereinbehalt

Werden die Schuldverschreibungen in einem Wertpapierdepot verwahrt oder verwaltet, das der Glau-
biger bei einem inldndischen Kreditinstitut, Finanzdienstleistungsinstitut (einschlieBlich einer inl&andi-
schen Zweigniederlassung eines solchen auslédndischen Instituts), einem inldndischen Wertpapierhan-
delsunternehmen oder einer inldndischen Wertpapierhandelsbank (die ,,Auszahlende Stelle*) unter-
hélt, wird die Abgeltungsteuer in Hohe von 25% (zzgl. darauf anfallenden Solidaritatszuschlags in
Haohe von 5,5% und ggf. Kirchensteuer) auf Zinsen sowie auf den positiven Unterschiedsbetrag zwi-
schen den Erlésen aus der VerduBerung, Abtretung oder Einlésung (hach Abzug der Kosten, die unmit-
telbar mit der VerduRRerung, Abtretung oder Einlésung in Zusammenhang stehen) und den Ausgabe-
oder Kaufpreis der Schuldverschreibungen (ggf. umgerechnet in Euro auf Basis der malRgeblichen
Umrechnungskurse am Tag der VerduBerung, Abtretung oder Einldsung bzw. der Anschaffung) von
der Auszahlenden Stelle einbehalten. Die Auszahlende Stelle wird eine Verrechnung von Verlusten mit
laufenden Kapitaleinklnften und VerduRerungsgewinnen aus anderen Kapitalanlagen vornehmen. Fir
den Fall, dass eine Verlustverrechnung mangels entsprechender positiver Kapitalertrdge bei der Aus-
zahlenden Stelle nicht mdglich ist, hat die Auszahlende Stelle auf Verlangen des Glaubigers eine Be-
scheinigung Uber die Hohe des nicht ausgeglichenen Verlusts nach amtlich vorgeschriebenem Muster
zu erteilen; der Verlustubertrag durch die Auszahlende Stelle ins nachste Jahr entféllt in diesem Fall
zugunsten einer Verlustverrechnung mit Kapitalertrdgen im Rahmen des Veranlagungsverfahrens. Der
Antrag auf Erteilung der Bescheinigung muss der Auszahlenden Stelle bis zum 15. Dezember des lau-
fenden Jahres zugehen. Hat das verwahrende Institut seit der Anschaffung gewechselt und kdnnen
bzw. werden die Anschaffungskosten nicht nachgewiesen, wird der Steuersatz in Héhe von 25% (zu-
zlglich 5,5% Solidaritatszuschlag darauf und ggf. Kirchensteuer) auf 30% der Erlése aus Verauflerung,
Abtretung oder Einlésung der Schuldverschreibungen erhoben. Im Zuge des Steuereinbehalts durch die
Auszahlende Stelle konnen auslédndische Steuern im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften bis zur
Hohe der Abgeltungsteuer auf den einzelnen Kapitalertrag angerechnet werden. Etwaige Quellenste u-
ern, die im Zuge der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie einbehalten werden, kénnen im Rahmen der ge-
setzlichen Vorschriften im Zuge des Steuerfestsetzungsverfahrens per Steuergutschrift auf die deutsche
Einkommensteuer angerechnet oder gegebenenfalls erstattet werden.

Werden die Schuldverschreibungen nicht in einem Depot bei einer Auszahlenden Stelle verwahrt, fallt
Abgeltungsteuer auf Kapitalertrage an, die von einem inlandischen Kreditinstitut etc. bei Vorlage eines
Kupons oder der Schuldverschreibung an den Inhaber eines solchen Kupons oder einer Schuldver-
schreibung (auBer einem auslédndischen Kreditinstitut oder Finanzdienstleistungsinstitut) gezahlt wer-
den (Tafelgeschéft).

Die Abgeltungsteuer wird grundsétzlich nicht erhoben, sofern der Inhaber der Schuldverschreibungen
der Auszahlenden Stelle einen Freistellungsauftrag vorlegt (maximal in Hoéhe des Sparer-
Pauschbetrages von EUR 801,00 (EUR 1.602,00 bei Ehepaaren)), jedoch nur in dem Umfang, in dem
die Kapitaleinkiinfte den im Freistellungsauftrag ausgewiesenen Betrag nicht (bersteigen. Entspre-
chend wird keine Abgeltungsteuer einbehalten, wenn der Inhaber der Schuldverschreibungen der Aus-
zahlenden Stelle eine vom zustidndigen Finanzamt ausgestellte gultige Nichtveranlagungsbescheini-
gung Ubergeben hat.

87



Fir Privatanleger ist die einbehaltene Abgeltungsteuer grundsétzlich definitiv. Privatanleger, deren
personlicher Steuersatz unter dem Abgeltungsteuersatz liegt, konnen die Kapitaleinkiinfte auf Antrag
in ihrer personlichen Einkommensteuererkldrung angeben, um eine niedrigere Besteuerung zu errei-
chen. Eine Ausnahme vom Grundsatz der abgeltenden Besteuerung ist gegeben, wenn die beim Kapi-
talertragsteuerabzug angesetzte Bemessungsgrundlage Kkleiner ist als die tatséchlich erzielten Ertrage.
In diesem Fall tritt die Abgeltungswirkung nur insoweit ein, als die Ertrdge der Hohe nach dem Steuer-
abzug unterlegen haben. Fir den darlUber hinausgehenden Betrag besteht eine Veranlagungspflicht.
Aus Billigkeitsgriinden kann nach Auffassung des Bundesfinanzministeriums hiervon abgesehen wer-
den, wenn die Differenz je Veranlagungszeitraum nicht mehr als EUR 500 betrdgt und keine anderen
Griinde fir eine Veranlagungspflicht bestehen.

Kapitaleinkiinfte, die nicht dem Steuereinbehalt unterlegen haben (z.B. mangels Auszahlender Stelle)
mussen im Rahmen der personlichen Einkommensteuererklarung angegeben werden und unterliegen
im Veranlagungsverfahren der Abgeltungsteuer in Héhe von 25% (zuziiglich 5,5% Solidaritatszuschlag
darauf und ggf. Kirchensteuer), sofern der persénliche Steuersatz des Anlegers nicht niedriger ist und
er eine Besteuerung zu diesem niedrigeren Steuersatz beantragt. Im Zuge des Veranlagungsverfahrens
kdnnen ausléandische Steuern auf Kapitaleinklinfte im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften bis zur
Hohe der entsprechenden tariflichen Einkommensteuer angerechnet werden. Etwaige Quellensteuern,
die im Zuge der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie einbehalten werden, kdnnen im Rahmen der gesetzli-
chen Vorschriften im Zuge des Steuerfestsetzungsverfahrens per Steuergutschrift auf die deutsche
Einkommensteuer angerechnet oder gegebenenfalls erstattet werden.

Anwendbarkeit der steuerlichen Bestimmungen des deutschen Investmentste uergesetzes

Andere als die vorstehend beschriebenen steuerlichen Folgen kénnen sich ergeben, wenn die Schuld-
verschreibungen oder die diesen Schuldverschreibungen zugrunde liegenden und an den Inhaber bei
Rickzahlung der Schuldverschreibung physisch bergebenen Wertpapiere (Referenzwerte) als Anteil
an einem ausléndischen Investmentvermdgen qualifizieren. In einem solchen Fall wirden sich die
Bestimmungen beziglich des Steuereinbehalts durch die Auszahlende Stelle sowie die Besteuerung
des Inhabers der Schuldverschreibung danach richten, ob die Bekanntmachungs- und Offenlegungs-
pflichten nach dem Investmentsteuergesetz erfullt sind. Ist dies nicht der Fall, kénnte der Inhaber der
Schuldverschreibungen der Besteuerung nach fiktiven Gewinnen unterliegen.

Ein auslédndisches Investmentvermégen ist nach dem Investmentgesetz definiert als Vermdgen zur
gemeinschaftlichen Kapitalanlage, das nach dem Grundsatz der Risikomischung in Vermdgensgegens-
tdnden angelegt ist und das dem Recht eines anderen Staates untersteht. Ein Anteil an einem auslandi-
schen Investmentvermdgen ist gegeben, wenn der Anleger verlangen kann, dass ihm gegen Riickgabe
des Anteils sein Anteil an dem auslandischen Investmentvermégen ausgezahlt wird, oder bei denen der
Anleger kein Recht zur Rickgabe der Anteile hat, aber die auslédndische Investmentgesellschaft in
ihrem Sitzstaat einer Aufsicht Uber Vermdgen zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage unterstellt ist.
Gemal dem Rundschreiben Nr. 14/2008 der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin,
WA 41-Wp 2136-2008/0001) vom 22.12. 2008 bezlglich der Anwendbarkeit des Investmentgesetzes
und dem Schreiben der Finanzverwaltung zur Anwendung des Investmentsteuergesetzes vom
18.08.2009 sollen index- oder fondshbezogene Schuldverschreibungen jedoch grundsétzlich nicht als
Anteile an einem ausléndischen Investmentvermdgen gelten.

Schuldverschreibungen im Betriebsvermégen

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen und realisierte Gewinne oder Verluste aus der VerauRe-
rung, Abtretung oder Einldsung der Schuldverschreibungen unterliegen der Korperschaftsteuer bezie-
hungsweise Einkommensteuer in Hohe des fiir den betrieblichen Anleger geltenden Steuersatzes und
mussen auch fir Zwecke der Gewerbesteuer beriicksichtigt werden. Einschrankungen bezuglich der
Geltendmachung von Verlusten kénnten sich ergeben, soweit bestimmte Arten von Schuldverschrei-
bungen (z.B. ,,Knock-out“-Zertifikate) als Termingeschafte zu qualifizieren waren.

Etwaig einbehaltene Kapitalertragsteuer einschlieBlich des Solidaritatszuschlags hierauf werden als
Vorauszahlungen auf die deutsche Kdorperschaft- oder persdnliche Einkommensteuerschuld und den
Solidaritatszuschlag im Rahmen der Steuerveranlagung angerechnet, d.h. ein Steuereinbehalt ist nicht
definitiv. Ubersteigt der Steuereinbehalt die jeweilige Steuerschuld, wird der Unterschiedsbetrag er-
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stattet. Ein Steuereinbehalt erfolgt jedoch grundsétzlich nicht auf Gewinne aus der VerduRerung, Ab-
tretung oder Einldsung von Schuldverschreibungen, wenn die Einkinfte aus den Schuldverschreibun-
gen Betriebseinnahmen eines inldndischen Betriebs sind und der Gl&ubiger der Kapitalertrdge dies
gegenuber der Auszahlenden Stelle nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck erklért (8 43 Abs. 2
Satz 3 Nr. 2 EStG).

Ausléndische Steuern kénnen im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften auf die deutsche Einkommens-
teuer angerechnet oder bei der Ermittlung der Einkunfte abgezogen werden. Etwaige Quellensteuern,
die im Zuge der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie einbehalten werden, kénnen im Rahmen der gesetzli-
chen Vorschriften im Zuge des Steuerfestsetzungsverfahrens per Steuergutschrift auf die deutsche
Einkommensteuer angerechnet oder gegebenenfalls erstattet werden.

Steuerauslander

Zinszahlungen und VerdufRerungsgewinne unterliegen nicht der deutschen Besteuerung, es sei denn, (i)
die Schuldverschreibungen sind Teil des Betriebsvermdgens einer Betriebsstatte, einschlieBlich eines
standigen Vertreters oder festen Einrichtung des Glaubigers in Deutschland, oder (ii) die Zinseinkiinfte
stellen in sonstiger Weise Einkiinfte aus deutschen Quellen dar. In diesen Fallen gelten dhnliche Re-
geln wie im Abschnitt ,,Steuerinldnder dargestellt.

Steuerauslénder sind grundsatzlich von der deutschen Abgeltungsteuer auf Zinsen und dem Solidari-
tatszuschlag darauf befreit. Sofern allerdings Zinsen, wie im vorstehenden Abs. beschrieben, der deut-
schen Besteuerung unterliegen und Schuldverschreibungen in einem Depot bei einer Auszahlenden
Stelle verwahrt werden, wird ein Steuereinbehalt — wie im Abschnitt ,,Steuerinlidnder® oben beschrie-
ben — vorgenommen. In den Féllen, in denen die Schuldverschreibungen nicht in einem Depot bei einer
Auszahlenden Stelle verwahrt werden und Zinsen oder (sonstige) Ertrage aus der VerduRRerung, Abtre-
tung oder Einldsung der Schuldverschreibungen von der Auszahlenden Stelle bei Vorlage eines Ku-
pons an den Inhaber eines solchen Kupons (auBer einem auslandischen Kreditinstitut oder Finanz-
dienstleistungsinstitut) gezahlt werden (Tafelgeschéaft), findet die Abgeltungsteuer grundsatzlich An-
wendung. Es kann jedoch eine Erstattung der Abgeltungsteuer im Rahmen der Veranlagung oder auf-
grund eines Doppelbesteuerungsabkommen in Betracht kommen.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

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

Sonstige Steuern

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

EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie

Deutschland hat die Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 03.06.2003 im Bereich der Besteuerung von
Zinsertragen (EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie) mit der Zinsinformationsverordnung (ZIV) in nationales
Recht umgesetzt. Beginnend ab dem 01.07.2005 hat Deutschland daher begonnen, (iber Zahlungen von
Zinsen und zinsahnlichen Ertrdgen unter den Schuldverschreibungen an wirtschaftliche Eigentimer,
die ihren Wohnsitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen Gemeinschaft haben, Auskunft zu
erteilen, wenn die Schuldverschreibungen bei einer Auszahlenden Stelle verwahrt werden.
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7  VERWENDUNG DES EMISSIONSERLOSES

Die Nettoerlose aus der Ausgabe der Schuldverschreibungen werden von der Emittentin zur Gewin-
nermittlung und fir ihre allgemeinen Refinanzierungsbedurfnisse verwendet.

8 VERKAUFSBESCHRANKUNGEN

Dieser Basisprospekt darf in keinem Land auBerhalb Osterreichs, Liechtenstein und Deutschland ver-
offentlicht werden, in dem Vorschriften (iber die Registrierung, Zulassung oder sonstige Vorschriften
im Hinblick auf ein Angebot entgegen stehen kénnen. Insbesondere darf der Basisprospekt nicht in die
Vereinigten Staaten von Amerika gebracht werden.

Die unter diesem Basisprospekt begebenen Schuldverschreibungen der Emittentin werden nicht nach
den Vorschriften des U.S. Securities Act 1933 registriert und unterliegen als Inhaberpapiere bestimm-
ten Vorschriften des U.S. Steuerrechtes. Abgesehen von bestimmten Ausnahmen, die im U.S. Steuer-
recht festgelegt werden, durfen die Schuldverschreibungen weder innerhalb der Vereinigten Staaten
von Amerika noch an U.S. Personen (wie in den maBgebenden Vorschriften definiert) angeboten, ver-
kauft oder geliefert werden.

Offentliche Angebote werden in Osterreich, Liechtenstein und Deutschland erfolgen. In allen anderen
EWR Staaten, in welchen eine Umsetzung der EU-Prospekt-Richtlinie erfolgt ist, ist ein 6ffentliches
Angebot nicht zuldssig, ausgenommen es handelt sich um ein Angebot, das keine Pflicht zur Verof-
fentlichung eines Basisprospekts ausldst.

Unter einem ,,6ffentlichen Angebot“ der Schuldverschreibungen in einem EWR -Mitgliedstaat ist eine
Mitteilung an das Publikum in jeder Form und auf jede Art und Weise zu verstehen, die ausreichende
Informationen lber die Angebotsbedingungen enthélt, um die Anleger in die Lage zu versetzen, sich
fur den Kauf oder die Zeichnung der Wertpapiere zu entscheiden, wobei auch allenfalls in einem Mit-
gliedstaat geltende abweichende Definitionen eines ,,0ffentlichen Angebots* zusitzlich Anwendung
finden.
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Die Zulassung des Emissionsprogramms zum Geregelten Freiverkehr und/oder zum Amtlichen
Handel und/oder im MTF der Wiener Borse kann beantragt werden. Die Mdrkte, bei denen die
Notierung von Schuldverschreibungen beantragt wird oder wurde, sind im Konditionenblatt
angegeben. Die Schuldverschreibungen kénnen bdrslich und aullerbérslich verkauft werden.
Die Handelbarkeit bedeutet aber nicht, dass auch tatsachlich zu jedem Zeitpunkt ein Verkauf
maglich ist oder ein vom Anleger gewlnschter Erlos erzielt werden kann. Zum Datum dieses
Basisprospekts sind vergleichbare Schuldverschreibungen der Emittentin am Amtlichen Han-
del und im MTF der Wiener Borse zugelassen.

Die Emittentin hat alle erforderlichen Zustimmungen, Billigungen und Genehmigungen in
Osterreich, Liechtenstein und Deutschland fiir die Emission der Schuldverschreibungen erhal-
ten.

Die Emittentin hat keine Kenntnis von Interessen - einschlieflich Interessenskonflikten -, die
flur die Emission / das Angebot der Schuldverschreibungen von wesentlicher Bedeutung sind,
ausgenommen diese sind im Konditionenblatt genannt.

Die Erstellung dieses Basisprospekts wurde am 20.12.2011 vom Vorstand der Emittentin be-
schlossen.

Soweit in diesem Basisprospekt nichts anderes angegeben wurde, gab es seit dem 30.09.2011
keine wesentliche Veranderung in der Finanzlage der Emittentin oder Konzerns und seit dem
31.12.2010 keine nachteiligen wesentlichen Verénderungen der Aussichten der Emittentin oder
des Volksbank Vorarlberg Konzerns.

Die Emittentin erklart, dass keine staatlichen Interventionen, Gerichts - oder Schiedsgerichts-
verfahren (einschlieBlich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin noch anhan-
gig sind oder eingeleitet werden koénnten) bestehen, die im Zeitraum der mindestens letzten 12
Monate bestanden/abgeschlossen wurden, und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die
Rentabilitat der Emittentin und/oder des Konzerns auswirken bzw. in jlngster Zeit ausgewirkt
haben.

Die Wertpapierkennnummern und/oder die ISIN werden firr jede Serie von Schuldverschrei-
bungen im Konditionenblatt angegeben.

Die Anschrift der OeKB lautet Am Hof 4, 1011 Wien, Osterreich. Die Anschriften anderer
alternativer Clearingsysteme werden im Konditionenblatt angegeben.

Der Emissionspreis und der Gesamtnennbetrag der jeweiligen Schuldverschreibungen werden
auf Basis der allgemein geltenden Marktbedingungen vor Hinterlegung der entsprechenden
Bedingungen der Schuldverschreibungen jeder Tranche festgesetzt. Sofern der Emissionspreis
oder der Gesamtnennbetrag der einzelnen Tranche zum Ausgabezeitpunkt nicht bestimmt ist,
legen die Bedingungen der Schuldverschreibungen die Berechnungsmethode sowie die Be-
kanntmachungsmethode fest.

Jede Schuldverschreibung enthélt folgende Hinweistext:

"Der Erwerb einer Schuldverschreibung durch einen amerikanischer Staatsbirger féllt unter
die Beschrdnkungen der amerikanischen Steuergesetze, insbesondere kommen die Beschrén-
kungen des 88 165 (j) und 1287 (a) des amerikanischen EStG zur Anwendung.“

Der Abschlisspriifer, der Osterreichische Genossenschaftsverband (Schultze Delitzsch), mit
der Anschrift in 1013 Wien, LéwelstraBe 14, hat die Jahresabschliusse der Emittentin zum
31.12.2009 und zum 31.12.2010 geprift und uneingeschrénkte Bestatigungsvermerke erteilt.
Der OGV ist ein Mitglied der Vereinigung Osterreichischer Revisionsverbinde, mit dem Sitz
in Wien und der Geschaftsanschrift Lowelstrale 14, 1013 Wien.
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(12)

(13)

(14)

Nachfolgende Dokumente liegen fir zwolf Monate ab dem Tag der Verdffentlichung des Ba-
sisprospekts am Sitz der Emittentin wahrend der iblichen Geschéftszeiten zur Einsicht auf:

(i) Satzung der Emittentin;

(i) Die veroffentlichten gepriften konsolidierten Konzernabschlusse der Emittentin fir die
Geschaftsjahre 2010 und 2009 sowie alle nachfolgenden Zwischenfinanzberichte der
Emittentin (verfugbar auch unter www.volkshank-vorarlberg.at/services/downloads);

(iii) Die Konditionenblatter fir Schuldverschreibungen, die zum Handel an einem Markt oder
einem anderen Markt oder einer Borse zugelassen sind und/oder offentlich angeboten
wurden; und

(iv) Kopien dieses Basisprospekts, zusammen mit etwaigen Nachtrdgen zu diesem Basispros-
pekt oder weiteren Basisprospekten.

Die Glaubiger der Schuldverschreibungen werden in einem Gerichtsverfahren oder in einem
Konkursverfahren, welches in Osterreich gegen die Emittentin eingeleitet werden sollte, durch
einen Kurator, der vom Handelsgericht Wien bestellt wird und diesem verantwortlich ist, ge-
maR dem Gesetz vom 24.04.1874, Reichsgesetzblatt Nr. 49 idgF. (Kuratorengesetz) vertreten,
oder, im Fall von Pfandbriefen oder Kommunalschuldverschreibungen (Offentliche Pfandbrie-
fe) gemaR der Einfuhrungsverordnung zum Hypothekengesetz, wenn die Rechte der Glaubiger
der Schuldverschreibungen mangels einer gemeinsamen Vertretung geféhrdet sind, oder wenn
die Rechte einer anderen Person dadurch verzdgert wiirden, bestellt wird.

Die Emittentin beabsichtigt nicht, unter diesem Emissionsprogramm Schuldverschreibungen
zu begeben, die Ergdnzungskapital im Sinne des § 23 Abs 1 Z 7 BWG darstellen.
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10 HAFTUNGSERKLARUNG

Die Emittentin mit Sitz in Rankweil und der Geschaftsanschrift Ringstrale 27, 6830 Rankweil, einge-
tragen im Register des Landesgerichts Feldkirch unter der FN 58848 t, bernimmt die Haftung fir die
in diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen und erklart, die erforderliche Sorgfalt angewendet
zu haben, um sicherzustellen, dass die in diesem Basisprospekt genannten Angaben ihres Wissens nach
richtig sind und keine Tatsachen ausgelassen worden sind, die die Aussage des Basisprospekts wahr-
scheinlich veréndern kénnen.

Volksbhank Vorarlberg e. Gen.

als Emittentin

Dr. Thomas Bock Stephan Kaar

(Vorstandsvorsitzender) (Vorstandsmitglied)

Rankweil, am 27.01.2012
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ABGB

APM-Komitee

ARZ

BWG

CHF
CZK

DepotG

EStG

EU

EUR
EURIBOR
EWR
EwWU

FMA

GBP
HUF

IBSG

ICAAP
ICMA
IFRS

IRB- Ansatz
IRR

ISIN

JPY

KKRHB

ABKURZUNGSVERZEICHNIS
Allgemeines Biirgerliches Gesetzbuch JGS Nr. 946/811
Aktiv-Passiv-Management-Komitee

ARZ Allgemeines Rechenzentrum GmbH, Tschamlerstrae 2, 6020 Inns-
bruck

Das Osterreichische Bankwesengesetz, BGBI. Nr. 532/1993 in der jeweils
geltenden Fassung

Schweizer Franken
Tschechische Krone

Das dsterreichische Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969 in der jeweils gel-
tenden Fassung

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

Européische Union

Euro

Euro Inter Bank Offered Rate
Européischer Wirtschaftsraum
Européische Wéhrungsunion

Osterreichische Finanzmarktaufsichtsbehorde, Otto-Wagner-Platz 5, 1090
Wien, Osterreich

Britisches Pfund
Ungarische Forint

Das 0Osterreichische Gesetzes zur Starkung des Interbankenmarktes, BGBI.
Nr. 136/2008 in der jeweils geltenden Fassung

Internal Capital Adequacy Assessment Process
International Capital Markets Association
International Financial Reporting Standards
International Ratings Based Approach

Interne Ertragsrate

International Security Identification Number
Japanische Yen

Konzern-Kreditrisikohandbuch
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KMG Das Osterreichische Kapitalmarktgesetz, BGBI. Nr. 625/1991 in der jeweils
geltenden Fassung

KMU Kleine und mittlere Unternehmen

LIBOR London Inter Bank Offered Rate

MTF Multilateral Trading Facility

OeKB Oesterreichische Kontrollbank AG, Am Hof 4, 1011 Wien, Osterreich

oGV Osterreichischer Genossenschaftsverband (Schulze — Delitzsch)

OVAG Osterreichische Volksbanken Aktiengesellschaft, Kolingasse 14-16, 1090
Wien

Volksbank Die Emittentin und alle ihre Tochtergesellschaften im In- und Ausland

Vorarlberg Konzern

RiWa RiskWarehouse

RON Rumanischer Leu

Securities Act United States Securities Act of 1933
SFI Strukturierte Finanzinstrumente

usD U.S.-Dollar
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GLOSSAR

Aktienschuldverschreibungen

Aktiengebundene Schuldverschreibungen

Allgemeine Emissionsbedingungen

Anleger, Anleiheglaubiger

Bankarbeitstage

Basiszinssatz

Basisprospekt

Basiswerte

Bedingungen der Schuldverschreibungen

Credit Spread

Daueremission

Doppelwahrungs-Schuldverschreibungen

Einmalemission
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Aktienschuldverschreibungen  geben  der
Emittentin das Recht, die Schuldverschrei-
bungen in Aktien (ausgenommen jene der
Emittentin) oder in andere Eigenkapitalin-
strumente umzuwandeln

Schuldverschreibungen, bei denen der Zins
und/oder der Ruckzahlungsbetrag von der
Wertentwicklung von als Basiswert dienen-
den Aktienkurse abhangig sind

Die als Annex 1 der Bedingungen der
Schuldverschreibungen ab Seite 67 genann-
ten Emissionsbedingungen.

Inhaber von Schuldverschreibungen

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

Wird in Osterreich von der Oesterreichi-
schen Nationalbank bekanntgegeben

Basisprospekt geméR Artikel 5.4 der Pros-
pektrichtlinie

Aktien, Schuldtitel, Fonds, Hedgefonds,
Indizes, Rohstoffe, Referenzsédtze, Wahrun-
gen, Waren, oder eine Formel oder ein Korb
hiervon oder ein anderer in den jeweiligen
Bedingungen der Schuldverschreibungen
vorgesehene BezugsgroRen

Im Abschnitt ,,Bedingungen der Schuldver-
schreibungen* ab Seite 55 beschriebene und
ergdnzte Emissionsbedingungen zusammen
mit den im maRgeblichen Konditionenblatt
festgelegten Bedingungen

Der Credit Spread ist eine Marge, die von
der Emittentin an den Anleger als Pramie fur
das in Kauf genommene Kreditrisiko zu
bezahlen ist

Schuldverschreibungen mit einer unbegrenz-
ten Zeichnungsfrist die dauernd oder wie-
derholt begeben werden kénnen.

Schuldverschreibungen, bei denen die Emit-
tentin die Madglichkeit hat zwischen einer
Tilgung in Euro oder einer Fremdwahrung
zu wahlen

Schuldverschreibungen die wahrend einer
bestimmten Zeichnungsfrist gezeichnet wer-



EUROZONE

EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie

EWR-Mitgliedstaat

Ex-Dividende

Fondsgebundene Schuldverschreibungen

Fix verzinste Schuldverschreibungen

Fixed to Floating Rate
Schuldverschreibungen

Hedgefondsgebundene

Schuldverschreibungen

ICMA-Methode

Indexgebundene Schuldverschreibungen

Inflationsgebundene Schuldverschreibungen

Nicht-Nachrangige Schuldverschreibungen

Nullkupon-Schuldverschreibungen
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den kénnen.

Die Gruppe von Staaten, die den Euro als
offizielle Wéhrung eingefuhrt haben

Richtlinie 2003/48/EG vom 3.6.2003 in der
jeweils geltenden Fassung

Mitglied des Europdischen Wirtschaftsrau-
mes. Mitglieder sind alle EU-Mitgliedstaaten
sowie Island, Liechtenstein und Norwegen

Ein Kurszusatz der angibt, dass am Zah-
lungstag (Ex-Dividende-Tag) die Dividende
einen Kursabschlag in Hohe der Dividende
vorgenommen wurde.

Schuldverschreibungen, bei denen der Zins
oder der Ruckzahlungsbetrag von der Wert-
entwicklung von als Basiswert dienenden
Fondsanteilen abhéngig sind

Schuldverschreibungen, bei denen die Ver-
zinsung wéhrend der gesamten Laufzeit
fixiert ist

Schuldverschreibungen mit zunéchst fixer
und nach einer bestimmten Zeit variabler
Verzinsung oder umgekehrt

Schuldverschreibungen, bei denen der Zins
oder der Ruckzahlungsbetrag von der Wert-
entwicklung von als Basiswert dienenden
Hedgefondsanteile abhéngig sind

Eine von der ICMA entwickelte Zinsmetho-
de, die die Effektivverzinsung von Schuld-
verschreibungen unter Bertcksichtigung der
taglichen Stiickzinsen ermittelt

Schuldverschreibungen, bei denen der Zins
oder der Ruckzahlungsbetrag von der Wert-
entwicklung von als Basiswert dienenden
Indizes abhéngig sind

Schuldverschreibungen, bei denen der Zins
oder der Ruckzahlungsbetrag von der Wert-
entwicklung der Inflation abhéngig ist

Schuldverschreibungen, die direkte, unbe-
dingte, nicht besicherte und nicht nachrangi-
ge Verbindlichkeiten der Emittentin darstel-
len

Schuldverschreibungen, die keinen Kupon
aufweisen. Anstelle von wiederkehrenden
Zinszahlungen erhélt der Anleger nur eine
einmalige Zahlung am Ende der Laufzeit



MTF

Multiplikator

Osterreichischen Markte

Primarstufe

Prospektrichtlinie

Prospekt-VO

Raten-Schuldverschreibungen

Reverse Floating Rate

Schuldverschreibungen

Schuldverschreibungen

Schuldverschreibungen mit einem variablen

Kupon

Schuldverschreibungen mit vorzeitigem

Kindigungsrecht der Emittentin

Schuldverschreibungen mit Obergrenzen
(Héchstzins/Hochstrickzahlungsbetrag)

Schuldverschreibungen mit vorzeitigem
Kindigungsrecht des Anlegers

Dritter Markt der Wiener Borse.

MTFs (Multilateral Trading Facility) sind
von Borsen oder Wertpapierfirmen betriebe-
ne multilaterale Handelssysteme, an denen
Finanzinstrumente gehandelt werden, die
weder gesetzlich geregelte Zulassungsvor-
aussetzungen noch  Transparenzpflichten
einhalten missen. Insiderhandel und Markt-
manipulation sind ebenso wie auf geregelten
Markten untersagt. Die Wiener Borse be-
treibt den Dritten Markt als MTF

Als Multiplikator wird ein Faktor bezeich-
net, der angibt, in welchem Umfang sich der
urspriingliche wirtschaftliche Impuls (unab-
héngige Variable) auf eine zu erklarende
Grolle (abhéngige Variable) auswirkt.

Amtlicher Handel, Geregelter Freiverkehr
und MTF der Wiener Bérse

Verbund von 62 regionalen Volksbanken
(auch ,,Volksbanken Priméirsektor®), jede
von Ihnen mit eigener Banklizenz.

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

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

Schuldverschreibungen, bei denen der Aus-
gabekurs in mehreren Raten zu bezahlen ist

Schuldverschreibungen, die einen Zinssatz
haben, der als Differenz zwischen einem
festen Zinssatz und einem variablen Refe-
renzsatz, wie etwa der EURIBOR oder der
LIBOR errechnet wird

Wertpapiere, die nach MaRgabe dieses Ba-
sisprospekts ausgegeben werden

Schuldverschreibungen, bei denen der zahl-
bare Kupon variabel verzinst ist

Schuldverschreibungen, die die Emittentin
an einem oder mehreren Kiindigungstagen
zuriickzahlen kann

Schuldverschreibungen, bei denen die Hohe
der Zinsen und/oder des Riickzahlungsbetra-
ges niemals Uber die festgelegte Obergrenze
hinaus steigen wird

Schuldverschreibungen, die der Anleger an
einem oder mehreren Kindigungstagen zu-


http://www.wienerborse.at/beginner/lexicon/2/704
http://www.wienerborse.at/beginner/lexicon/4/565

Schuldverschreibungen, die von einem
Basiswert abhéngig sind

TARGET2-System

Tilgungs-Schuldverschreibungen

Wéhrungsgebundene Schuldverschreibun-
gen

Waren- oder rohstoffgebundene
Schuldverschreibungen

Wertpapiersammelbank

Wiener Borse

Zielkupon-Schuldverschreibungen
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rickgeben kann

Schuldverschreibungen, deren Zinsen
und/oder Riickzahlung direkt oder umge-
kehrt von der Wertentwicklung von Basis-
werten abhéangig sind

Trans-European  Automated  Real-Time
Gross Settlement Express Transfer payment
system for euro 2

Schuldverschreibungen, bei denen Teile vor
Falligkeit zuriickbezahlt werden kénnen

Schuldverschreibungen, bei denen der Zins
oder der Ruckzahlungsbetrag von der Wert-
entwicklung von als Basiswert dienende
Wéhrung (oder Wéhrungen) abhéngig sind

Schuldverschreibungen, bei denen der Zins
oder der Ruckzahlungsbetrag von der Wert-
entwicklung von als Basiswert dienenden
Waren oder Rohstoffen abhéngig sind

Oesterreichische Kontrollbank Aktiengesell-
schaft

Wiener Borse AG, WallnerstraBe 8, 1010
Wien, Osterreich

Schuldverschreibungen, die bei Erreichen
eines bestimmten Zielkupons vorzeitig zu-
rickgezahlt werden



EMITTENTIN

Volksbank Vorarlberg e. Gen.
Ringstrafle 27
6830 Rankweil
Osterreich

ABSCHLUSSPRUFER

Osterreichischer Genossenschaftsverband (Schulze-Delitzsch)
Lowelstrale 14
1013 Wien
Osterreich
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