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begeben unter dem
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Der Erstemissionspreis betragt zu Beginn der Angebotsfrist 100,00 % des Nennbetrags und wird da-
nach von der Emittentin laufend nach Marktgegebenheiten angepasst.

Begebungstag: 13.03.2017
Endfalligkeitstag: 13.03.2025
Integriert wurden die Nachtrédge vom 17.11.2016, 08.03.2017, 27.04.2017 sowie 02.05.2017.

EINLEITUNG

Dieses Dokument enthalt die Endglltigen Bedingungen (die "Endgiiltigen Bedingungen") einer
Emission von Schuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen") der VOLKSBANK
VORARLBERG e.Gen., die unter dem Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen (das
"Programm") begeben wird. Diese Endgultigen Bedingungen werden fir den in Artikel 5 (4) der Richt-
linie 2003/71/EG des Europédischen Parlamentes und des Rates vom 4. November 2003 (gedndert
durch die Richtlinie 2010/73/EU des Europaischen Parlamentes und des Rates vom 24. November
2010) (die "Prospektrichtlinie") genannten Zweck bereitgestellt und sind gemeinsam mit dem Pro-
gramm zur Begebung von Schuldverschreibungen vom 08.07.2016 (der "Prospekt") und den Nach-
trédgen (die "Nachtrage") vom 17.11.2016, 08.03.2017, 27.04.2017 und 02.05.2017 zu lesen.

WARNUNG: Der Prospekt wird voraussichtlich bis zum 07.07.2017 giiltig sein. Danach wird die
Emittentin voraussichtlich einen neuen aktualisierten und von der Finanzmarktaufsichtsbehér-
de gebilligten Prospekt auf ihrer Website (www.volksbank-vorarlberg.at, derzeit unter dem Pfad
"Bérsen & Mérkte/Anleihen/Basisprospekte") verdffentlichen und die Endgiiltigen Bedingun-
gen sind fiir 6ffentliche Angebote ab diesem Zeitpunkt gemeinsam mit diesem neuen Prospekt
zu lesen.

Um samtliche Angaben zu den Schuldverschreibungen zu erhalten, sind diese Endglltigen Bedingun-
gen, der Prospekt und etwaige Nachtrdge zusammen zu lesen. Der Prospekt und allfallige Nachtrage
sowie Dokumente, auf die allenfalls in diesen Endgliltigen Bedingungen oder im Prospekt verwiesen
wird, konnen bei jeder Zahlstelle und am Sitz der Emittentin wahrend der Ublichen Geschaftszeiten
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und in elektronischer Form auf der Internetseite der Emittentin unter www .volksbank-
vorarlberg.at unter dem Pfad: "Borsen & Markte/Anleihen/Basisprospekte" eingesehen werden und
Kopien dieser Dokumente und der Endgltigen Bedingungen sind bei diesen Stellen kostenlos erhalt-
lich.

Eine emissionshezogene Zusammenfassung (die "Emissionsbezogene Zusammenfassung") der
Schuldverschreibungen ist diesen Endgiiltigen Bedingungen als Anlage 1 beigefligt.

Die Anleihebedingungen sind diesen Endgliltigen Bedingungen als Anlage 2 beigeflgt.
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TEIL |
ANLEIHEBEDINGUNGEN

Dieser Teil 1 der Endgultigen Bedingungen ist in Verbindung mit den Muster-Anleihebedingungen fiir
Schuldverschreibungen der VOLKSBANK VORARLBERG e.Gen. in der Variante 1 - Fixer Zinssatz
(die "Muster-Anleihebedingungen"), die im Prospekt abgedruckt sind, zu lesen. Begriffe, die im Teil
1 dieser Endgtiltigen Bedingungen nicht anders definiert sind, haben die gleiche Bedeutung, wie sie in
den Muster-Anleihebedingungen festgelegt sind.

Die Leerstellen und/oder Platzhalter in den auf die Schuldverschreibung anwendbaren Bestimmungen
der Muster-Anleihebedingungen gelten als durch die in den Endglltigen Bedingungen enthaltenen
Angaben ausgeflllt, als ob die Leerstellen in den betreffenden Bestimmungen der Muster-
Anleihebedingungen durch diese Angaben ausgefiillt waren. Samtliche Bestimmungen der Muster-
Anleihebedingungen, die sich auf alternative oder wahlbare Bestimmungen dieser Endglltigen Bedin-
gungen beziehen, die weder angekreuzt oder die als nicht anwendbar erklart werden, gelten hinsicht-
lich dieser Schuldverschreibungen als aus den Muster-Anleihebedingungen geléscht. Die gemal den
vorstehenden Regeln vervollstandigten Muster-Anleihebedingungen stellen die Anleihebedingungen
der Schuldverschreibungen dar (die "Bedingungen").

§1 Wahrung. Form. Emissionsart. Stiicke-
lung. Verbriefung. Verwahrung

(Erst-) Begebungstag 13.03.2017
Emissionsart Daueremission

[] Einmalemission

Festgelegte Wahrung EUR

Gesamtnennbetrag EUR 5.000.000,00 mit Aufstockungsmaglichkeit
Nennbetrag EUR 500,00

Clearing System Wertpapiersammelbank (OeKB CSD GmbH)

1011 Wien, Strauchgasse 3

[] Wertpapiersammelverwahrer (VOLKSBANK
WIEN AG) 1010 Wien, Schottengasse 10

§2 Rang [ Nicht-nachrangig / senior
[ Nachrangig

§3 Zinsen
< Fixer Zinssatz (Variante 1)
X Gleichbleibender Zinssatz
Verzinsungsbeginn 13.03.2017
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XX X O

X

X 0O00

O X 0O X O

Frequenz

Zinssatz

Ansteigender Zinssatz
Zinszahlungstag

Erster Zinszahlungstag

Zinstagequotient

Zinsperioden

Nullkupon (Variante 2)
Variable Verzinsung (Vatriante 3)

Fixer und danach variabler Zinssatz (Vari-
ante 4)

Bestimmungen Uber Stlickzinsen

Riickzahlung
Endfélligkeitstag
Ruckzahlungskurs

Ordentliche / auRerordentliche Kiindi-
gung

Kiindigung nach Wahl der Emittentin

Keine Kiindigung nach Wahl der Emitten-
tin

Ordentliche Kindigung nach Wahl der
Anleiheglaubiger

Keine ordentliche Kiindigung nach Wahi
der Anleiheglaubiger

AuBerordentliche Kiindigung bei Vorliegen
einer Rechtsdnderung, einer Absiche-
rungs-Stoérung und/oder Gestiegenen Ab-

] monatlich

] quartalsweise
] halbjéhrlich
jahrlich

4,25 % per annum

13.03.

13.03.2018

[] Actual/Actual (ICMA)
30/360

(] ACT/360

X nicht angepasst

[] angepasst

DX bei unterjahrigen Kéufen / Verkaufen sind
Stickzinsen zahlbar

13.03.2025
100,00 %
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sicherungs-Kosten
Vorzeitiger Riickzahlungskurs Nicht anwendbar

= AuRerordentliche Kindigung aus auf-
sichtsrechtlichen oder steuerlichen Grin-
den

Vorzeitiger Rlckzahlungskurs 100,00 %
§6 Zahlungen
Zahlungen X Nicht angepasste Zinsperioden
[] Angepasste Zinsperioden
[] Nicht anwendbar, siehe Variante 4
] Zahlungen bei einer Fixzinsperiode
(Variante 4)
] Zahlungen bei einer variablen Zinsperiode
(Variante 4)
X Geschaftstagkonvention X Folgender-Geschéftstag-Konvention

[] Modifizierte-Folgender-Geschaftstag-
Konvention

[] Nicht anwendbar

L] Geschaftstagkonvention bei einer Fixzins-
periode

(Variante 4)

] Geschéaftstagkonvention bei einer variab-
len Zinsperiode

(Variante 4)
§9 Beauftragte Stellen

Weitere Zahlstellen BX] Nicht anwendbar
Berechnungsstelle <] VOLKSBANK WIEN AG, 1090 Wien, Kolin-
gasse 14-16

§11 Mitteilungen

Webseite www.volksbank-vorarlberg.at
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TEIL Il
ZUSATZLICHE ANGABEN ZU DEN SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND DEM ANGEBOT

Konditionen des Angebots

Bedingungen, denen das Angebot unter-
liegt

Regelungen und Angabe des Zeitpunkts
fur die 6ffentliche Bekanntmachung des
Angebotsbetrags.

Angebotsfrist

Beschreibung des Antragsverfahrens

Angebotsfrist, wahrend der die spatere
Weiterverdulierung oder endgliltige Plat-
zierung der Schuldverschreibungen durch
Finanzintermediare erfolgen kann

Beschreibung der Méglichkeit zur Redu-
zierung der Zeichnungen und der Art und
Weise der Erstattung des zu viel gezahlten
Betrags an die Zeichner

Methode und Fristen fiir die Bedienung der
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Offentliches Angebot in Osterreich. Die Einla-
dung zur Angebotserteilung gegeniiber Erster-
werbern erfolgt durch die Emittentin. Die Anbot-
stellung zur Zeichnung der Schuldverschrei-
bungen hat durch die Anleger zu erfolgen. Inte-
ressierte Investoren, die die Zeichnung der
Schuldverschreibungen in Osterreich beabsich-
tigen, kénnen ab dem Beginn der Angebotsfrist
ein Angebot zur Zeichnung der Schuldver-
schreibungen bei der jeweiligen depotflihrenden
Bank in Osterreich, das heil}t bei jener Bank in
Osterreich, bei der die interessierten Investoren
ihr Wertpapierdepot haben, abgeben. Die Emit-
tentin behalt sich die (ganzliche oder teilweise)
Annahme der Zeichnungsangebote vor.

Da es sich bei dieser Emission um eine Dauer-
emission handelt, wird der endgliltige Ange-
botsbetrag nicht veroffentlicht.

Ab dem 13.02.2017 bis langstens zum Endfal-
ligkeitstag, wobei sich die Emittentin eine vor-
zeitige Schliefung des Angebots ohne Angabe
von Griinden vorbehalt.

Zeichnungsantrége werden bei der Emittentin,

allen dsterreichischen Volksbanken (Mitglieder
des Volksbanken-Verbundes) und gegebenen-
falls weiteren Osterreichischen Kreditinstituten

entgegengenommen.

Siehe Angebotsfrist oben.

Eine Reduzierung der Zeichnungen ist grund-
satzlich nicht vorgesehen. Der Emittentin steht
aber das Recht zur Verkiirzung der Zeichnun-
gen in ihrem freien Ermessen zu; falls die Emit-
tentin von diesem Recht Gebrauch macht, wer-
den von den Anlegern zu viel bezahlte Betrage
Uber ihre Depotbank rlickerstattet werden.

Lieferung gegen Zahlung innerhalb marktibli-
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Schuldverschreibungen und ihre Lieferung  cher Fristen.

Modalitaten und Termin fiir die Veroffentli-  Die Ergebnisse des Angebots werden am End-
chung der Ergebnisse des Angebots falligkeitstag auf der Webseite der Emittentin
veroffentlicht.

Mindestzeichnungshdhe Das Angebot sieht keine Mindestzeichnungs-
héhe vor, aufgrund des Nennbetrags der
Schuldverschreibungen von EUR 500,00 ergibt
sich aber eine Mindestinvestition in dieser H6-
he.

Verteilungs- und Zuteilungsplan

Verfahren zur Meldung des den Zeichnern  Zeichner werden Uber ihre Depotbank tber die
zugeteilten Betrags und Angabe, ob eine Anzahl, der ihnen zugeteilten Stiicke informiert.
Aufnahme des Handels vor dem Meldever-

fahren moglich ist

Preisfestsetzung

Kosten, die speziell dem Zeichner oder Nicht anwendbar
Kaufer Uber die bankiiblichen Spesen in
Rechnung gestellt werden.

Steuern, die speziell dem Zeichner oder Nicht anwendbar
K&aufer in Rechnung gestellt werden.

Platzierung und Ubernahme (Underwriting)

Koordinatoren des Angebots (und sofern Nicht anwendbar
der Emittentin oder Bieter bekannt, Name

und Anschrift derjenigen, die das Angebot

in den verschiedenen Staaten platzieren)

Vertriebsmethode

Name und Anschrift der Institute, die sich Nicht anwendbar
fest zur Ubernahme einer Emission ver-

pflichtet haben, sowie Name und Anschrift

der Institute, die die Emission ohne ver-

bindliche Zusage oder zur Verkaufsver-

mittlung platzieren samt Kontingenten.

Datum des Ubernahmevertrages Nicht anwendbar

Provisionen
Management — und Ubernahmeprovision Nicht anwendbar

Verkaufsprovision Nicht anwendbar
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Borsenzulassungsprovision Nicht anwendbar

Andere Nicht anwendbar
Zulassung zum Handel und Handelsmodalitaten

Bdrsenoctierung

Keine

Weitere Angaben

Grinde ftr das Angebot und Verwendung
des Emissionserléses

Geschatzter Nettobetrag der Ertrage Da die Schuldverschreibungen im Wege einer
Daueremission mit Aufstockungsmaglichkeit
begeben werden, ist der Nettobetrag der Ertra-
ge ungewiss und kann nicht angegeben wer-
den.

Geschéatzte Gesamtkosten der Emission EUR 500,00

Rendite 4,25 % p.a., die Emissionsrendite wurde am
Begebungstag auf Basis des Erstemissions-
preises berechnet und ist keine Indikation flr
eine Rendite in der Zukunft.

Interessen und Interessenkonflikte An dem Angebot sind keine Personen auller
der Emittentin mafRgeblich beteiligt.

Beschllisse, Ermachtigungen und Ge- Vorstandsbeschlu® Nr. 1919 vom 02.01.2017
nehmigungen, aufgrund derer die Schuld-
verschreibungen begeben werden

Es gelten die im Prospekt wiedergegebe- ] Nicht anwendbar
nen Verkaufsbeschrinkungen <] Aniweridbar

Zusétzliche Verkaufsbeschrankungen Nicht anwendbar
(einfUgen)
Rating der Schuldverschreibungen &< Fiir die Schuldverschreibungen ist kein Ra-

ting vorgesehen

Verantwortlichkeit

Die Emittentin tibernimmt die Verantwortung flr die in diesen Endgtiltigen Bedingungen ent-
haltenen Informationen wie im Prospekt bestimmt. Hinsichtlich der hierin enthaltenen und als
solche gekennzeichneten Informationen von Seiten Dritter gilt Folgendes: (i) Die Emittentin
bestatigt, dass diese Informationen zutreffend wiedergegeben worden sind und — soweit es
der Emittentin bekannt ist und sie aus den von diesen Dritten zur Verfligung gestellten Infor-
mationen ableiten konnte — keine Fakten ausgelassen wurden, deren Fehlen die reproduzier-
ten Informationen unzutreffend oder irreflhrend gestalten wiirden; (ii) die Emittentin hat diese
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Informationen nicht selbstandig tberprift und Ubernimmt keine Verantwortung fiir ihre Rich-
tigkeit.
VOLKSBANK VORARLBERG e.Gen.
Durch:

T

Dir. Gerharc/HameI Dr. Helmut Winkler
Vorstandsmitglied

Vorstandsmitglied
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ANLAGE 1

Emissionsbezogene Zusammenfassung

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

A.

A1

Einleitung und Warnhinweise

Warnhinweise

A.2 Zustimmung der Emit-
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tentin zur Verwendung
des Prospektes

Zustimmung des Emit-
tenten oder der fiir die
Erstellung des Pros-
pekts verantwortlichen
Person zur Verwendung
des Prospekts fiir die
spitere WeiterverduBe-
rung oder endgiiltige

Diese Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstan-
den werden.

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

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

Nur die VOLKSBANK VORARLBERG e. Gen. (die "Emitten-
tin") kann far den Inhalt dieser Zusammenfassung zivilrechtlich
haftbar gemacht werden und dies auch nur fiir den Fall, dass
die Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des
Prospekts irreflihrend, unrichtig oder inkoharent ist oder vergli-
chen mit den anderen Teilen dieses Prospekts wesentliche An-
gaben (Schlisselinformationen), die in Bezug auf Anlagen in
die Schuldverschreibungen flir die Anleger eine Entschei-
dungshilfe darstellen, vermissen lassen.

Die Emittentin erteilt allen Kreditinstituten, die als Kreditinstitut
im Sinne der Richtlinie 2013/36/EU in einem EWR-Mitgliedstaat
zugelassen sind, ihren Sitz in dem betreffenden Mitgliedstaat
haben und zum Vertrieb der Schuldverschreibungen berechtigt
sind (die "Finanzintermedidre"), ihre ausdriickliche Zustim-
mung, diesen Prospekt samt aller durch Verweis einbezogenen
Dokumente und allfalliger Nachtrage, flir den Vertrieb von unter
diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen zu ver-
wenden. Die Zustimmung wird fir die Dauer der Gultigkeit des
Prospekts erteilt. Ein jederzeitiger und fristloser Widerruf der
hier enthaltenen Erklarung mit Wirkung fir die Zukunft ohne
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Platzierung von Wert-
papieren durch Finanz-
intermediare

Angabe der Angebots-
frist, innerhalb deren
die spatere  Weiter-
verauBerung oder end-
gliltige Platzierung von
Wertpapieren durch
Finanzintermedidre er-
folgen kann und fiir die
die Zustimmung zur
Verwendung des Pros-
pekts erteilt wird

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

Deutlich hervorgehobe-
ner Hinweis fiir die An-
leger, dass Informatio-
nen liber die Bedingun-
gen des Angebots eines
Finanzintermediars von
diesem zum Zeitpunkt
der Vorlage des Ange-
bots zur Verfliigung zu
stellen sind
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Angaben von Griinden bleibt der Emittentin vorbehalten.

Die Angebotsfrist beginnt am 13.02.2017 und endet am
12.03.2025. Wahrend der Angebotsfrist kann die spatere Wei-
terverdulRerung oder endglltige Platzierung der Schuldver-
schreibungen durch Finanzintermedigre erfolgen. Diese wird in
den auf die mafgebliche Emission anwendbaren Endglltigen
Bedingungen, die als Muster Bestandteil dieses Prospekts sind
(die "Endgiiltigen Bedingungen") und gemeinsam mit den mal-
geblichen Muster-Anleihebedingungen, die fiir eine bestimmte
Emission von Schuldverschreibungen mafgeblichen Anleihebe-
dingungen (die "Anleihebedingungen"), angegeben.

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

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

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

Die Emittentin weist auf das Erfordernis hin, Anleger zum
Zeitpunkt der Angebotsvorlage iiber die Bedingungen eines
Angebots der Schuldverschreibungen zu unterrichten und
auf der Internetseite des Finanzintermediars anzugeben,
dass er den Prospekt mit Zustimmung der Emittentin und
gemiR den Bedingungen verwendet, an die die Zustim-
mung gebunden ist.
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B.1

B.2

B.4b

B.5

B.9

B.10
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Die Emittentin

Gesetzliche und
kommerzielle Be-
zeichnung der Emit-
tentin

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

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

Beschreibung der
Gruppe der Emittentin
und ihrer Stellung
darin

Gewinnprognosen
und -schatzungen

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

Der juristische Name der Emittentin lautet "VOLKSBANK
VORARLBERG e.Gen." Der kommerzielle Name der Emittentin
ist "Volksbank Vorarlberg®.

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

Siehe B.13.

Das herausfordernde makrotkonomische Umfeld und die
schwierigen Bedingungen auf den Finanzmarkten haben auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin in der Ver-
gangenheit negative Auswirkungen gehabt und es ist anzu-
nehmen, dass sich auch in Zukunft wesentliche negative Fol-
gen fur die Emittentin insbesondere bei einer erneuten Ver-
schlechterung des Marktumfeldes ergeben kdnnen.

Die VOLKSBANK WIEN AG ("VOLKSBANK WIEN") (als Zent-
ralorganisation) und die rechtlich selbststandigen Volksbanken
einschlielllich der Emittentin (als zugeordnete Kreditinstitute)
bilden auf Basis des Verbundvertrages ("Verbundvertrag")
einen Kreditinstitute-Verbund gemaft § 30a BWG, der einen
gemeinsamen Liquiditdts- und Haftungsverbund darstellt
("Volksbanken-Verbund").

Die zugeordneten Kreditinstitute des Volksbanken-Verbundes
sind die 21 regionalen Volksbanken, die vier Spezialkreditinsti-
tute, die zwei Hauskreditgenossenschaften in Liquidation sowie
die start:bausparkasse AG ("start:bausparkasse"), die Bau-
sparkasse des Volksbanken-Sektors.

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

Entfallt; es werden keine Gewinnprognosen oder -schatzungen
abgegeben.

Entfallt; Die KPMG Austria GmbH Wirtschaftsprifungs- und Steu-
erberatungsgesellschaft hat den Konzernabschluss des Volks-
bank Vorarlberg Konzerns zum 31.12.2016 gepriift und mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.
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B.12

tionen

Ausgewahlte wesent-
liche historische Fi-
nanzinformationen

Der Osterreichische Genossenschaftsverband  (Schulze-
Delitzsch) hat die Konzernabschlisse des Volksbank Vorarl-
berg Konzerns zum 31.12.2015 und zum 31.12.2014 gepruft
und mit uneingeschrankten Bestatigungsvermerken versehen.

Der Abschlussprifer wies — ohne den Bestatigungsvermerk des
Konzernabschlusses 2014 einzuschranken — darauf hin, dass
die Emittentin Mitglied des Haftungsverbundes im Rahmen des
Volksbanken-Verbundes ist und dass zwischen der Emittentin
und der OVAG (nunmehr Immigon) maRgebliche Geschéftsbe-
ziehungen bestehen.

Die nachfolgenden Finanzkennzahlen sind ein Auszug aus den
historischen Finanzinformationen:

GuM in EUR Tausend 01-12/2016 V22015 gitapots o14200m4
{angepasst} :
Zinsiberschuss 31.668 33.834 33.835 30.712
Prowisionsiiterschuss 27.088 28.506 28,124 27.8a8
Handsisergebnis 3.024 483 423 187
Wermaiungsaufwand -50.458 -51218 -51218 45731
Honzamergebnis vor Steuem 3.920 -85 -3.58% 1747
¥onzemperiodensrgebnis -928 -8.483 -2.248 10.844
; ' 01122015 .
Bilanz in EUR Tausend ; 31.12.2018 31122005 - 322008
: {angepasst)
Forderungen an Kredifnstiute (brutio) 384 005 484 467 484487 343271
Forderungen an Kunden (brutto) 1.743.83¢8 1.796.895 1.501.187 1.771.808
Werbindlichkeiten gegeniiber
¥redifinstiuten 401.274 387.071 387071 103437
Werbindlichkeiten gegeniber Kundan 1.887.311 1.672.140 1672140 1.612.820
Eigenkapital* 131.504 132013 134034 137.889
Bilanzsumme 2419715 2.43p.588 2442972 2.280.510

(Quelle: Geprifter Konzernabschluss nach IFRS der Emittentin zum
31.12.2016 und zum 31.12.2015, Zahlen sind auf Tausend EUR ge-
rundet.)

*) Das Eigenkapital errechnet sich aus der Summe der Anrechenbaren Anteile
des Geschaftskapitals, des Partizipationskapitals, des Zusatzlichen Kernkapi-
tals, der Kapitalriicklage, der Wahrungsrlcklage, der Neubewertung der
Available for sale Riicklage, der Neubewertung gem. IAS 19 (International
Accounting Standards), der Gewinnriicklagen sowie der Ricklage fur eigene

Anteile.

Das Kernkapital (Tier 1) des Volksbank Vorarlberg Konzerns
betrug zum Bilanzstichtag 31.12.2016 EUR 130,0 Mio
(31.12.2015: EUR 133,9 Mio). Die erganzenden Eigenmittel
(Tier 2) wurden mit EUR 34,0 Mio (31.12.2015: EUR 41,2 Mio)
ausgewiesen, woraus sich anrechenbare Eigenmittel von EUR
164,0 Mio (31.12.2015: 175,1 Mio) ergeben haben. Die Kernka-
pitalquote zum Bilanzstichtag 31.12.2016 betrug 10,57%
(31.12.2015: 10,23%), die anrechenbaren Eigenmittel des
Volksbank Vorarlberg Konzerns lagen bei 13,33% (31.12.2015:

Geinderte Endgiiltige Bedingungen der 4,25 % Volksbank Vorarlberg nachrangige Tier 2 Schuldverschreibungen 2017 — 2025 / Serie 2 13/39



B.13
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Erkldarung zu den
Aussichten der Emit-
tentin seit dem Datum
des letzten veroffent-
lichten gepriiften Ab-
schlusses

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

Ereignisse aus jiings-
ter Zeit der
Geschiftstitigkeit der

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

13,38%) der Bemessungsgrundlage.

Die Aussichten der Emittentin haben sich seit dem Datum des
letzten verdffentlichten gepriften Konzernabschlusses nicht
wesentlich verschlechtert.

Die Emittentin hat seit dem letzten Geschaftsjahr keine wesent-
lichen Veranderungen in ihrer Finanzlage oder Handelspositio-
nen festgestellt.

In der Geschaftstatigkeit der Emittentin gab es in jlingster Zeit
Ereignisse, die flir die Bewertung ihrer Zahlungsfahigkeit we-
sentlich waren. Ein Schadensfall im Kreditgeschaft der Volks-
bank AG, Schweiz, einer 100 % Tochtergesellschaft der Emit-
tentin, hatte ungeplante Kosten in niedriger zweistelliger Millio-
nenhéhe von CHF 11,7 Mio zur Folge. Dies flhrte gemeinsam
mit den unten dargestellten Verlusten aus dem Verkauf von
Schuldtiteln der Immigon, aber auch anderen Faktoren, zu ei-
nem negativen Jahresergebnis 2015.

Am 14.11.2016 hat die Emittentin mittels Adhoc-Meldung ihre
Absicht bekannt gegeben, ihre Anteile an der Volksbank AG,
Schweiz, verkaufen zu wollen. In diesem Zusammenhang wur-
de der Vorstand der Emittentin vom Aufsichtsrat beauftragt,
Gesprache mit interessierten Parteien (ber einen mdglichen
Verkauf dieser 100 % Tochtergesellschaft zu fiihren.

Verluste aus dem Verkauf von Schuldtiteln der Immigon

Im Zuge der Restrukturierung des Volksbanken-Verbundes
wurde am 30.06.2015 ein Teil der von den Mitgliedern des
Volksbanken-Verbundes einschlieRlich der Emittentin gehalte-
nen Schuldtitel (Schuldverschreibungen und Schuldscheindar-
lehen) der Immigon an die Immigon verdufRert. Zudem schlos-
sen die VOLKSBANK WIEN und die ihr zugeordneten Kreditin-
stitute einschliellich der Emittentin eine Vereinbarung lber die
Tragung von Verlusten aus Verkaufen dieser Schuldtitel, wobei
die Aufteilung der Verluste nach der Bilanzsumme der Ver-
tragsparteien erfolgt ist. Im Fall der Emittentin resultierten dar-
aus Gesamtaufwendungen in Hohe von TEUR 9.563.
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Abspaltung der Zentralorganisation- und Zentralinstitut-
Funktion der OVAG und Betrieb der OVAG als Abbaugesell-
schaft

Im Rahmen der Restrukturierung des Volksbanken-Verbundes
wurde am 04.07.2015 der Teilbetrieb "Zentralorganisation- und
Zentralinstitut-Funktion" aus der OVAG abgespalten und auf die
VOLKSBANK WIEN AG (bertragen. Gleichzeitig erfolgte die
Zuriicklegung der Bankkonzession der OVAG, ihre Umwand-
lung in eine Abbaugesellschaft gemal § 162 BaSAG mit dem
ausschliellichen Zweck des Portfolioabbaus, deren Umbenen-
nung in "immigon portfolioabbau ag" ("Immigon") und ihr Aus-
scheiden aus dem Volksbanken-Verbund. Die VOLKSBANK
WIEN ist somit seit 04.07.2015 Zentralorganisation des Volks-
banken-Verbundes.

Neustrukturierung des Volksbanken-Verbundes

Die strategische  Neusfrukturierung des  Volksbanken-
Verbundes beinhaltet die Herstellung einer Zielstruktur, beste-
hend aus bis zu acht regionalen Volksbanken (einschlieflich
der Emittentin) und bis zu drei Spezialkreditinstituten, die bis
31.12.2017 umgesetzt werden soll. Dieses Planungsziel soll
gesellschaftsrechtliche Maltnahmen, insbesondere Verschmel-
zungen von zugeordneten Kreditinstituten und Einbringungen
von Unternehmen oder bankgeschaftlichen Teilbetrieben von
zugeordneten Kreditinstituten nach § 92 BWG sowie dem Ver-
kauf der start:gruppe (start:bausparkasse AG und IMMO-BANK
Aktiengesellschaft) bis Ende 2017 verwirklicht werden, wobei
das Signing ("Signing") am 22.06.2016 stattgefunden hat und
das Closing ("Closing") der Transaktion in den nachsten sechs
bis acht Monaten erwartet wird. Im Zuge der Umstrukturierung
wurden mehrere verbundrelevante Vertrage neu abgeschlos-
sen. Der Verbundvertrag ("Verbundvertrag") zur Bildung eines
Kreditinstitute-Verbundes nach § 30a BWG wurde zwischen der
VOLKSBANK WIEN als Zentralorganisation und den zugeord-
neten Kreditinstituten geschlossen und wurde am 01.07.2016
wirksam. Der Treuhandvertrag Leistungsfonds ("Treuhandver-
trag") zur Einrichtung und Dotierung des Leistungsfonds wurde
zwischen der VOLKSBANK WIEN als Zentralorganisation und
den zugeordneten Kreditinstituten geschlossen und wurde am
01.07.2016 wirksam. Der Zusammenarbeitsvertrag ("Zusam-
menarbeitsvertrag") wurde zwischen den Mitgliedern des
Volksbanken-Verbundes und der Volksbank Haftungsgenos-
senschaft eG (zukinftig Volksbank Vertriebs- und Marketing
eG) zur Hebung von maximal mdglichen Synergien geschlos-
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B.14

B.15

B.16
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Ist die Emittentin von
anderen Unternehmen
der Gruppe abhingig,
ist dies klar anzuge-
ben.

Haupttétigkeiten

Beteiligungen oder
Beherrschungsver-
hiltnisse an der Emit-
tentin

Ratings der Emitten-
tin oder ihrer Schuld-
titel

sen und wurde am 01.07.2016 wirksam (Details zu den Vertra-
gen siehe Punkt 5.15 "WESENTLICHE VERTRAGE").

Am 29.06.2016 erteilte die EZB die unbefristete Bewilligung des
zwischen der VOLKSBANK WIEN als Zentralorganisation und
den zugeordneten Kreditinstituten gebildeten Verbunds als
Kreditinstitute-Verbund gemaft § 30a BWG mit Wirkung ab
01.07.2016.

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

Die Emittentin ist zwar nicht von anderen Unternehmen des
Volksbanken-Verbundes und des Volksbank Vorarlberg Kon-
zerns abhangig, als Mitglied des Volkshanken-Verbundes be-
steht jedoch eine Abhangigkeit von der VOLKSBANK WIEN in
ihrer Funktion als Zentralorganisation.

Die Emittentin ist vor allem in folgenden Kerngeschéaftsfeldern
tatig:

° Firmenkunden,
o Privatkunden und
° Private Banking.

Die Emittentin ist eine regionale Bank und hat als Zweck und
Unternehmensgegenstand gemanl § 2 Abs 1 ihrer Satzung die
Forderung des Erwerbes und der Wirtschaft ihrer Mitglieder.
Die Emittentin verwirklicht ihren Forderauftrag im Volksbanken-
Verbund als der Zentralorganisation zugeordnetes Kreditinsti-
tut des Volksbanken-Verbundes und hat diesem daher auf
Dauer ihres Bestandes anzugehdoren.

Als Genossenschaft befindet sich die Emittentin im Eigentum
ihrer Genossenschafter. Zum 30.06.2016 hatte die Genossen-
schaft 13.283 Mitglieder. Die gezeichneten Geschéftsanteile in
Hohe von je EUR 15,00 betrugen 53.059 Stiick, dies entspricht
einem Geschéaftsanteilskapital von EUR 795.885,00.

Der Volksbanken-Verbund, dem die Emittentin als zugeordnetes
Kreditinstitut angehort, hat von Fitch Ratings Ltd. ("Fitch") fol-
gendes Rating erhalten: " BBB-". Detaillierte Informationen zum
Rating konnen auf der Webseite der Emittentin
(www .volksbank-vorarlberg.at), unter dem Pfad: "lhre Regio-
nalbank/Volksbank Vorarlberg/Verbundrating" abgerufen wer-
den. Allgemeine Informationen zur Bedeutung des Ratings und
zu den Einschrankungen, die im Zusammenhang damit beachtet
werden mussen, konnen auf der Homepage von Fitch
(www _fitchratings.com) abgerufen werden.

Fir die Schuldverschreibungen ist zum Zeitpunkt der Pros-

pektbilligung kein Rating vorgesehen. In Zukunft kann aber ein
Rating fur die Schuldverschreibungen beantragt werden.
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C. Wertpapiere

C.1  Art und Gattung,
Wertpapierkennung

C.2 Wahrung

C.5 Beschrankungen fiir
die freie Ubertragbar-
keit

C.8 Mit den Wertpapieren
verbundene Rechte

Rangordnung

Die Emittentin begibt nachrangige auf den Inhaber lautende
Schuldverschreibungen mit fixem Zinssatz, die die ISIN
ATOOOOA1TS8P3 tragen.

Die Schuldverschreibungen lauten auf EUR.

Entfallt; die Anleihebedingungen enthalten keine Beschran-
kungen der freien Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen.
Die Schuldverschreibungen kénnen in Ubereinstimmung mit
dem anwendbaren Recht und den Bestimmungen des mal3-
geblichen Clearing Systems Ubertragen werden.

Die Inhaber der Schuldverschreibungen (die "Anleihegldubi-
ger") haben das Recht, laufende Zinszahlungen wie in C.9
angegeben und einen Rickzahlungsbetrag am Endfélligkeits-
tag wie in C.9 angegeben zu erhalten.

Die Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger ergeben sich
aus den durch die maligeblichen Endgultigen Bedingungen
vervollstandigten Muster-Anleihebedingungen, wobei die End-
glltigen Bedingungen durch Verweis eine der Optionen der
Muster-Anleihebedingungen flir die mallgebliche Emission flr
anwendbar erklaren und die in den Muster-
Anleihebedingungen optional enthaltenen Angaben auswéhlen
und die in den Muster-Anleihebedingungen fehlenden Angaben
erganzen.

Die Schuldverschreibungen stellen Instrumente des Erganzungs-
kapitals ("Tier 2") gemal Art 63 der CRR dar und unterliegen
jeweils den dortigen Bestimmungen und Beschrankungen. Die
Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesi-
cherte und nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und ha-
ben den gleichen Rang untereinander und im Verhaltnis zu allen
anderen direkten, unbedingten, unbesicherten und nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin, ausgenommen solche nachran-
gige Verbindlichkeiten, die ausdriicklich als nachrangig gegen-
Uiber den Schuldverschreibungen bezeichnet werden. Im Falle der
Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin stehen die Zah-
lungsverpflichtungen der Emittentin gemafi den Schuldverschrei-
bungen im Rang nach den nicht-nachrangigen Glaubigern der
Emittentin, aber zumindest im gleichen Rang mit allen anderen
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, welche nicht ge-
mafR deren Bedingungen nachrangig gegeniber den Schuldver-
schreibungen sind, und vorrangig gegenuber den Ansprlichen der
Genossenschafter, Partizipanten (soweit vorhanden) und Inha-
bern von (anderen) Instrumenten des harten Kernkapitals (Com-
mon Equity Tier 1) gemaf Artikel 28 und 29 der CRR sowie Inha-
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bern von Instrumenten des zusétzlichen Kernkapitals (Additional
Tier 1) gemal Artikel 52 der CRR der Emittentin.

Wobei:

"CRR" bezeichnet die Verordnung (EU) Nr 575/2013 des Europa-
ischen Parlaments und Rates vom 26. Juni 2013 ber Aufsichts-
anforderungen an  Kreditinstitute und  Wertpapierfirmen
und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr 648/2012 (Capital
Requirements Regulation) in der jeweils geltenden Fassung.

Beschriankungen die-  Eine ordentliche Kindigung der Schuldverschreibungen nach
ser Rechte Wabhl der Emittentin ist nicht moglich.

Eine aullerordentliche Kindigung der Schuldverschreibungen
innerhalb der ersten fiinf Jahre nach dem Begebungstag ist nur
aus aufsichtsrechtlichen oder steuerlichen Griinden maglich.

Eine Kindigung setzt voraus, dass die Zustandige Behorde der
Emittentin zuvor die Erlaubnis zur Kiindigung der Schuldver-
schreibungen erteilt hat, sofern eine solche Erlaubnis im Zeit-
punkt der Kindigung zwingend erforderlich ist, wobei diese Er-
laubnis ua voraussetzen kann, dass:

(a) die Emittentin zuvor oder gleichzeitig mit der Kindigung
die Schuldverschreibungen durch Eigenmittelinstrumente
zumindest gleicher Qualitat ersetzt, die im Hinblick auf die
Ertragsmoglichkeiten des Instituts nachhaltig sind; oder

(b)  die Emittentin der Zustandigen Behorde hinreichend nach-
gewiesen hat, dass die Eigenmittel der Emittentin nach der
Kiindigung die Anforderungen nach Artikel 92 Absatz 1 der
CRR und die kombinierte Kapitalpufferanforderung iSd Ar-
tikels 128 Nr 6 der CRD IV um eine Spanne Ubertreffen
wlrden, die die Zusténdige Behdrde auf der Grundlage
des Artikels 104 Absatz 3 der CRD IV gegebenenfalls fir
erforderlich halt.

Wobei:

"Zustédndige Behdrde" bezeichnet die zustdndige Behdrde
geman Artikel 4 Absatz 1 Nr 40 der CRR, die fur die Beauf-
sichtigung der Emittentin verantwortlich ist.

"CRD IV" bezeichnet die Richtlinie 2013/36/EU des Européi-
schen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 Gber den
Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichti-
gung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen (Capital Requi-
rements Directive 1V), wie in Osterreich umgesetzt und in der
jeweils geltenden Fassung.
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nominaler Zinssatz

Datum, ab dem die
Zinsen zahlbar werden
und Zinsfilligkeits-
termine

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

Falligkeitstermin und
Vereinbarungen fiir
die Darlehenstilgung,
einschlieBlich der
Riickzahlungsverfah-
ren

Angabe der Rendite

Name des Vertreters
der Schuldtitelinhaber

Eine ordentliche Kindigung der Schuldverschreibungen nach
Wahl der Anleihegldubiger ist nicht moglich.

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

Siehe C.8 oben.

Zinssatz. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag ab dem Verzinsungsbeginn (einschlieBlich) (wie
nachstehend definiert) bis zum Verzinsungsende (einschlieflich)
(wie nachstehend definiert) jahrlich mit einem Zinssatz von
4,25 % per annum (der "Zinssatz") verzinst.

Verzinsungsbeginn ist der 13.03.2017 (der "Verzinsungsbe-
ginn") (einschlieBlich), Verzinsungsende ist der 12.03.2025 (das
"Verzinsungsende") (einschlieflich).

Die Zinsen sind nachtraglich am 13.03. eines jeden Jahres zahl-
bar (jeweils ein Zinszahlungstag). Die erste Zinszahlung erfolgt
am 13.03.2018.

Entfallt; die Schuldverschreibungen haben eine fixe Verzin-
sung.

Rickzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen wer-
den, soweit sie nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zurlickge-
zahlt oder zuriickgekauft wurden, am 13.03.2025 (der "Endfillig-
keitstag") zu ihrem Rickzahlungsbetrag von 100,00 % des
Nennbetrags (der "Riickzahlungsbetrag") zurlickgezahlt.

Die Zahlung von Kapital erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerli-
cher und sonstiger gesetzlicher Vorschriften, Uber die Zahlstel-
le(n) zur Weiterleitung an die Clearing Systeme oder nach deren
Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige fiir den Anleiheglau-
biger depotfiihrende Stelle.

4,25 % p.a. Die Emissionsrendite wurde am Begebungstag auf
Basis des Erstemissionspreises berechnet und ist keine Indika-
tion fir eine Rendite fiir die Zukunft.

Die Anleiheglaubiger werden in einem Gerichtsverfahren oder
in einem Insolvenzverfahren, welches in Osterreich gegen die
Emittentin eingeleitet werden sollte, durch einen Kurator, der
vom Landesgericht Feldkirch bestellt wird und diesem verant-
wortlich ist, gemaR dem Gesetz vom 24.04.1874, Reichsge-
setzblatt Nr 49 idgF. (das "Kuratorengesetz") vertreten, wenn
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C.10

C.16

c.18

C.19

C.20
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Derivative Komponen-
te bei der Zinszahlung

Zulassung zum Han-
del

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

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

Beschreibung des
Abrechnungsverfah-
rens fiir die derivati-
ven Wertpapiere

Beschreibung der Er-
tragsmodalitaten bei
derivativen Wertpapie-
ren.

Ausiibungspreis oder
endgiiltiger Referenz-
preis des Basiswerts

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

die Rechte der Glaubiger der Schuldverschreibungen mangels
einer gemeinsamen Vertretung geféahrdet sind, oder wenn die
Rechte einer anderen Person dadurch verzdgert wirden.
Das Kuratorengesetz kann im Internet unter der Webseite
www .ris.bka.gv.at abgerufen werden.

Entfallt. Die Schuldverschreibungen enthalten keine derivative
Komponente.

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

Entfallt; die Schuldverschreibungen enthalten keine derivative
Komponente.

Entfallt; die sind keine derivativen

Wertpapiere.

Schuldverschreibungen

Entfallt; die sind keine derivativen

Wertpapiere.

Schuldverschreibungen

Entfallt; die sind keine derivativen

Wertpapiere.

Schuldverschreibungen

Entfallt; die sind keine derivativen

Wertpapiere.

Schuldverschreibungen

Entfallt; die sind keine derivativen

Wertpapiere.

Schuldverschreibungen
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D.2

Risiken

Zentrale Risiken, die der
Emittentin oder ihrer
Branche eigen sind

Das herausfordernde makrodkonomische Wirtschafts- und
Finanzmarktumfeld kann wesentliche negative Auswirkun-
gen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin und ihre Zukunftsaussichten haben.

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

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

Es besteht das Risiko des nicht zeitgerechten Erkennens
von wesentlichen Entwicklungen und Trends im Banken-
sektor.

Es besteht das Risiko von Vermdgensschaden bei der
Emittentin infolge von Geldentwertung (Inflationsrisiko).

Die Emittentin unterliegt Risiken im Zusammenhang mit
einer moglichen Deflation.

Zinsschwankungen konnen das operative Ergebnis der
Emittentin negativ beeinflussen (Zinsdnderungsrisiko).

Negativzinsen im Finanzbereich kénnten erhebliche negati-
ve Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin haben.

Es besteht das Risiko, verstarkter rechtlicher und o6ffentli-
cher Einflussnahme auf Institute des Finanzsektors.

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

Es besteht das Risiko der Anderung steuerlicher Rahmen-
bedingungen, insbesondere betreffend die Stabilitatsabga-
be und die Einfiilhrung einer Finanztransaktionssteuer.

Anderungen von Buchfiihrungsgrundséatzen und -standards
kénnen einen Einfluss auf die Darstellung der Geschéafts-
und Finanzergebnisse der Emittentin haben (Risiko der
Anderung von Buchfihrungsgrundsatzen).

Die Einhaltung von Vorschriften im Zusammenhang mit
MaRnahmen zur Verhinderung von Geldwasche, Korruption
und Terrorismusfinanzierung bringt erhebliche Kosten und
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Aufwendungen mit sich und die Nichteinhaltung dieser Vor-
schriften hat schwerwiegende rechtliche sowie reputati-
onsmaflige Folgen.

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

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

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

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

Es besteht das Risiko, dass eine Ratingagentur das Rating
des Volksbanken-Verbundes aussetzt, herabstuft oder wi-
derruft, was zu einem Bonitats- und Liquiditatsrisiko fihren
kénnte (Risiko der Ratinganderung).

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

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

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

Die Emittentin ist verpflichtet, ex-ante Beitrdge an den Ein-
heitlichen Abwicklungsfonds (SRF) und an den Einlagensi-
cherungsfonds der Volksbank Einlagensicherung eG abzu-
fihren; dies kénnte zu zusétzlichen finanziellen Belastun-
gen der Emittentin flhren und somit eine wesentliche Ver-
schlechterung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin zur Folge haben.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind
Wahrungsrisiken ausgesetzt, da sich ein Teil ihrer Aktivita-
ten, Vermogenswerte und Kunden auBerhalb der Eurozone
befinden (Fremdw&hrungsrisiko).
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Es besteht das Risiko, dass Wertminderungen von Sicher-
heiten zur Absicherung von Geschafts- und Immobilienkre-
diten die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emitten-
tin wesentlich negativ beeinflussen.

Es besteht das Risiko, dass der Emittentin die Geldmittel
zur Erfillung ihrer Zahlungsverpflichtungen nicht in ausrei-
chendem MaRe zur Verfligung stehen oder diese nur zu flr
die Emittentin unglinstigen Konditionen beschafft werden
konnen (Liquiditatsrisiko).

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

Aufgrund der weitreichenden Entscheidungs- und Wei-
sungsrechte der Zentralorganisation, kénnte die Emittentin
in ihrer Handlungsfreiheit eingeschrankt werden.

Der Volksbanken-Verbund ist mdglicherweise kinftig nicht
in der Lage, die von den Aufsichtsbehdrden vorgeschriebe-
nen regulatorischen Bestimmungen, insbesondere die Kapi-
talquote, zu erflllen; dies konnte zu aufsichtsrechtlichen
MaRnahmen fihren, die den Bestand der Emittentin ge-
fahrden.

Die Emittentin und/oder der Volksbanken-Verbund sind
moglicherweise nicht in der Lage, die Mindestanforderun-
gen fur Eigenmittel und berlicksichtigungsfahige Verbind-
lichkeiten zu erfillen; dies wirde zu aufsichtsrechtlichen
MaRnahmen fuhren, die die Vermbgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin negativ beeinflussen kénnten.

Es besteht das Risiko, dass durch den Volksbanken-
Verbund bei der Emittentin zuséatzliche Kosten entstehen,
die sich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin auswirken kdnnten.

Fir die Emittentin ergeben sich Risiken aus der Garantie
fir das Konsortialgeschaft der VOLKSBANK WIEN sowie
aus der Garantie flr bestimmte Haftungen der
VOLKSBANK WIEN.

Da die Emittentin Teile ihrer Forderungen der VOLKSBANK
WIEN fir deren Deckungsstock zur Verfligung stellt, be-
steht fir die Emittentin ein hohes Risiko, im Fall der Insol-
venz oder der Abwicklung der VOLKSBANK WIEN Ausfalle
und Verluste zu erleiden. Die Emittentin ware in diesem Fall
aufgrund ihres Geschéftsmodells in ihrem Bestand geféhrdet.
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Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierig-
keiten des Volksbanken-Verbundes bzw eines Mitgliedes
des Volksbanken-Verbundes negativ auf die Emittentin
auswirken.

Es besteht das Risiko, dass nach Ablauf der befristeten
aufsichtsbehérdlichen Bewilligung betreffend die Gewich-
tung von Risikopositionen gegeniiber den noch zu fusionie-
renden Mitgliedern des Volkshanken-Verbundes zusatzli-
che Aufwendungen entstehen, die sich negativ auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und
des Volksbanken-Verbundes auswirken kdnnten.

Die Emittentin ist, sollte es zu Ausschiittungen auf ein von
der VB Rickzahlungsgesellschaft mbH im Zuge der Rest-
rukturierungsmalnahmen begebenes Genussrecht an die
Republik Osterreich kommen, verpflichtet, Beitrdge zu die-
sen Ausschuttungen zu leisten.

Im Falle des negativen Ausgangs anhéngiger Gerichtsver-
fahren gegen die Immigon, in dem die VOLKSBANK WIEN
Mitbeklagte ist, kdnnte die Emittentin aufgrund der im
Volksbanken-Verbund getroffenen Vereinbarungen zur Mit-
tragung wirtschaftlicher Belastungen der VOLKSBANK
WIEN verpflichtet sein, was die Fahigkeit der Emittentin,
ihren Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen
nachzukommen, wesentlich negativ beeinflussen kénnte.

Die Emittentin ist dem Risiko méglicher Wertberichtigungen
ihrer Immobilienkreditportfolios ausgesetzt (Immobilienrisi-
ko).

Als Konsequenz der Finanz- und Wirtschaftskrise und des
wirtschaftlichen Abschwungs in Folge der europiischen
Staatsschuldenkrise erfahrt die Emittentin eine Verschlech-
terung der Qualitat ihrer Kredite.

Marktschwankungen kénnen dazu flihren, dass die Emit-
tentin keinen ausreichenden Jahresgewinn erzielt, um Zah-
lungen auf bestimmte Schuldverschreibungen zu leisten
(Marktrisiko).

Die Absicherungsstrategien der Emittentin kdnnten sich als
unwirksam erweisen.

Die im Rahmen des Risikomanagements der Emittentin
angewendeten Strategien und Verfahren sind unter Um-
standen zur Begrenzung der Risiken nicht ausreichend und
die Emittentin konnte nicht identifizierten oder nicht erwar-
teten Risiken ausgesetzt sein oder bleiben (Risiko eines
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D.3

Zentrale Risiken, die
den Wertpapieren eigen
sind

mangelhaften Risikomanagements).

Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit den Schuld-
verschreibungen

Der Emittentin kann es ganz oder teilweise unmaglich oder
untersagt sein, Zins- und/oder Kapitalriickzahlungen auf die
Schuldverschreibungen zu leisten.

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

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

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

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

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

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

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

Die Schuldverschreibungen kénnen der Abschreibung oder
Umwandlung in Eigenkapital unterliegen, wodurch die An-
leihegldubiger einen Teil oder die Gesamtheit ihrer Anlage
in die Schuldverschreibungen verlieren konnen (gesetzliche
Verlustbeteiligung).

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

Die Schuldverschreibungen unterliegen o&sterreichischem
Recht, Anderungen der geltenden Gesetze, Verordnungen
oder aufsichtsrechtlichen Vorschriften kénnen negative
Auswirkungen auf die Emittentin, die Schuldverschreibun-
gen und die Anleiheglaubiger haben.
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Forderungen gegen die Emittentin aus den Schuldver-
schreibungen verjdhren, sofern sie nicht binnen dreilig
Jahren (hinsichtlich Kapital) und binnen drei Jahren (hin-
sichtlich Zinsen) geltend gemacht werden.

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

Die Schuldverschreibungen sind weder von der gesetzli-
chen noch einer freiwilligen Einlagensicherung gedeckt.

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

Bei Schuldverschreibungen, die kein Kiindigungsrecht der
Anleihegldubiger vorsehen, haben die Anleihegldubiger
moglicherweise keine Mdglichkeit, ihr Investment vorzeitig
zu beenden.

Bestimmte Anlagen kénnen durch rechtliche Anlageerwa-
gungen eingeschrankt sein.

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

Schuldverschreibungen mit fixem Zinssatz

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

Risiken in Zusammenhang mit nachrangigen Schuld-
verschreibungen

Die Verbindlichkeiten der Emittentin aus nachrangigen
Schuldverschreibungen stellen unbesicherte und nachran-
gige Verbindlichkeiten dar, die gegeniber allen Anspriichen
nicht nachrangiger Glaubiger der Emittentin nachrangig
sind. Im Falle der Liquidation oder der Insolvenz der Emit-
tentin sind nachrangige Schuldverschreibungen gegeniber
nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten nachrangig zu bedie-
nen; den Anleihegldubigern nachrangiger Schuldverschrei-
bungen droht in diesem Fall der Verlust ihres Investments
(Totalausfall).
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D.6 Risiken aus den
Schuldverschreibungen

E. Angebot

E.2b Griinde fiir das Angebot
und Zweckbestimmung
der Erldse

E.3 Angebotskonditionen

Nachrangige Schuldverschreibungen dirfen nicht nach
Wahl der Anleihegldubiger gekindigt werden, und jegliche
Rechte der Emittentin auf Kindigung oder Riickkauf der
nachrangigen Schuldverschreibungen sind von einer vorhe-
rigen Erlaubnis der zusténdigen Behdrde abhangig.

Anleger, die in nachrangige Schuldverschreibungen inves-
tieren, konnen wahrend der Laufzeit der Schuldverschrei-
bungen ihr eingesetztes Kapital nicht zurlckverlangen.

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

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

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

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

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

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

Die Emittentin begibt Schuldverschreibungen im Gesamt-
nennbetrag von bis zu EUR 750.000.000; der Gesamt-
nennbetrag der unter dem Programm begebenen und aus-
stehenden Schuldverschreibungen darf EUR 750.000.000
zu keiner Zeit (mit Ausnahme der Erhdhung des Betrages
durch einen Nachtrag zum Prospekt seitens der Emittentin)
Uberschreiten.

Die Schuldverschreibungen kénnen in Osterreich im Wege
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E.4

E.7

Interessenkonflikte

Interessen an dem An-
gebot

Kosten fiir die Anleger

eines offentlichen Angebots angeboten werden.

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

Die Emittentin begibt am (oder ab dem) 13.03.2017 (der "Be-
gebungstag") im Wege einer Daueremission Schuldver-
schreibungen (die "Schuldverschreibungen") in Euro (die
"festgelegte Wahrung") im Gesamtnennbetrag von EUR
5.000.000,00 (in Worten: Euro funf Millionen) mit Aufsto-
ckungsmdéglichkeit und mit einem Nennbetrag von je EUR
500,00 (der "Nennbetrag").

Der Erstemissionspreis betragt zu Beginn der Angebotsfrist
vom 13.02.2017 100,00 % des Nennbetrags und wird da-
nach von der Emittentin laufend nach Marktgegebenheiten
angepasst.

Mindestzeichnungshohe: EUR 500,00.

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

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

Entfallt, es bestehen keine Interessen von an der Emission
beteiligten natlrlichen und juristischen Personen.

Mit Ausnahme bankiblicher Spesen werden dem Zeichner
beim Erwerb der Schuldverschreibungen keine zusatzlichen
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Kosten oder Steuern in Rechnung gestellt.
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(1)

(2)
(3)

(4)

(5)

(1)

ANLAGE 2
Anleihebedingungen

§1

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

Wéhrung. Stiickelung. Die VOLKSBANK VORARLBERG e.Gen. (die "Emittentin") begibt ge-
man den Bestimmungen dieser Anleihebedingungen (die "Anleihebedingungen") am (oder ab
dem) 13.02.2017 (der "Begebungstag") im Wege einer Daueremission Schuldverschreibun-
gen (die "Schuldverschreibungen") in EUR (die "festgelegte Wahrung") im Gesamtnennbe-
trag von EUR 6.000.000,00 (in Worten: finf Millionen) mit Auf- und Abstockungsmaoglichkeit
und mit einem Nennbetrag von je EUR 500,00 (der "Nennbetrag").

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

Sammelurkunde. Die Schuldverschreibungen sind in einer Sammelurkunde (die "Sammelur-
kunde" oder die "Globalurkunde") gemanl § 24 lit b Depotgesetz ohne Zinsscheine verbrieft.
Die Sammelurkunde tragt die eigenhandigen oder faksimilierten Unterschriften von zwei vertre-
tungsberechtigten Personen der Emittentin oder deren Bevoliméachtigten und ist nach Wahl der
Emittentin von der Hauptzahistelle oder in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift versehen.
Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

Verwahrung. Jede Sammelurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing System ver-
wahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erfillt
sind. "Clearing System" meint die Wertpapiersammelbank (OeKB CSD GmbH — "CSD") mit
der Geschéftsanschrift 1010 Wien, Strauchgasse 1 - 3 sowie jeden Funktionsnachfolger.

Anleihegldubiger. "Anleiheglaubiger" bezeichnet jeden Inhaber von Miteigentumsanteilen
oder anderen vergleichbaren Rechten an einer Sammelurkunde, die in Ubereinstimmung mit
anwendbarem Recht und den Bestimmungen des Clearing Systems auf einen neuen Anleihe-
glaubiger Ubertragen werden kénnen.

§2
(Rang)

Rang — nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen stellen Instrumente
des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemaf Artikel 63 der CRR dar. Die Schuldverschreibungen
begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten der Emitten-
tin und haben den gleichen Rang untereinander und im Verhéaltnis zu allen anderen direkten,
unbedingten, unbesicherten und nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, ausgenom-
men solche nachrangige Verbindlichkeiten, die ausdriicklich als nachrangig gegeniiber den
Schuldverschreibungen bezeichnet werden. Im Falle der Liguidation oder der Insolvenz der
Emittentin stehen die Zahlungsverpflichtungen der Emittentin gemaR den Schuldverschrei-
bungen im Rang nach den nicht-nachrangigen Glaubigern der Emittentin, aber zumindest im
gleichen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, welche nicht

Geénderte Endgiiltige Bedingungen der 4,25 % Volksbank Vorarlberg nachrangige Tier 2 Schuldverschreibungen 2017 — 2025 / Serie 2 30/39



(2)

(1

(2)

(3)

(4)

gemal deren Bedingungen nachrangig gegeniiber den Schuldverschreibungen sind, und vor-
rangig gegenuber den Ansprichen der Genossenschafter, Partizipanten (soweit vorhanden)
und Inhabern von (anderen) Instrumenten des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1)
gemal Artikel 28 der CRR sowie Inhabern von Instrumenten des zusétzlichen Kernkapitals
(Additional Tier 1) gemaf Artikel 52 der CRR der Emittentin.

Wobei:

"CRR" bezeichnet die Verordnung (EU) Nr 575/2013 des Européischen Parlaments und Rates
vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und
zur Anderung der Verordnung (EU) Nr 648/2012 (Capital Requirements Regulation) in der je-
weils geltenden Fassung.

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

§3

(Zinsen)

Zinssatz und Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nenn-
betrag ab dem 13.03.2017 (der "Verzinsungsbeginn") (einschliellich) bis zum Verzinsungsen-
de (wie nachstehend definiert) (einschlieRlich) jahrlich mit einem Zinssatz von 4,25 % per an-
num (der "Zinssatz") verzinst. Die Zinsen sind nachtrdglich am 13.03. eines jeden Jahres zahl-
bar (jeweils ein "Zinszahlungstag"). Die erste Zinszahlung erfolgt am 13.03.2018.

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

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

Berechnung der Zinsen fiir Teile von Zeitrdumen. Sofern Zinsen flir einen Zeitraum von weniger
als einem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf der Grundlage des Zinstagequo-
tienten (wie nachstehend definiert).
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(5)

(6)

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

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

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

Stiickzinsen. Bei unterjahrigen Kaufen und/oder Verkdufen sind Stlickzinsen zahlbar.

§4
(Riickzahlung)

Rickzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz
oder teilweise zurlickgezahlt oder zuriickgekauft wurden, am 13.03.2025 (der "Endfilligkeitstag”) zu
ihrem Rickzahlungsbetrag von 100,00 % des Nennbetrags (der "Riickzahlungsbetrag") zurlickge-

zahlt.
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§5
(Ordentliche/auBerordentliche Kiindigung)

(1) Keine ordentiiche Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Mit Aus-
nahme einer aullerordentlichen Kiindigung nach § 5 (2) der Anleihebedingungen ist die Emittentin
nicht berechtigt, die Schuldverschreibungen vor ihrem Falligkeitstag zu kiindigen.

(2) Aullerordentliche Kiindigung aus aufsichtsrechtlichen oder steuerlichen Griinden. Im Fall einer
Anderung der aufsichtsrechtlichen Einstufung der Schuldverschreibung, die wahrscheinlich zu ihrem
ganzlichen oder teilweisen Ausschluss aus den Eigenmitteln oder ihrer Neueinstufung als Eigenmittel
geringerer Qualitat fihren wirde, und zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen die
aufsichtsrechtliche Neueinstufung fiir die Emittentin nicht vorherzusehen war; oder im Fall einer Ande-
rung der geltenden steuerlichen Behandlung der Schuldverschreibung, die wesentlich ist und zum
Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen nicht vorherzusehen war, ist die Emittentin jeder-
zeit vor dem Endfélligkeitstag berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt, jedoch nicht teilwei-
se, nach Wahl der Emittentin mit einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht mehr als 60
Tagen durch Mitteilung gemaR § 11 der Anleihebedingungen gegeniiber den Anleihegldubigern vor-
zeitig zu kindigen (wobei diese Kiindigung unwiderruflich ist) und jederzeit zu ihrem vorzeitigen Riick-
zahlungsbetrag von [vorzeitigen Rickzahlungskurs einfigen] des Nennbetrags zuzlglich bis zum
Rickzahlungstag (ausschliefllich) aufgelaufener Zinsen (der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag") an die
Anleihegldubiger zurlickzuzahlen, sofern die Voraussetzungen fiir eine auBerordentliche Kindigung
nach § 5 (3) erflllt sind.

(3) Voraussetzungen fir eine Kindigung. Eine Kiindigung nach diesem § 5 setzt voraus, dass die
Zustandige Behorde der Emittentin zuvor die Erlaubnis zur Kiindigung der Schuldverschreibungen
erteilt hat, sofern eine solche Erlaubnis im Zeitpunkt der Kiindigung zwingend erforderlich ist, wobei
diese Erlaubnis ua voraussetzen kann, dass:

(a) die Emittentin zuvor oder gleichzeitig mit der Kindigung die Schuldverschreibungen
durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher Qualitat ersetzt, die im Hinblick auf die
Ertragsmaoglichkeiten des Instituts nachhaltig sind, oder

(b) die Emittentin der Zustandigen Behérde hinreichend nachgewiesen hat, dass die Ei-
genmittel der Emittentin nach der Kindigung die Anforderungen nach Artikel 92 Ab-
satz 1 der CRR und die kombinierte Kapitalpufferanforderung iSd Artikels 128 Nr 6 der
CRD IV um eine Spanne ubertreffen wiirden, die die Zustandige Behorde auf der
Grundlage des Artikels 104 Absatz 3 der CRD IV gegebenenfalls flr erforderlich halt.

Wobei:
"Zustindige Behorde" bezeichnet die zustandige Behdrde gemal Artikel 4 Absatz 1 Nr
40 der CRR die fiir die Beaufsichtigung der Emittentin verantwortlich ist.

"CRD IV" bezeichnet die Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 26. Juni 2013 Uber den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichti-
gung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen (Capital Requirements Directive 1V), wie in
Osterreich umgesetzt und in der jeweils geltenden Fassung.

(4) Keine ordentliche Kindigung nach Wahl der Anleihegldubiger. Die Anleiheglaubiger sind nicht
berechtigt, die Schuldverschreibungen vor dem Endfalligkeitstag ordentlich zu kiindigen.

Geanderte Endgliltige Bedingungen der 4,25 % Volksbank Vorarlberg nachrangige Tier 2 Schuldverschreibungen 2017 — 2025 / Serie 2 33/39



(1)

(2)

()

(4)

(5)

(6)

§6
(Zahlungen)

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

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

Zahlungen an einem Geschaftstag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine
Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag (wie nachstehend definiert) ist, wird
der Falligkeitstag gemal der Geschéftstag-Konvention (wie nachstehend definiert) verschoben.
Sollte ein fiir die Zahlung von Kapital und Zinsen vorgesehener Tag verschoben werden, haben
Anleiheglaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem angepassten Falligkeitstag und sind
nicht berechtigt, weitere Zinsen und sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu ver-
langen.

"Record Date" ist der unmittelbar vor dem Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine
Schuldverschreibung liegende Geschaftstag.

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

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

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

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

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Falligkeit (ein-
schlieBlich) bis zum Tag der vollstédndigen Zahlung (ausschlieflich) mit Verzugszinsen in Hohe
von zwei Prozentpunkten Uber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fiir das nachste Halbjahr mafigebend.
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§7

(Besteuerung)

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

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt iber das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldver-
schreibungen vom 08.07.2016 zu entnehmen, wobei fir die Aktualitdt der Steueraussagen kei-
ne Haftung Gbernommen wird.

§8
(Verjahrung)

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

(1)

(2)

(3)

§9
(Beauftragte Stellen)

Hauptzahistelle. Die VOLKSBANK WIEN handelt als Hauptzahlstelle in Bezug auf die Schuld-
verschreibungen (die "Hauptzahlstelle" und zusammen mit allfallig bestellten zuséatzlichen
Zahlstellen, jeweils eine "Zahlstelle").

Berechnungsstelle. Die VOLKSBANK WIEN AG handelt als Berechnungsstelle fir die Schuld-
verschreibungen (die "Berechnungsstelle").

Ersetzung. Die Emittentin behéalt sich das Recht vor, die Ernennung der Hauptzahistelle, allfalli-
ger zusatzlicher Zahlstellen und der Berechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu be-
enden und eine andere Hauptzahlstelle oder zusétzliche oder andere Zahlstellen oder Berech-
nungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstellen, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und ei-
ne Berechnungsstelle (ii) eine Zahlstelle in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union, sofern
dies in irgendeinem Mitgliedstaat der Europdischen Union mdglich ist, die nicht gemaRk der
Richtlinie 2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des Ministerrattreffens der
Finanzminister der Europaischen Union vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtlinie
der Europaischen Union beziglich der Besteuerung von Kapitaleinkiinften oder gemafR eines
Gesetzes, das eine solche Umsetzung bezweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von Quel-
lensteuern oder sonstigen Abziigen verpflichtet ist und (iii) solange die Schuldverschreibungen
an einem geregelten Markt notieren, eine Zahlstelle mit einer benannten Geschéaftsstelle an
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(4)
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(6)

(1)

dem von der betreffenden Borse vorgeschriebenen Ort bestellt ist. Die Zahlstellen und die Be-
rechnungsstelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle ihrer jeweils benannten Ge-
schéftsstelle eine andere Geschéftsstelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestim-
men, Mitteilungen hinsichtlich aller Veranderungen im Hinblick auf die Hauptzahistelle, die
Zahlstellen oder die Berechnungsstelle erfolgen unverziiglich durch die Emittentin geman § 11.

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

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

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

§10
(Schuldnerersetzung)

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

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

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

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

(d) die Emittentin unbedingt und unwiderruflich die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus
den Schuldverschreibungen zu Bedingungen garantiert, die sicherstellen, dass jeder An-
leiheglaubiger wirtschaftlich mindestens so gestellt wird, wie er ohne die Ersetzung ste-
hen wirde; und
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(e) die Neue Emittentin in der Lage ist, séamtliche zur Erflillung der aufgrund der Schuldver-
schreibungen bestehenden Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Betrage in der festge-
legten Wéahrung an das Clearing System zu zahlen, und zwar ohne Abzug oder Einbehalt
von Steuern oder sonstigen Abgaben jedweder Art, die von dem Land (oder den L&n-
dern), in dem (in denen) die Neue Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, auferlegt, er-
hoben oder eingezogen werden.

Bezugnahmen.

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

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

Bekanntmachung und Wirksamwerden der Ersetzung. Die Ersetzung der Emittentin ist geman
§ 11 mitzuteilen. Mit der Mitteilung Uber die Ersetzung wird die Ersetzung wirksam und die
Emittentin und im Fall einer wiederholten Anwendung dieses § 10 jede friihere neue Emitten-
tin von ihren samtlichen Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen frei (unbeschadet
der Garantie gemal § 10 (1) (d)). Im Fall einer solchen Schuldnerersetzung werden allfallige
geregelte Markte informiert, an denen die Schuldverschreibungen notiert sind.

§ 11
(Mitteilungen)

Mitteilungen. Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Ta-
geszeitung in Osterreich verdffentlicht werden missen, werden im Amtsblatt zur Wiener Zeitung
verdffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit Ver-
breitung in ganz Osterreich. Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die nicht
zwingend in einer Tageszeitung veroffentlicht werden miissen, sind wirksam erfolgt, wenn diese
auf der Webseite www.volksbank-vorarlberg.at abgerufen werden kénnen oder wenn sie den
Anleiheglaubigern direkt oder Gber die fiir sie malgeblichen depotfiihrenden Stellen zugeleitet
werden.

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

§12
(Unwirksamkeit. Anderungen)

Salvatorische Klausel. Sollten zu irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere der Bestimmungen
der Anleihebedingungen unwirksam, unrechtmaRig oder undurchsetzbar geman dem Recht ei-
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nes Staates sein oder werden, dann sind diese Bestimmungen im Hinblick auf die betreffende
Jurisdiktion nur im notwendigen Ausmaf unwirksam, ohne die Giltigkeit, RechtmaBigkeit und
Durchsetzbarkeit der verbleibenden Bestimmungen der Anleihebedingungen zu beriihren oder
zu verhindern.

Anderungen. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrtl-
mer zu berichtigen, widerspriichliche oder llickenhafte Bestimmungen zu &ndern bzw zu ergan-
zen, wobei nur solche Anderungen bzw Ergénzungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung
der Interessen der Emittentin filir die Anleiheglaubiger zumutbar sind, dh deren finanzielle Situa-
tion nicht wesentlich verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw
Ergdnzungen dieser Bedingungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Anleihe-
glaubiger nicht wesentlich verschlechtert wird. Im Falle von Schuldverschreibungen, die als auf-
sichtsrechtliche Eigenmittel angerechnet werden, darf sich durch Anderungen und/oder Ergan-
zungen keine Anderung der Qualitit der Eigenmittel ergeben.

§13
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleihegldubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine ein-
heitliche Serie bilden.

Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderwei-
tig zu jedem beliebigen Preis zu erwerben, sofern dies im Rahmen der gesetzlichen Anforde-
rungen zulassig ist. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen konnen nach
Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der Zahlstelle zur Entwertung ein-
gereicht werden. Ein solcher Ankauf ist nur unter Beachtung aller anwendbaren aufsichtsrecht-
lichen und sonstigen gesetzlichen Beschrankungen und unter der Voraussetzung, dass die Vo-
raussetzungen fur eine aulierordentliche Kiindigung nach § 5 (2) erfillt sind, moglich.

§14
(Anwendbares Recht. Erflillungsort. Gerichtsstand)

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

Gerichtsstand. Nicht-ausschlieRlicher Gerichtsstand fir alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhaltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin
ist, soweit gesetzlich zuldssig, Rankweil, Osterreich. Die Gerichtsstandsvereinbarung be-
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schrankt nicht das Recht eines Anleiheglaubigers, wenn und soweit durch anwendbare Gesetze
angeordnet, Verfahren vor einem Verbrauchergerichtsstand anzustrengen.
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