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2 TERMS AND CONDITIONS OF THE NOTES

Binding German Language Version

(BINDENDE DEUTSCHE FASSUNG DER
ANLEIHEBEDINGUNGEN)

Bedingungen der Schuldverschreibungen
(die "Anleihebedingungen™)

§1
Wahrung, Festgelegter Nennbetrag, Form

Wahrung; Festgelegter Nennbetrag. Diese Serie
von nachrangigen Schuldverschreibungen der
& Wirttembergische AG (die
Euro ("EUR") (die
"Festgelegte Wahrung") im Gesamtnennbetrag
von EUR 300.000.000 (in Worten: Dreihundert
Millionen Euro) begeben und ist eingeteilt in

(die
und jeweils eine

Wistenrot

"Emittentin”) wird in

Schuldverschreibungen
"Schuldverschreibungen™
"Schuldverschreibung”) im  festgelegten
EUR 100.000 (der

"Festgelegte Nennbetrag").

Nennbetrag von je

Form.

Die Schuldverschreibungen lauten auf den

Inhaber.
Globalurkunde.

Die Schuldverschreibungen sind zunéchst in
(die
"Vorlaufige Globalurkunde") ohne Zinsscheine

einer vorlaufigen Globalurkunde

verbrieft.

Die Vorlaufige Globalurkunde wird (insgesamt
oder teilweise und unentgeltlich) an oder nach
dem Tag, der 40 Tage nach dem Tag der
Begebung der Schuldverschreibungen,
frlhestens jedoch 40 Tage nach dem Tag des
Beginns des Angebots liegt, gegen Nachweis
Uber das Nichtbestehen wirtschaftlichen U.S.-

Eigentums im Sinne des U.S.-Rechts (non-U.S.
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TERMS AND CONDITIONS OF THE NOTES)

Terms and Conditions of the Notes
(the "Terms and Conditions")

§1
Currency, Specified Denomination, Form

Currency; Specified Denomination. This series
&
Wirttembergische AG (the "Issuer”) is issued in
Euro ("EUR") (the "Specified Currency") in the
aggregate nominal amount of EUR 300,000,000

of subordinated notes of Waistenrot

(in words: three hundred million Euros) and is
divided into notes (the "Notes" and each a
"Note")
EUR 100,000

Denomination™).

in the specified denomination of

each (the "Specified

Form.

The Notes are being issued in bearer form.

Global Note.

The Notes are initially represented by a
temporary global Note (the "Temporary Global

Note") without interest coupons.

The Global Note be
exchangeable (in whole or in part and free of

Temporary will
charge) on or after the day that is 40 days after
the later of the commencement of the offering
and the date of issue of the Notes for a
permanent global Note (the "Permanent Global
Note") (the Temporary Global Note and the
Permanent Global Note, each a "Global Note")
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beneficial ownership) in der in der Vorlaufigen
Globalurkunde vorgesehenen Form, gegen eine
(die
Globalurkunde") (die Vorlaufige Globalurkunde

dauerhafte  Globalurkunde "Dauer-
und die Dauer-Globalurkunde jeweils auch eine
"Globalurkunde™)

ausgetauscht. Ein Recht der Glaubiger (wie

ohne Zinsscheine

nachstehend definiert) auf Ausgabe und

Lieferung von Einzelurkunden oder

Zinsscheinen besteht nicht.

Die Vorlaufige Globalurkunde und die Dauer-
Globalurkunde tragen jeweils die Unterschriften
von zwei  Unterschriftsberechtigten  der
Emittentin und sind von oder im Namen der
Hauptzahlstelle mit einer Kontrollunterschrift zu

versehen.

Clearing System. Die Vorlaufige Globalurkunde
und die Dauer-Globalurkunde werden von einem
oder im Namen eines Clearing Systems
verwahrt bis samtliche Verbindlichkeiten der
Emittentin aus den Schuldverschreibungen

erfillt sind.

"Clearing System" bedeutet jeweils folgendes:
Clearstream Banking S.A., Luxemburg, ("CBL"),
Euroclear Bank SA/NV ("Euroclear") (CBL and
Euroclear jeweils ein "ICSD" und zusammen die
"ICSDs") und jeder Funktionsnachfolger.

Die Schuldverschreibungen werden in Form
einer new global note ("NGN") ausgegeben und

von einer gemeinsamen Verwahrstelle im
Namen beider ICSDs verwahrt.
"Glaubiger" bedeutet jeder Inhaber eines

Miteigentumsanteils oder vergleichbarer Rechte
an der Globalurkunde, der oder die nach
MalRgabe des anwendbaren Rechts und der
jeweils geltenden Regelwerke des Clearing
Systems Ubertragen werden kénnen.

Register der ICSDs. Der Gesamtnennbetrag der
durch die
Schuldverschreibungen entspricht dem jeweils

Globalurkunde verbrieften

in den Registern beider ICSDs eingetragenen
Gesamtbetrag. Die Register der ICSDs (unter
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without interest coupons upon certification as to
non-U.S. beneficial ownership in the form set out
in the Temporary Global Note. The right of the
Holders (as defined below) to require the issue
and delivery of definitive notes or interest
coupons is excluded.

Each of the Temporary Global Note and the
Permanent Global Note shall be signed by two
authorized signatories of the Issuer and shall be
authenticated by or on behalf of the Principal
Paying Agent.

Clearing System. The Temporary Global Note
and the Permanent Global Note will be kept in
custody by or on behalf of the Clearing System
until all obligations of the Issuer under the Notes
have been satisfied.

"Clearing System" means each of the following:
Clearstream Banking S.A., Luxembourg,
("CBL"), Euroclear Bank SA/NV ("Euroclear")
(CBL and Euroclear each an "ICSD" and
together the "ICSDs") and any successor in such
capacity.

The Notes are issued in new global note ("NGN")
form and are kept in custody by a common
safekeeper on behalf of both ICSDs.

"Holder" means any holder of a proportionate
co-ownership or comparable rights in the Global
Note, which are transferable in accordance with
applicable laws and the rules and regulations of
the Clearing System as applicable from time to
time.

Records of the ICSDs. The aggregate principal
amount of Notes represented by the Global Note
shall be the aggregate amount from time to time
entered in the records of both ICSDs. The
records of the ICSDs (which expression means



(1)

denen man die Register versteht, die jeder ICSD
fur seine Kunden Uber den Betrag ihres Anteils
an den Schuldverschreibungen fuhrt) sind
mafgeblicher Nachweis Uber den
Gesamtnennbetrag der durch die Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen, und eine zu
diesem Zweck von einem ICSD jeweils
ausgestellte Bescheinigung mit dem Betrag der
so verbrieften Schuldverschreibungen st
mafRgebliche Bestéatigung Uber den Inhalt des
Registers des jeweiligen ICSD zu diesem

Zeitpunkt.

Bei jeder Tilgung auf die durch die
Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen bzw. beim Kauf und der
Entwertung der durch die Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen stellt die
Emittentin sicher, dass die Einzelheiten der
Ruckzahlung oder des Kaufs wund der
Entwertung beziglich der Globalurkunde
entsprechend in die Unterlagen der ICSDs
eingetragen werden, und dass nach dieser
Eintragung vom Gesamtnennbetrag der in die
Register der ICSDs aufgenommenen und durch
die Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen der Gesamtnennbetrag
der zurickgekauften bzw. gekauften und
entwerteten Schuldverschreibungen abgezogen

wird.

Bei Austausch eines Anteils von ausschliel3lich
durch eine Vorlaufige Globalurkunde verbriefter
Schuldverschreibungen wird die Emittentin
sicherstellen, dass die Einzelheiten dieses
Austauschs pro rata in die Aufzeichnungen der
ICSDs aufgenommen werden.

82
Status

Status der Schuldverschreibungen.

Die Schuldverschreibungen begriinden nicht
besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander gleichrangig sind.

the records that each ICSD holds for its
customers which reflect the amount of such
customer's interest in the Notes) shall be
conclusive evidence of the aggregate principal
amount of Notes represented by the Global Note
and, for these purposes, a statement issued by
a ICSD stating the amount of Notes so
represented at any time shall be conclusive
evidence of the records of the relevant ICSD at
that time.

On any redemption being made in respect of, or
purchase and cancellation of, any of the Notes
represented by the Global Note the Issuer shall
procure that details of any redemption or
purchase and cancellation (as the case may be)
in respect of the Global Note shall be entered
accordingly in the records of the ICSDs and,
upon any such entry being made, the aggregate
principal amount of the Notes recorded in the
records of the ICSDs and represented by the
Global Note shall be reduced by the aggregate
principal amount of the Notes so redeemed or
purchased and cancelled.

On an exchange of a portion only of the Notes
represented by a Temporary Global Note, the
Issuer shall procure that details of such
exchange shall be entered pro rata in the records
of the ICSDs.

8§82
Status

Status of the Notes.

The Notes constitute unsecured obligations of
the Issuer, ranking pari passu among

themselves.



Die Verbindlichkeiten der Emittentin aus den

Schuldverschreibungen sind nachrangig
gegeniber den Vorrangigen Verbindlichkeiten

der Emittentin.

Im Fall von AbwicklungsmaRnahmen (wie in
§ 2 (5) definiert) und im Fall der Liquidation, der
Auflésung oder der Insolvenz der Emittentin
oder eines Vergleichs oder eines anderen der
dienenden

Abwendung der Insolvenz

Verfahrens gegen die Emittentin werden die

Anspriiche der  Glaubiger aus den
Schuldverschreibungen erst  nach den
Ansprichen der Inhaber aller Vorrangigen

Verbindlichkeiten der
einem solchen Fall werden die Glaubiger keine

Emittentin bedient. In
Zahlungen auf die Schuldverschreibungen

erhalten, bis alle Anspriche aus den
Vorrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin

vollstéandig bedient sind.

Fir die Verbindlichkeiten der Emittentin aus

diesen  Schuldverschreibungen ist den
Glaubigern keine Sicherheit durch die Emittentin
oder durch Dritte gestellt; eine solche Sicherheit
wird (vorbehaltlich § 10 (1) (c)) auch zu keinem

Zeitpunkt gestellt werden.

Kein Glaubiger ist berechtigt, Forderungen aus
den Schuldverschreibungen gegen etwaige
Forderungen der Emittentin gegen ihn
aufzurechnen. Die Emittentin ist vorbehaltlich
der Erfullung der Rickzahlungsbedingungen
8§84 (4) (a)

Forderungen gegen einen Glaubiger mit den

(wie in definiert)  berechtigt,

Verbindlichkeiten aus den
Schuldverschreibungen aufzurechnen.
"Vorrangige Verbindlichkeiten der

Emittentin" bezeichnet:

(@) alle nicht nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin (zur Klarstellung: dies
schlief3t Verbindlichkeiten der Emittentin

gegeniber samtlichen
Versicherungsnehmern und
Anspruchsberechtigten aus
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The obligations of the Issuer under the Notes
rank subordinated to the Issuer's Senior Ranking
Debt.

In the event of Resolution Measures (as defined
in 8 2 (5)) and in the event of the liquidation,
dissolution, or insolvency of the Issuer, or
composition or any other proceedings for the
avoidance of insolvency against, the Issuer, the
claims of the Holders under the Notes will be
satisfied after (but only after) the claims of all
holders of the Issuer's Senior Ranking Debt. In
any such event, Holders will not receive any
amounts payable in respect of the Notes until the
claims of all Issuer's Senior Ranking Debt have
first been satisfied in full.

No security of whatever kind securing the
obligations of the Issuer under the Notes is, or
shall at any time be (subject to § 10 (1) (c)),
provided by the Issuer or any other person to the
Holders.

No Holder may set off any claims arising under
the Notes against any claims that the Issuer may
have against it. The Issuer may set off its claims
against a Holder against its obligations arising
under the Notes subject to the Conditions to
Redemption (as defined in 8§ 4 (4) (a)) being
fulfilled.

"Issuer's Senior Ranking Debt" means:

(& all
Issuer (for the avoidance of doubt: this

unsubordinated obligations of the

includes any obligations of the Issuer

policy
under

towards  all holders and

beneficiaries insurance  and

reinsurance contracts); and
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Versicherungs- und

Ruckversicherungsvertragen ein); und

alle

(b) gesetzlich nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin geman
8§ 39 Absatz 1 Insolvenzordnung — InsO in
ihrer jeweils geltenden Fassung (die

"InsO"); und

(c) alle nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, soweit diese mit gesetzlich
nachrangigen  Verbindlichkeiten  der
Emittentin gemall § 39 Absatz1l InsO

zumindest gleichrangig sind; und

alle anderen
Verbindlichkeiten
aufgrund

(d) nachrangigen
die
gesetzlicher
den

der Emittentin,
zwingender
Bestimmungen gegeniber
Verbindlichkeiten der Emittentin aus den

Schuldverschreibungen vorrangig sind.

Zur Klarstellung: Die Verbindlichkeiten der
Emittentin unter (a) bis (d) sind jeweils ohne
Beriicksichtigung von  Anrechnungsgrenzen
Hohe

Verbindlichkeiten der Emittentin anzusehen.

jeweils in voller als Vorrangige

Zahlungsbedingungen. Bereits vor Einleitung

von AbwicklungsmaRnahmen oder eines
Insolvenz- oder Liquidationsverfahrens Uber das

Vermogen Emittentin steht

(& jede Zahlung von Zinsen und jede
Nachzahlung von Zinsriickstanden auf die
Schuldverschreibungen unter dem
Vorbehalt der Erfullung der Bedingungen

geman § 3 (8) und 8§ 3 (9); und

(b) jede Rickzahlung und jeder Rlckkauf
(wie in 811(2) definiert) der
Schuldverschreibungen unter dem
Vorbehalt der Erfullung der

Ruckzahlungsbedingungen.

Hinweis auf vorinsolvenzliches Zahlungsverbot.

Zu den Bedingungen gemaR & 3 (8) und § 3 (9)
und zu den Ruckzahlungsbedingungen gemaf
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(b)  all obligations of the Issuer subordinated
by operation of law pursuant to § 39(1) of
the Code

(Insolvenzordnung — InsO), as amended

German Insolvency

from time to time (the "InsQ"); and

all subordinated obligations of the Issuer
ranking at least pari passu with the
Issuer's obligations subordinated by
operation of law pursuant to § 39(1) InsO;

and

(d) all other subordinated obligations of the
Issuer which rank senior to the obligations
of the Issuer under the Notes pursuant to

mandatory statutory provisions.

For the avoidance of doubt, the obligations of the
Issuer under (a) through (d) shall be considered
as Issuer's Senior Ranking Debt with their full
amount, without taking into account any
guantitative limits in respect of their regulatory
eligibility.

the
commencement of Resolution Measures or

Payment Conditions. Even prior to

insolvency or liquidation proceedings over the
assets of the Issuer

(@) any payment of interest and any payment
of Arrears of Interest on the Notes will be
subject to the conditions set forth in § 3 (8)
and § 3 (9) being met; and

(b)  any redemption and any Repurchase (as

defined in § 11 (2)) of the Notes will be
subject to the Conditions to Redemption
being met.

Note on the prohibition on payments applicable
prior to an insolvency.

The conditions set forth in 8 3 (8) and § (9) and
the Conditions to Redemption set forth in



§ 4 (4) (a) gehoren die Bedingungen, dass an
dem Tag, an dem der betreffende Betrag von
Kapital oder Zinsen (oder Zinsriickstanden) zur
Zahlung vorgesehen ist, 0] kein
Insolvenzereignis eingetreten ist und an diesem
Tag fortbesteht und (ii) die Zahlung des
betreffenden Betrags kein Insolvenzereignis
auslosen wirde oder dessen drohenden Eintritt

beschleunigen wirde.

Das bedeutet, dass die Emittentin unabh&ngig
von und bereits vor Einleitung eines Insolvenz-
oder Liguidationsverfahrens tiber das Vermégen
der Emittentin weder eine vorgesehene Zahlung
von Zinsen (oder Zinsrickstédnden) noch eine
Rickzahlung von Kapital vornehmen darf, wenn
ein Insolvenzereignis eingetreten ist oder die
Zahlung die Insolvenz der Emittentin auslésen
oder deren Eintritt beschleunigen wirde. In
diesen Féllen haben die Glaubiger keinen
Anspruch auf eine solche Zahlung.

Die Zahlungsbedingungen gemafl? 82 (2)
begriinden ein Zahlungsverbot dahingehend,
dass Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
von der Emittentin nur nach Mal3gabe der
vorgenannten Bedingungen geleistet werden

durfen.

Ein solches Zahlungsverbot kann  fir

unbestimmte Zeit und sogar dauerhaft gelten.

Verbotswidrige Zahlungen sind der Emittentin

ohne  Rilcksicht auf entgegenstehende

Vereinbarungen zuriickzuzahlen.

"Anwendbare Insolvenzrechtliche
Vorschriften" bezeichnet die Vorschriften des
mafRgeblichen Insolvenzrechts und der darauf
bezogenen Regelungen und Verordnungen
sowie Beschliisse und sonstige Entscheidungen
einer fur die Durchfiihrung solcher Verfahren
zustandigen Behdrde und sonstige Vorschriften
(einschlieBlich der Verwaltungspraxis dieser
Behorden und einschléagiger Gerichtspraxis und
Gerichtsentscheidungen), die jeweils in Bezug
auf die Emittentin in dem betreffenden Zeitpunkt
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§ 4 (4) (a) include the conditions that, on the
date on which the relevant amount of principal or
interest (or Arrears of Interest) is scheduled to be
paid, (i) no Insolvency Event has occurred and is
continuing on such date, and (ii) the payment of
the relevant amount would not cause an
Insolvency Event or accelerate the imminent
occurrence of such Insolvency Event.

This means that irrespective of, and even prior
to, the commencement of any insolvency or
liquidation proceedings over the assets of the
Issuer, the Issuer shall not make a scheduled
payment of interest (or Arrears of Interest) or a
repayment of principal if an Insolvency Event has
occurred or if the payment would cause the
insolvency of the Issuer or accelerate the
process of the Issuer becoming insolvent. In
these circumstances, Holders will not have any
claim for such payment.

The payment conditions pursuant to 8 2 (2)
constitute a prohibition on payment, meaning
that any payments on the Notes may only be
made by the Issuer if it is made in accordance
with the aforementioned conditions.

Such a prohibition on payments may be in effect
for an indefinite period of time and even
permanently.

Any payment made in breach of this prohibition
must be repaid to the Issuer irrespective of any
agreement to the contrary.

"Applicable Insolvency Regulations” means
the provisions of the relevant insolvency laws
and any rules and regulations thereunder and
any orders or other decisions of any authority
which is competent for such proceedings and
any  other provisions (including  the
administrative practice of such authorities and
any pertinent court case law and court decisions)
that are applicable to the Issuer from time to
time, but not any resolution proceedings and

related measures, rules and regulations and any
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anwendbar sind, jedoch nicht 6ffentliche

Abwicklungsverfahren sowie diesbezugliche
MafRnahmen, Regelungen und Verordnungen
sowie Beschliisse und sonstige Entscheidungen

einer dafur zustandigen Abwicklungsbehdrde.

Ein "Insolvenzereignis" ist unabhangig von der

Einleitung eines Insolvenz- oder

Liguidationsverfahrens  eingetreten,  wenn
beziiglich der Emittentin ein Eréffnungsgrund fir
ein  Insolvenzverfahren im  Sinne  der
Anwendbaren Insolvenzrechtlichen Vorschriften
vorliegt. Gemal der am Tag der Begebung der
Schuldverschreibungen geltenden
Anwendbaren Insolvenzrechtlichen Vorschriften
sind folgende Eroffnungsgriinde maglich: (i) die
Emittentin ist an dem betreffenden Tag
Uberschuldet im Sinne von § 19 InsO oder (i) die
Emittentin ist an dem betreffenden Tag
zahlungsunfahig im Sinne von § 17 InsO, oder
(iii) bei der Emittentin liegt eine drohende
Zahlungsunfahigkeit im Sinne von § 18 InsO vor
(jedoch unabhéngig davon, ob die Eréffnung

eines Insolvenzverfahrens beantragt wurde).

Bedienung aus dem sonstigen freien Vermégen.
Unter Beachtung der Nachrangregelungen und
Zahlungsbedingungen gemal 8§ 2 (1) bis (3)

bleibt es der Emittentin unbenommen, ihre
Verbindlichkeiten aus den
Schuldverschreibungen auch aus ihrem

sonstigen freien Vermdégen zu bedienen.

Hinweis auf die Mdglichkeit von gesetzlichen
AbwicklungsmalRnahmen. Falls nach dem Tag
der Begebung der Schuldverschreibungen,
jedoch vor deren Rickzahlung oder deren
Ruckkauf die IRRD in

nationales Recht umgesetzt worden ist und auf

und Entwertung,

die Emittentin anwendbar wird, dann kann die

zustandige Abwicklungsbehérde im

Zusammenhang mit  einer  Abwicklung
unabhéangig von und bereits vor der Einleitung
eines Insolvenz- oder Liquidationsverfahrens

Uber das Vermdégen der Emittentin
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other orders or other decisions of any competent
resolution authority.

An "Insolvency Event" will have occurred,
regardless of the opening of insolvency or
liguidation proceedings, if a reason for the
opening of insolvency proceedings in respect of
the Issuer within the meaning of the Applicable
Insolvency Regulations exists. Pursuant to the
Applicable Insolvency Regulations in effect on
the date of issue of the Notes, the following
the
proceedings apply: On any relevant day, (i) the

reasons for opening of insolvency
Issuer is over-indebted (Uberschuldet) within the
meaning of § 19 InsO or (i) the Issuer is illiquid
(zahlungsunfahig) within the meaning of § 17
InsO or (iii) an imminent illiquidity (drohende
Zahlungsunféhigkeit) of the Issuer within the
meaning of § 18 InsO exists (regardless of the
application for the opening of any insolvency

proceedings).

Payments from other Distributable Assets.
Subject to compliance with the provisions on
subordination and payment conditions pursuant
to §2 (1) through (3), the Issuer may pay
amounts due under the Notes also from its other
distributable

Vermogen).

assets (sonstiges freies

Note on the possibility of statutory resolution
measures. If, after the date of issue of the Notes
but prior to their redemption or their repurchase

and cancellation, the IRRD has been
implemented into national law and becomes
applicable to the Issuer, the competent

resolution authority may, in connection with a
resolution, independent of, and even prior to, the
commencement of any insolvency or liquidation
proceedings over the assets of the Issuer



(a) den Nennbetrag jeder Schuldverschreibung

dauerhaft herabschreiben (bis

einschliel3lich auf null); und/oder

(b) den Nennbetrag jeder Schuldverschreibung
in Eigenkapital (zum Beispiel Stammaktien
der Emittentin), die einen zum Tag der
der

Begebung Schuldverschreibungen

nicht vorhersehbaren Gegenwert
(einschlief3lich eines Gegenwerts von null)

haben, umwandeln; und/oder

(c) sonstige AbwicklungsmalRnahmen treffen,
einschlieBlich (jedoch nicht ausschlieRlich)
einer Ubertragung der Verpflichtungen der
Emittentin aus den Schuldverschreibungen
auf einen anderen Rechtstrager, einer
Anderung dieser Anleihebedingungen oder
der

einer Entwertung

Schuldverschreibungen

(jede MaRBnahme unter (a) bis (c) jeweils eine
"Abwicklungsmaflinahme").

"IRRD" bezeichnet die Richtlinie (EU) 2025/1 des
Européischen Parlaments und des Rates vom
27. November 2024 in der jeweils geltenden Fassung;
soweit Bestimmungen der IRRD geandert oder ersetzt
werden, bezieht sich der Verweis auf Bestimmungen
der IRRD in diesen Anleihebedingungen auf die
bzw. die

geanderten Bestimmungen

Nachfolgeregelungen.

83
Zinsen

Festzins.

(1)

(@) Indem Zeitraum ab dem 27. Oktober 2025 (der
"Verzinsungsbeginn") (einschliefilich) bis zum
27. Oktober 2035 (der

Zinsanpassungstag") (ausschlie3lich)

"Erste
wird

jede Schuldverschreibung bezogen auf ihren

Festgelegten Nennbetrag mit jahrlich 4,983 %

verzinst.

Bis

(einschlieflich) sind die Zinsen nachtréaglich am

zum Ersten Zinsanpassungstag

27. Oktober eines jeden Jahres (jeweils ein

35

(@) permanently write down (including to zero)
the nominal amount of each Note; and/or

(b) convert the nominal amount of each Note
into equity (such as ordinary shares of the
Issuer) having a value which cannot be
predicted as at the date of the issue of the

Notes (including a value of zero); and/or

(c) take any other resolution actions, including,
but not limited to, any transfer of the
obligations of the Issuer under the Notes to
another entity, the amendment of these
Terms and Conditions or the cancellation of

the Notes

(each measure under (a) through (c) a "Resolution
Measure").

"IRRD" means Directive (EU) 2025/1 of the European
Parliament and of the Council of 27 November 2024,
as amended,; if provisions of the IRRD are amended or
replaced, the reference to the provisions of the IRRD
as used in these Terms and Conditions shall refer to
such amended provisions or successor provisions from
time to time.

83
Interest

Fixed Interest Rate.

)

(@) In the period from (and including) October 27,
2025 (the "Interest Commencement Date") to
(but excluding) October 27, 2035 (the "First
Reset Date") each Note bears interest on its
Specified Denomination at a rate of 4.983 per

cent. per annum.

Until and including the First Reset Date, interest
is scheduled to be paid in arrear on October 27
of each year (each a "Fixed Interest Payment



(b)

"Festzins-Zinszahlungstag"), beginnend am
27. Oktober 2026 zur Zahlung vorgesehen und

werden gemal § 3 (8) und § 3 (9) fallig.

Die Zinsen fur einen beliebigen Zeitraum bis
zum Ersten Zinsanpassungstag (ausschlief3lich)
werden auf der Grundlage des Festzins-
Zinstagequotienten berechnet.
"Festzins-Zinstagequotient" bezeichnet im
Hinblick auf die Berechnung eines Betrages von
Zinsen auf die Schuldverschreibungen fiir einen
(der

beliebigen Zeitraum

"Zinsberechnungszeitraum"):

(i) wenn der Zinsberechnungszeitraum der
Feststellungsperiode entspricht, in die er
fallt, oder kurzer als diese ist, die Anzahl
von Tagen in dem

Zinsberechnungszeitraum dividiert durch

die Anzahl von Tagen in der betreffenden

Feststellungsperiode; und

(i) wenn der Zinsberechnungszeitraum langer
als eine Feststellungsperiode ist, die
Summe aus
(A) der Anzahl der Tage in dem

betreffenden

Zinsberechnungszeitraum, die in die
Feststellungsperiode fallen, in der der
Zinsberechnungszeitraum beginnt,
dividiert durch die Anzahl der Tage in
der betreffenden Feststellungsperiode;

und

Anzahl
betreffenden

der der dem

(B) Tage in
Zinsberechnungszeitraum, die in die
nachfolgende  Feststellungsperiode

fallen, dividiert durch die Anzahl der

Tage in der betreffenden
Feststellungsperiode.

Dabei gilt Folgendes:

"Feststellungsperiode” bezeichnet jede

Periode ab dem 27. Oktober (einschlieRlich), der
in ein beliebiges Jahr fallt, bis zum né&chsten
27. Oktober (ausschlieBlich).
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(b)

Date"), commencing on October 27, 2026 and
will be due and payable (fallig) in accordance
with the conditions set forth in 8§ 3 (8) and § 3 (9).

Interest for any period of time to but excluding
the First Reset Date will be calculated on the
basis of the Fixed Day Count Fraction.

"Fixed Day Count Fraction" means, in respect
of the calculation of an amount of interest on the
Notes for any period of time (the "Calculation
Period"):

(i) if the Calculation Period is equal to or
shorter than the Determination Period
during which it falls, the number of days in
the Calculation Period divided by the
number of days in such Determination
Period; and

(ii) if the Calculation Period is longer than the

Determination Period, the sum of:

(A) the number of days in such Calculation

Period falling in the Determination
Period in which the Calculation Period
begins divided by the number of days

in such Determination Period; and

(B) the number of days in such Calculation
Period falling in the next following
Determination Period divided by the
number of days in such Determination
Period.

Where:

"Determination Period" means each period
from (and including) October 27 in any given
year to (but excluding) the next following
October 27.



(2)
(@)

"Festzins-Zinsperiode"  bezeichnet
Zeitraum ab
(einschlieRlich)

Zinszahlungstag

jeden
dem
bis

Verzinsungsbeginn
zum ersten Festzins-
(ausschlief3lich) und
ab

Zinszahlungstag (einschlie3lich) bis zu dem

nachfolgend jedem Festzins-

jeweils nachstfolgenden Festzins-
Zinszahlungstag (ausschlieRlich).

Variabler Zins.

Variable Zinszahlungstage. Jede
Schuldverschreibung wird bezogen auf ihren
Festgelegten Nennbetrag fir die jeweilige

Variable Zinsperiode mit einem jahrlichen Satz,
der dem Variablen Zinssatz entspricht, verzinst.
Wahrend
Zinsperiode sind die Zinsen nachtraglich an

einer jeden solchen Variablen
jedem Variablen Zinszahlungstag zur Zahlung
vorgesehen und werden gemafRl § 3(8) und

8§ 3 (9) fallig. Der zur Zahlung vorgesehene

Variable Zinsbetrag wird gemaB 8§ 3(5)
berechnet.

"Variabler  Zinszahlungstag" bezeichnet,
vorbehaltlich der Variablen
Geschaftstagekonvention, den  27. Januar,

27. April, 27. Juli und 27. Oktober eines jeden
Jahres. Der erste Variable Zinszahlungstag ist,
Variablen

vorbehaltlich der

Geschaftstagekonvention, der 27. Januar 2036.

"Variable Geschéaftstagekonvention" hat die

folgende Bedeutung: Fallt ein Variabler
Zinszahlungstag auf einen Tag, der kein
Geschaftstag ist, dann wird der Variable

Zinszahlungstag auf den néachstfolgenden
Geschéftstag verschoben, es sei denn, jener
wirde dadurch in den nachsten Kalendermonat
wird der Variable

fallen; in diesem Fall

Zinszahlungstag auf den unmittelbar

vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen.

"Geschéftstag" bezeichnet einen Tag (aul3er
einem Samstag oder Sonntag), an dem (x) das
Clearing System wund (y) das von dem
Gross

betriebene Real-time

(T2)

Eurosystem

Settlement-System oder ein
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)
@)

"Fixed Interest Period" means each period from
and including the Interest Commencement Date
to but excluding the first Fixed Interest Payment
Date and thereafter from and including each
Fixed Interest Payment Date to but excluding the
next following Fixed Interest Payment Date.

Floating Rate of Interest.

Floating Interest Payment Dates. Each Note
bears interest on its Specified Denomination at
the rate per annum equal to the Floating Rate of
Interest for the relevant Floating Interest Period.
During each such Floating Interest Period
interest is scheduled to be paid in arrear on each
Floating Interest Payment Date and will be due
and payable in accordance with the conditions
set forth in §3(8) and 8§ 3(9). The Floating
Interest Amount scheduled to be paid shall be

determined in accordance with § 3 (5).

Interest
subject to the
Convention, January 27, April 27, July 27 and

"Floating Payment Date" means,

Floating Business Day
October 27 in each year. The first Floating
Interest Payment Date will be January 27, 2036,
subject to the Business

Floating Day

Convention.

"Floating Business Day Convention" has the

following meaning: If any Floating Interest
Payment Date would otherwise fall on a day
which is not a Business Day, the Floating
Interest Payment Date shall be postponed to the
next day which is a Business Day unless it would
thereby fall into the next calendar month, in
which event the Floating Interest Payment Date
shall be brought forward to the immediately

preceding Business Day.

"Business Day" means a day (other than a
Saturday or a Sunday) on which both (x) the
Clearing System and (y) the real-time gross
settlement system operated by the Eurosystem



(b)

3)

Nachfolgesystem fir die Abwicklung von

Zahlungen in Euro gedoffnet sind.

Variabler Zinssatz. Der "Variable Zinssatz" fir
jede Variable Zinsperiode (wie nachstehend
definiert) ist der Zinssatz per annum, der dem
Referenzsatz (wie in § 3 (3) definiert) zuziglich
wobei der Variable

der Marge entspricht,

Zinssatz mindestens 0,00 % per annum betragt.
"Marge" bezeichnet 3,400 % per annum.

"Variable  Zinsperiode" bezeichnet den
Zeitraum ab dem Ersten Zinsanpassungstag
(einschlie3lich) bis

Zinszahlungstag (ausschlie3lich) sowie jeden

zum ersten Variablen

folgenden Zeitraum ab einem Variablen
Zinszahlungstag (einschlief3lich) bis zu dem
Variablen

jeweils nachstfolgenden

Zinszahlungstag (ausschlieflich).
Feststellung des Referenzsatzes.

Die Berechnungsstelle bestimmt an jedem

Zinsfestlegungstag den betreffenden

Referenzsatz nach MaRgabe dieses § 3 (3).

Der
Zinsperiode wird wie folgt bestimmt:

(@)

"Referenzsatz" fur jede Variable

Fir jede Variable Zinsperiode, die vor
dem Eintritt des jeweiligen Stichtags (wie
in § 3 (4) (g) definiert) beginnt, entspricht
der Referenzsatz dem Urspringlichen
Benchmarksatz an dem betreffenden
Zinsfestlegungstag.

Falls der Urspringliche Benchmarksatz
zu dem betreffenden Zeitpunkt an dem
betreffenden Zinsfestlegungstag nicht auf
der Bildschirmseite

angezeigt  wird,

entspricht der Referenzsatz dem
Urspriinglichen Benchmarksatz auf der
Bildschirmseite an dem letzten Tag vor
dem Zinsfestlegungstag, an dem dieser
Urspringliche Benchmarksatz angezeigt
wurde.

die die
unmittelbar nach dem jeweiligen Stichtag

(b) Fdr Variable

Zinsperiode,

beginnt, und alle folgenden Variablen
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(b)

©)

(T2), or any successor system, are open for the
settlement of payments in Euro.

Floating Rate of Interest. The "Floating Rate of
Interest" for each Floating Interest Period (as
defined below) will be a rate per annum equal to
the Reference Rate (as defined in § 3 (3)) plus
the Margin, subject to a minimum Floating Rate
of Interest of 0.00 per cent. per annum.

"Margin" means 3.400 per cent. per annum.

"Floating Interest Period" means the period
from and including the First Reset Date to but
excluding the first Floating Interest Payment
Date and thereafter from and including each
Floating Interest Payment Date to but excluding
the following Floating Interest Payment Date.

Determination of the Reference Rate.

The Calculation Agent will determine the
relevant Reference Rate in accordance with this

§ 3 (3) on each Interest Determination Date.

The "Reference Rate" for each Floating Interest
Period will be determined as follows:

(@) For each Floating Interest Period
beginning prior to the occurrence of the
relevant Effective Date (as defined in
8§ 3 (4) (g), the Reference Rate will be
equal to the Initial Benchmark Rate on the

relevant Interest Determination Date.

If the Initial Benchmark Rate does not
appear on the Screen Page as at such
the
Determination Date, the Reference Rate

time  on relevant  Interest
shall be equal to the Initial Benchmark
Rate displayed on the Screen Page on the
the

Determination Date on which such Initial

last day preceding Interest

Benchmark Rate was displayed.

Period
the
relevant Effective Date and all following

the
commencing

(b)  For Floating Interest

immediately after



Zinsperioden wird der Referenzsatz
geman § 3 (4) bestimmt.
(c) Wenn die Feststellung des

Referenzsatzes dazu fuhren wirde, dass
ein Aufsichtsrechtliches Ereignis (wie in
8§ 4 (3) (c) definiert) eintritt, entspricht der
Referenzsatz fur die nachste und jede
nachfolgende Variable Zinsperiode dem
letzten

an dem zurlickliegenden

Zinsfestlegungstag festgestellten

Referenzsatz, wobei falls dieser

§3(3)(c)
Zinsfestlegungstag vor Beginn der ersten

bereits an dem

Variablen Zinsperiode  angewendet
werden muss, der Referenzsatz fir die

erste und jede nachfolgende Variable

Zinsperiode 2,453 %  per annum
entspricht.

Dabei gilt Folgendes:

"Bildschirmseite” bezeichnet die LSEG

Bildschirmseite EURIBORO1 oder eine andere
Bildschirmseite von LSEG oder von einem
anderen Informationsanbieter als Nachfolger,
welche die LSEG Bildschirmseite EURIBORO01
ersetzt.

"T2-Geschéaftstag” bezeichnet einen Tag, an
dem das von dem Eurosystem betriebene Real-
time Gross Settlement-System (T2) oder ein
Nachfolgesystem fir die Abwicklung von

Zahlungen in Euro gedffnet ist.

"Urspringlicher Benchmarksatz" an einem
(vorbehaltlich §3(4)) die
Offered Rate
(ausgedriickt als Prozentsatz per annum), die an

Tag bezeichnet

3-Monats Euro Interbank
dem betreffenden Tag um 11:00 Uhr (Briisseler
Ortszeit) festgesetzt und auf der Bildschirmseite

angezeigt wird.

"Zinsfestlegungstag" bezeichnet den zweiten
T2-Geschéaftstag vor Beginn der jeweiligen

Variablen Zinsperiode.
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Floating Interest Periods, the Reference
Rate will be determined in accordance
with § 3 (4).

(c) Ifthe determination of the Reference Rate
would cause a Regulatory Event (as
defined in § 4 (3) (¢)), the Reference Rate
applicable to the next and each

subsequent Floating Interest Period shall

be the Reference Rate determined on the
last preceding Interest Determination

Date, provided that if this § 3 (3) (c) is to

be applied on the

Date prior to the

of the first

the Reference Rate

first Interest
Determination

commencement Floating
Interest Period,

applicable to the first and each
subsequent Floating Interest Period shall

be 2.453 per cent. per annum.

Where:

"Screen Page" means the LSEG screen page
EURIBORO1 or such other screen page of LSEG
or such other information service which is the
successor to the LSEG page

EURIBORO1.

screen

"T2 Business Day" means a day on which the
real-time gross settlement system operated by
the Eurosystem (T2), or any successor system,
is open for the settlement of payments in Euro.

“Initial Benchmark Rate" on any day means
(subject to § 3 (4)) the 3-month Euro Interbank
Offered Rate (expressed as a percentage rate
per annum) fixed at, and appearing on the
Screen Page as of, 11:00 a.m. (Brussels time)
on such day.

"Interest Determination Date" means the

second T2 Business Day prior to the
commencement of the relevant Floating Interest

Period.



(4)

Benchmark-Ereignis. Wenn ein Benchmark-
Ereignis (wie in § 3 (4) (f) definiert) in Bezug auf
den Urspringlichen Benchmarksatz eintritt, gilt
die
Referenzsatzes

far Bestimmung des betreffenden

und die Verzinsung der

Schuldverschreibungen geman §3(2)

Folgendes:

(&) Unabhéngiger Berater. Die Emittentin
wird sich bemiihen, sobald dies (nach
Ansicht der Emittentin) nach Eintritt des
Benchmark-Ereignisses und vor dem
nachsten Zinsfestlegungstag erforderlich
ist, einen Unabhangigen Berater (wie in
§ 3 (4) (f) definiert) zu benennen, der
einen Neuen Benchmarksatz (wie in
8§3(4)(f) definiert), die
Anpassungsspanne (wie in 8§ 3 (4) (f)
definiert) und etwaige Benchmark-
Anderungen (wie in § 3 (4) (d) definiert)

festlegt.

(b)  Ausweichsatz (Fallback). Wenn vor dem
10. Geschéftstag vor dem betreffenden

Zinsfestlegungstag

0] die Emittentin keinen
Unabhéngigen Berater ernannt hat;
oder

(i) der ernannte Unabhangige Berater

keinen Neuen Benchmarksatz,
keine Anpassungsspanne und/oder
keine Benchmark-Anderungen
(sofern erforderlich) geménR diesem

§ 3 (4) festgelegt hat,

dann entspricht der Referenzsatz fir die
nachste Variable Zinsperiode dem an
dem letzten, unmittelbar vor Eintritt des
relevanten

Stichtags liegenden

Zinsfestlegungstag festgestellten

Referenzsatz.

Sofern dieser 8§ 3 (4) (b) bereits an dem
Zinsfestlegungstag vor Beginn der ersten
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(4)

Benchmark Event. If a Benchmark Event (as
defined in § 3 (4) (f)) occurs in relation to the
Initial Benchmark Rate, the relevant Reference
Rate and the interest on the Notes in accordance
with § 3 (2) will be determined as follows:

(@) Independent Adviser. The Issuer shall, as
soon as this is (in the Issuer's view)
required following the occurrence of the
Benchmark Event and prior to the next
Interest Determination Date, endeavor to
appoint an Independent Adviser (as
defined in § 3 (4) (f)), who will determine a
New Benchmark Rate (as defined in
§ 3 (4) (f)), the Adjustment Spread (as
defined in § 3 (4) (f)) and any Benchmark

Amendments (as defined in § 3 (4) (d).

Fallback rate. If, prior to the 10t Business
the
Determination Date,

(b)

Day prior to relevant Interest

0] the Issuer has not appointed an
Independent Adviser; or

(i)  the appointed Independent Adviser
has not determined a New
Benchmark Rate, has not

determined the Adjustment Spread
and/or has not determined any
Benchmark Amendments (if
required) in accordance with this

§ 3 (4),

then the Reference Rate applicable to the
immediately following Floating Interest

Period shall be the Reference Rate
determined on the last Interest
Determination Date immediately

preceding the occurrence of the relevant
Effective Date.

If this 8 3 (4) (b) is to be applied on the
Interest Determination Date prior to the



()

(d)

Variablen  Zinsperiode  angewendet

werden muss, entspricht der

Referenzsatz fir die erste Variable

Zinsperiode 2,453 % per annum.

Sofern der gemaR diesem § 3 (4) (b)
bestimmte Ausweichsatz (Fallback) zur
Anwendung kommt, wird 8 3 (4) erneut
angewendet, um den Referenzsatz fiir die
(und,
nachfolgende)

nachste nachfolgende sofern

notwendig, weitere

Variable Zinsperiode(n) zu bestimmen.

Nachfolge-Benchmarksatz oder

Alternativ-Benchmarksatz. Falls der

Unabhangige Berater nach billigem

Ermessen feststellt,

() dass es einen

Benchmarksatz gibt, dann ist dieser

Nachfolge-

Nachfolge-Benchmarksatz der
Neue Benchmarksatz; oder

(i) dass es keinen Nachfolge-
Benchmarksatz aber einen
Alternativ-Benchmarksatz gibt,
dann ist dieser  Alternativ-
Benchmarksatz der Neue
Benchmarksatz.

In  beiden Fallen entspricht der

Referenzsatz fir die unmittelbar nach

dem Stichtag beginnende Variable
Zinsperiode und
Eintritts

Ereignisses) alle folgenden Variablen

(vorbehaltlich  des

eines weiteren Benchmark-

Zinsperioden dann (x) dem Neuen
Benchmarksatz an dem betreffenden
Zinsfestlegungstag zuzuglich (y) der

Anpassungsspanne.

Benchmark-Anderungen.  Wenn  ein

Neuer Benchmarksatz und die
entsprechende Anpassungsspanne
geman diesem § 3 (4) festgelegt werden,
und wenn der Unabhangige Berater

feststellt, dass  Anderungen  der
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(d)

commencement of the first Floating
Interest Period, the Reference Rate
applicable to the first Floating Interest
Period shall be 2.453 per cent. per
annum.

If the fallback rate determined in

accordance with this § 3 (4) (b) is to be
applied, § 3 (4) will be operated again to
determine the Reference Rate applicable
to the next subsequent (and, if required,
further subsequent) Floating Interest

Period(s).

Successor Benchmark Rate or Alternative
If the
determines in

Benchmark Rate. Independent

Adviser its reasonable

discretion that:

0] there is a Successor Benchmark
Rate, that
Benchmark Rate
subsequently be the

then Successor
shall
New

Benchmark Rate; or

(i)  there is no Successor Benchmark

Rate but that there is an Alternative
Rate, that
Alternative Benchmark Rate shall

Benchmark then

subsequently be the New
Benchmark Rate.

In either case the Reference Rate for the

Floating Interest Period commencing
immediately after the Effective Date and
(subject to the occurrence of a further
Benchmark Event) all following Floating
Interest Periods will then be (x) the New
Benchmark Rate on the relevant Interest
Date

Adjustment Spread.

Determination plus (y) the

Benchmark Amendments. If any relevant
New Benchmark Rate and the applicable
Adjustment Spread are determined in
accordance with this § 3 (4), and if the
Independent Adviser determines that

amendments to the conditions for the



Bedingungen fur die Feststellungen des

anwendbaren  Variablen  Zinssatzes
notwendig sind, um die ordnungsgemalle
Anwendung des Neuen
Benchmarksatzes und der
entsprechenden Anpassungsspanne zu
gewahrleisten (diese Anderungen, die
"Benchmark-Anderungen"), dann wird
der Unabhéngige Berater die Benchmark-

Anderungen feststellen.

Diese Benchmark-Anderungen kénnen

insbesondere folgende Regelungen in

diesen Anleihebedingungen erfassen:

() die
Referenzsatzes gemal § 3 (3) und
diesem § 3 (4); und/oder

Feststellung des

(i) die Definitionen der Begriffe
"Geschéftstag”, "T2-Geschaftstag”,
"Variabler Zinszahlungstag",

"Variable

Geschaftstagekonvention”,

"Variable Zinsperiode", "Variabler

Zinstagequotient" und/oder

"Zinsfestlegungstag"

(einschliel3lich der Festlegung ob

der Referenzsatz vorwérts- oder

rickwartsgerichtet bestimmt wird);

und/oder

(i) die Geschéftstagekonvention
geman § 5 (4).

Mitteilungen, etc.

0) Die Emittentin wird einen Neuen
Benchmarksatz, die
Anpassungsspanne und etwaige
Benchmark-Anderungen und den

Stichtag  gemaR

diesem 8§3(4) bzw. den

Ausweichsatz gemaR 8§ 3 (3) (c)

oder §3(4) (b der

Hauptzahlstelle, den

betreffenden

weiteren
Zahlstellen und der
Berechnungsstelle in Form einer
von zwei Unterschriftsberechtigten
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determinations of the applicable Floating
Rate of Interest are necessary to ensure
the proper operation of the New
Benchmark Rate and the applicable
Adjustment Spread (such amendments,
the "Benchmark Amendments"), then
the Independent Adviser will determine
the Benchmark Amendments.

The Benchmark Amendments may
include, without limitation, the following
provisions of these Terms and Conditions:

0] the determination of the Reference
Rate in accordance with § 3 (3) and
this § 3 (4); and/or

(i) the definitions of the terms
"Business Day", "T2 Business
Day", "Floating Interest Payment
Date", "Floating Business Day
Convention”, "Floating Interest

Period", "Floating Day Count

Fraction" and/or "Interest

Determination Date" (including the

determination whether the

Reference Rate will be determined

on a forward looking or a backward

looking basis); and/or

(i) the business day convention in
85 (4).

Notices, etc.

0] The Issuer will notify the Principal
Paying Agent, the other Paying
Agents and the Calculation Agent
of a New Benchmark Rate, the
Adjustment Spread and the

Benchmark Amendments (if any)

and the relevant Effective Date

determined under this § 3 (4) or the
fallback rate in accordance with

§ 3 (3) (c) or § 3 (4) (b), as the case

may be, in the form of a certificate

signed by two  authorized



(i)

(iii)

Der

der Emittentin  unterzeichneten
Bescheinigung mitteilen, und zwar
sobald eine solche Mitteilung (nach
Ansicht der Emittentin) nach deren
Feststellung erforderlich ist,
spatestens jedoch an dem
10. Geschéftstag vor dem

betreffenden Zinsfestlegungstag.

Die Emittentin wird einen Neuen
Benchmarksatz, die
Anpassungsspanne und etwaige
Benchmark-Anderungen  geman
§3(4) bzw. den
Ausweichsatz gemal 8§ 3 (3) (c)
oder §3(4) (b) den
gemall 8§12
mitteilen, und zwar sobald wie

diesem

Anleiheglaubigern

mdoglich nach der Mitteilung geman
Absatz (i). Eine solche Mitteilung ist
unwiderruflich und hat den Stichtag
ZuU benennen.

Der Neue Benchmarksatz, die
Anpassungsspanne und etwaige
Benchmark-Anderungen bzw. der
Ausweichsatz sowie der
betreffende Stichtag, die bzw. der
jeweils in der Mitteilung benannt
werden, sind (sofern nicht ein
offensichtlicher Irrtum vorliegt) far
die Emittentin, die Hauptzahlstelle,
die Zahlstellen, die
Berechnungsstelle und die
Glaubiger bindend.

Die Anleihebedingungen gelten ab
dem Stichtag als durch den Neuen
Benchmarksatz, die
Anpassungsspanne und die
etwaigen Benchmark-Anderungen
geandert.

Neue Benchmarksatz, die

Anpassungsspanne und die Benchmark

Anderungen (sofern erforderlich) sind in
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(ii)

(iii)

The

signatories of the Issuer as soon as
such notification is (in the Issuer's
view) required following the
determination thereof, but in any
event not later than on the
10 Business Day prior to the
Determination

relevant Interest

Date.

The Issuer will notify any New
Benchmark Rate, the Adjustment
Spread and the Benchmark
Amendments (if any) determined in
accordance this 83 (4) or the
fallback rate in accordance with
8 3(3) (c) or &8 3 (4) (b), as the case
may be, as the case may be, to the
Noteholders in accordance with
8§12 as soon as practicable
following the notice in accordance
with paragraph (i). Any such notice
shall be irrevocable and shall

specify the Effective Date.

The New Benchmark Rate, the
Adjustment Spread and the
Benchmark Amendments (if any)
or the fallback rate, as the case
may be, and the relevant Effective
Date each as specified in the
notice, shall (in the absence of
manifest error) be binding on the
Issuer, the Principal Paying Agent,
the Paying Agents, the Calculation

Agent and the Holders.

The Terms and Conditions shall be
deemed to have been amended by
the New Benchmark Rate, the
Adjustment Spread and any
Benchmark Amendments  with

effect from the Effective Date.

New Benchmark Rate, the

Adjustment Spread and the Benchmark

Amendments (if required) specified in



(f)

der Form des Nachweises (mit Ausnahme

von offensichtlichen Fehlern oder

Bosglaubigkeit bei der Festlegung des

Neuen Benchmarksatz, der
Anpassungsspanne oder der
Bedingungen der Benchmark

Anderungen (sofern zutreffend)) bindend
fur die Emittentin, die Emissionsstelle, die
Berechnungsstelle, die Hauptzahlstelle
und die Glaubiger.

Bestimmte Definitionen.

Die "Anpassungsspanne”, die positiv,
negativ oder gleich null sein kann, wird in
Basispunkten ausgedrickt und
bezeichnet entweder (x) die Spanne oder
(y) das Ergebnis der Anwendung der

Formel oder Methode zur Berechnung der

Spanne, die
() im Fall eines Nachfolge-
Benchmarksatzes formell im

Zusammenhang mit der Ersetzung
des Ursprunglichen
Benchmarksatzes  durch  den
Nachfolge-Benchmarksatz von
dem Nominierungsgremium

empfohlen wird; oder

(i) (sofern keine Empfehlung geman
Absatz (i) abgegeben wurde oder

im Fall eines Alternativ-
Benchmarksatzes) Ublicherweise
an den internationalen

Anleihekapitalméarkten auf den
Neuen Benchmarksatz

angewendet wird, um einen
industrieweit akzeptierten Ersatz-
Benchmarksatz fur den

Urspriinglichen Benchmarksatz zu

erzeugen, wobei samtliche
Feststellungen durch den
Unabhangigen Berater nach

billigem Ermessen vorgenommen
werden; oder
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()

such certificate will (in the absence of
bad faith in the
determination of such New Benchmark

manifest error or
Rate, the Adjustment Spread and the
Benchmark Amendments (if required) be
binding on the Issuer, the Fiscal Agent,
the Calculation Agent, the Principal

Paying Agent and the Holders.

Certain Definitions.

The "Adjustment Spread", which may be

positive, negative or zero, will be
expressed in basis points and means
either (x) the spread, or (y) the result of the
operation of the formula or methodology

for calculating the spread, which

(1) in
Benchmark Rate, is

the case of a Successor
formally
recommended in relation to the
replacement  of  the Initial
Rate  with  the
Successor Benchmark Rate by the

Benchmark

Relevant Nominating Body; or

(i) (if no recommendation pursuant to
clause (i) has been made, or in the
case of an Alternative Benchmark
Rate) is customarily applied to the
New Benchmark Rate in the
international debt capital markets to
produce an industry-accepted

replacement benchmark rate for the

Initial Benchmark Rate, provided

that all determinations will be made

by the Independent Adviser in its
reasonable discretion; or



(i)  (sofern der Unabhéngige Berater
nach billigem Ermessen feststellt,
dass keine solche Spanne

Ublicherweise angewendet wird,

und dass das Folgende fur die

Schuldverschreibungen

angemessen ist) als industrieweiter

Standard fur Over-the-Counter

Derivatetransaktionen, die sich auf

den Urspriunglichen

Benchmarksatz beziehen,

anerkannt oder bestatigt ist, wenn

der Urspringliche Benchmarksatz
durch den Neuen Benchmarksatz
ersetzt worden ist, wobei sdmtliche

Feststellungen durch den

Unabhéangigen Berater nach

billigem Ermessen vorgenommen

werden.

"Alternativ-Benchmarksatz" bezeichnet
eine alternative Benchmark oder einen
alternativen Bildschirmsatz, die bzw. der
Ublicherweise an den internationalen
Anleihekapitalmérkten zur Bestimmung
von variablen Zinssatzen in der
Festgelegten Wahrung angewendet wird,
wobei samtliche Feststellungen durch den
Unabhéangigen Berater vorgenommen

werden.
Ein "Benchmark-Ereignis" tritt ein, wenn:

0) eine offentliche Erklarung oder eine
Veroffentlichung von Informationen
durch oder im Namen der fir den
Administrator des Urspriinglichen
Benchmarksatzes
Aufsichtsbehdrde
wird, aus der hervorgeht, dass

zustandigen
vorgenommen

dieser Administrator die
Bereitstellung des Urspriinglichen
Benchmarksatzes dauerhaft oder
auf unbestimmte Zeit eingestellt hat
oder einstellen wird, es sei denn, es
gibt einen Nachfolgeadministrator,

der den Urspriunglichen
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(i) (if the Independent Adviser in its
reasonable discretion determines
that no such spread is customarily
applied and that the following would
be appropriate for the Notes) is
recognized or acknowledged as
being the industry standard for
over-the-counter derivative

transactions which reference the

Initial Benchmark Rate, where the

Initial Benchmark Rate has been

replaced by the New Benchmark

Rate, provided that all

determinations will be made by the

Independent  Adviser in its

reasonable discretion.

"Alternative Benchmark Rate" means
an alternative benchmark or an alternative
screen rate which is customarily applied in
the international debt capital markets for
the purpose of determining floating rates
of interest in the Specified Currency,
provided that all determinations will be
made by the Independent Adviser.

A "Benchmark Event" occurs if:

0] a public statement or publication of
information by or on behalf of the
regulatory supervisor of the Initial
Benchmark Rate administrator is
made, stating that said
administrator has ceased or will
cease to provide the Initial
Benchmark Rate permanently or
indefinitely, unless there is a
successor administrator that will
continue to provide the Initial
Benchmark Rate; or



(i)

(iii)

(iv)

(v)

Benchmarksatz weiterhin

bereitstellt; oder

eine offentliche Erklarung oder eine
Veroffentlichung von Informationen
durch oder im Namen des
Administrators des Urspriinglichen
Benchmarksatzes vorgenommen
wird, die besagt, dass der
Administrator die Bereitstellung des
Urspriinglichen Benchmarksatzes
dauerhaft oder auf unbestimmte
Zeit eingestellt hat oder einstellen
wird, es sei denn, es gibt einen
Nachfolgeadministrator, der den
Urspringlichen Benchmarksatz

weiterhin bereitstellt; oder

eine oOffentliche Erklarung der
Aufsichtsbehodrde des
Administrators des Urspriinglichen
Benchmarksatzes veroffentlicht
wird, wonach der Urspringliche
Benchmarksatz ihrer Ansicht nach
nicht mehr reprasentativ fur den
zugrunde liegenden Markt, den er
zZu messen vorgibt, ist oder sein
wird, und keine von der
Aufsichtsbehodrde des
Administrators des Urspriinglichen
Benchmarksatzes geforderten
Mallnahmen zur Behebung einer
solchen Situation ergriffen worden

sind oder zu erwarten sind; oder

die Verwendung des
Urspringlichen Benchmarksatzes
aus irgendeinem Grund nach
einem Gesetz oder einer
Verordnung, die in Bezug auf die
Hauptzahlstelle, die Zahlstellen, die
Berechnungsstelle, die Emittentin
oder jeden Dritten anwendbar sind,

rechtswidrig geworden ist; oder

der Urspringliche Benchmarksatz

ohne vorherige offizielle
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(ii)

(iii)

(iv)

v)

a public statement or publication of
information by or on behalf of the
Initial Benchmark Rate
administrator is made, stating that
said administrator has ceased or
will cease to provide the Initial
Benchmark Rate permanently or
indefinitely, unless there is a
successor administrator that will
continue to provide the Initial

Benchmark Rate; or

a public statement by the regulatory
supervisor of the Initial Benchmark
Rate administrator is made that, in
its view, the Initial Benchmark Rate
is no longer, or will no longer be,
representative of the underlying
market it purports to measure and
no action to remediate such a
situation is taken or expected to be
taken as required by the supervisor
of the Initial Benchmark Rate
administrator; or

it has become, for any reason,
unlawful under any law or
regulation applicable to the
Principal Paying Agent, any Paying
Agent, the Calculation Agent, the
Issuer or any other party to use the

Initial Benchmark Rate; or

the Initial Benchmark Rate is

permanently no longer published



Ankindigung durch die zustandige
Behorde oder den Administrator
dauerhaft nicht mehr verdéffentlicht
wird; oder

(vi) eine wesentliche Anderung der
Methodologie des Urspriinglichen
Benchmarksatzes vorgenommen
wird.

"Nominierungsgremium" bezeichnet in
Bezug auf die Ersetzung des

Urspriinglichen Benchmarksatzes:

0] die Zentralbank fir die Wahrung, in
der die Benchmark oder der
Bildschirmsatz dargestellt  wird,
oder eine Zentralbank oder andere
Aufsichtsbehorde, die fur die
Aufsicht des Administrators der
Benchmark oder des
Bildschirmsatzes zustandig ist;
oder

(i)  jede Arbeitsgruppe oder jeden
Ausschuss gefordert durch, gefuhrt
oder mitgefiihrt von oder gebildet
von (A) der Zentralbank fir die
Waéhrung in der die Benchmark
oder der Bildschirmsatz dargestellt
wird, (B) einer Zentralbank oder
anderen Aufsichtsbehdrde, die fur
die Aufsicht des Administrators der
Benchmark oder des
Bildschirmsatzes zustandig ist, (C)
einer Gruppe der zuvor genannten
Zentralbanken oder anderer
Aufsichtsbehorden oder (D) dem
Finanzstabilitatsrat (Financial

Stability Board) oder Teilen davon.

"Unabhangiger Berater" bezeichnet ein

von der Emittentin ernanntes

unabhéngiges Finanzinstitut mit
internationalem Ansehen oder einen
anderen unabhéangigen Finanzberater mit
Erfahrung in  den internationalen

Anleihekapitalmarkten.
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without a  previous  official
announcement by the competent

authority or the administrator; or

(vi) a material change is made to the
Initial Benchmark Rate
methodology.

"Relevant Nominating Body" means, in
respect of the replacement of the Initial
Benchmark Rate:

0] the central bank for the currency to
which the benchmark or screen rate
(as applicable) relates, or any
central bank or other supervisory
authority which is responsible for
supervising the administrator of the
benchmark or screen rate (as
applicable); or

(i) any working group or committee
sponsored by, chaired or co-
chaired by or constituted at the
request of (A) the central bank for
the currency to which the
benchmark or screen rate (as
applicable) relates, (B) any central
bank or other supervisory authority
which is responsible for supervising
the administrator of the benchmark
or screen rate (as applicable), (C) a
group of the aforementioned central
banks or other supervisory

authorities or (D) the Financial

Stability Board or any part thereof.

"Independent Adviser" means an
independent financial institution  of
international repute or other independent
financial adviser experienced in the
international debt capital markets, in each

case appointed by the Issuer.



() Der Stichtag fur die Anwendung des

Neuen Benchmarksatzes, der
Anpassungsspanne und der etwaigen
Benchmark-Anderungen gemaR diesem
8§3(4) (der "Stichtag") st der
Zinsfestlegungstag, der auf den friihesten

der folgenden Tage féllt oder diesem

nachfolgt:

0] den Tag, an dem die
Veroffentlichung des
Urspriinglichen Benchmarksatzes
eingestellt wird, an dem der
Urspriingliche Benchmarksatz

eingestellt wird bzw. ab dem der
Urspringliche Benchmarksatz
nicht mehr reprasentativ ist oder
sein wird, wenn das Benchmark-
Ereignis aufgrund der Absatze (i),
(i) bzw. (iii) der Definition des
Begriffs "Benchmark-Ereignis"

eingetreten ist; oder

(i)  den Tag, ab dem der Urspringliche

Benchmarksatz nicht mehr
verwendet werden darf, wenn das
Benchmark-Ereignis aufgrund des
Absatzes (iv) der Definition des
Begriffs "Benchmark-Ereignis"

eingetreten ist; oder

(i)  den Eintritts  des
Benchmark-Ereignisses, wenn das

Tag des

Benchmark-Ereignis aufgrund der
Absétze (v) oder (vi) der Definition
des Begriffs "Benchmark-Ereignis"
eingetreten ist.

"Nachfolge-Benchmarksatz" bezeichnet einen
Nachfolger oder Ersatz des Urspringlichen
durch das

Benchmarksatzes, der formell

Nominierungsgremium empfohlen wurde.

"Neuer Benchmarksatz" bezeichnet den

jeweils gemall diesem 8§ 3 (4) bestimmten
Alternativ-

Nachfolge-Benchmarksatz  bzw.

Benchmarksatz.
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(@) The effective date for the application of the
New Benchmark Rate, the Adjustment
Spread and the Benchmark Amendments
(if any) determined under this § 3 (4) (the
"Effective Date") will be the Interest
Determination Date falling on or after the
earliest of the following dates:

0] if the Benchmark Event has
occurred as a result of clauses (i),
(i) or (iii) of the definition of the term
"Benchmark Event", the date of
cessation of publication of the Initial
Benchmark Rate, the date of the
discontinuation of the Initial
Benchmark Rate or the date as
from which the Initial Benchmark
Rate is no longer, or will no longer
be, representative, as the case may

be; or

@iy if the Benchmark Event has
occurred as a result of clause (iv) of
the definition of the term
"Benchmark Event", the date from

which the prohibition applies; or

(i) if the Benchmark Event has
occurred as a result of clauses (v)
or (vi) of the definition of the term
"Benchmark Event", the date of the

occurrence of the Benchmark

Event.
"Successor Benchmark Rate" means a
successor to or replacement of the Initial
Benchmark  Rate  which is  formally

recommended by the Relevant Nominating
Body.

"New Benchmark Rate" means the Successor
Benchmark Rate or, as the case may be, the
Alternative Benchmark Rate determined in
accordance with this § 3 (4).



()

(6)

(h)  Wenn ein Benchmark-Ereignis in Bezug
auf einen Neuen Benchmarksatz eintritt,
gilt dieser § 3 (4) entsprechend fur die
Ersetzung des Neuen Benchmarksatzes
durch

Benchmarksatz

einen neuen Nachfolge-

bzw. Alternativ-
Benchmarksatz. In diesem Fall gilt jede
Bezugnahme in diesem §3 auf den
Begriff "Urspringlicher Benchmarksatz"
auf den zuletzt

als Bezugnahme

verwendeten Neuen Benchmarksatz.

0] In diesem 83(4) schlieRt jede
Bezugnahme auf den Begriff
"Urspringlicher Benchmarksatz"

gegebenenfalls auch eine Bezugnahme
auf eine etwaige Teilkomponente des
Urspriinglichen Benchmarksatzes ein,
wenn in Bezug auf diese Teilkomponente

ein Benchmark-Ereignis eingetreten ist.

Variabler Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle

wird an oder unverziglich nach jedem

die
Zahlung vorge-

Zinsfestlegungstag den auf
Schuldverschreibungen zur
sehenen variablen Zinsbetrag bezogen auf
jeden Festgelegten Nennbetrag (der "Variable
Zinsbetrag") fur die entsprechende Variable
Zinsperiode berechnen. Der Variable Zinsbetrag
wird ermittelt, indem der Variable Zinssatz und
der Variable Zinstagequotient (wie nachstehend
definiert) auf jeden Festgelegten Nennbetrag
angewendet werden, wobei der resultierende
Betrag auf den nachsten EUR 0,01 auf- oder
abgerundet wird, wobei EUR 0,005 aufgerundet

werden.

"Variabler Zinstagequotient" bezeichnet bei
der Berechnung des Variablen Zinsbetrages fir
(der
Zinsberechnungszeitraum") die tatséchliche
Anzahl
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360
(Actual/360).

einen beliebigen Zeitraum "Variable

der Tage im Variablen

Die
veranlassen, dass (i) der Emittentin, der/den

Mitteilungen. Berechnungsstelle  wird
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®)

(6)

(h)  If a Benchmark Event occurs in relation to
any New Benchmark Rate, § 3 (4) shall
apply the

replacement of such New Benchmark

mutatis  mutandis to
Rate by any new Successor Benchmark
Rate or Alternative Benchmark Rate, as
the case may be. In this case, all
references in this § 3 to the term "Initial
Benchmark Rate" shall be deemed to be
a reference to the New Benchmark Rate

last applied.

0] Any reference in this § 3 (4) to the term
"Initial Benchmark Rate" shall be deemed
to include a reference to any component
part thereof, as applicable, if a Benchmark
Event has occurred in respect of that
component part.

Floating Interest Amount. The Calculation Agent
will, on or without undue delay after each Interest
Determination Date, calculate the amount of
(the
Amount") scheduled to be paid on the Notes in

floating interest "Floating Interest
respect of each Specified Denomination for the
relevant Floating Interest Period. Each Floating
Interest Amount shall be calculated by applying
the Floating Rate of Interest and the Floating
Day Count Fraction (as defined below) to each
Specified Denomination and rounding the
resulting figure to the nearest EUR 0.01,

EUR 0.005 being rounded upwards.

"Floating Day Count Fraction" means in
respect of the calculation of the Floating Interest
Amount for any period of time (the "Floating
Calculation Period") the actual number of days
in the Floating Calculation Period divided by 360

(Actual/360).

Notifications. The Calculation Agent shall

procure that (i) the Issuer, the Paying Agent(s)



(7)

(8)

(@)

Zahlstelle(n) und den Glaubigern (gemafd § 12)
und (ii) jeder Borse, an der die betreffenden
Schuldverschreibungen auf Veranlassung der
Emittentin zu diesem Zeitpunkt notiert sind und
deren Regeln eine Mitteilung an die Borse
verlangen, der Variable Zinssatz, der Variable
die
Zinsperiode, die relevante Variable Zinsperiode

Zinsbetrag  fur jeweilige  Variable
und der relevante Variable Zinszahlungstag
unverziglich, aber keinesfalls spéater als am
ersten Tag der jeweiligen Variablen Zinsperiode
mitgeteilt werden. Im Fall einer Verlangerung
oder Verkirzung der Variablen Zinsperiode
kdnnen der mitgeteilte Variable Zinsbetrag und
Variable Zinszahlungstag ohne Vorankiindigung
nachtraglich angepasst (oder andere geeignete
Anpassungsregelungen getroffen) werden. Jede
solche Anpassung wird umgehend allen
die
Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt auf

mafgeblichen Bérsen, an denen
Veranlassung der Emittentin notiert sind, sowie

den Glaubigern gemaR § 12 mitgeteilt.

Verbindlichkeit
Bescheinigungen,

Alle
Gutachten,

der Festsetzungen.
Mitteilungen,
Festsetzungen, Berechnungen, Quotierungen
die
Berechnungsstelle fur die Zwecke dieses 8§ 3

und Entscheidungen, von der
gemacht, abgegeben, getroffen oder eingeholt
werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher
Irrtum vorliegt) fur die Emittentin, jede Zahlstelle

und die Glaubiger bindend.

Falligkeit von Zinszahlungen; wahlweiser und

zwingender Aufschub von Zinszahlungen;

Zinsriickstande.
die
auflaufen, werden an dem Zinszahlungstag fur

Zinsen, wahrend einer Zinsperiode

diese Zinsperiode wie folgt fallig:

(@ Wenn in den letzten sechs Monaten vor
dem betreffenden Zinszahlungstag ein
Dividendenereignis (wie nachstehend

definiert) eingetreten ist, werden diese

Zinsen an diesem Zinszahlungstag fallig,
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@)

®)

@)

and the Holders (in accordance with § 12) and
(ii) if required by the rules of any stock exchange
on which the Notes are listed from time to time
at the
exchange, will be notified of the Floating Rate of

request of the Issuer, such stock
Interest, the Floating Interest Amount for the
relevant Floating Interest Period, the relevant
Floating Interest Period and the relevant Floating
Interest Payment Date without undue delay
(unverzuglich), but in no event later than the first
day of the relevant Floating Interest Period. Each
Floating Interest Amount and Floating Interest
Payment Date so notified may subsequently be
amended (or appropriate alternative
arrangements made by way of adjustment)
without notice in the event of an extension or
shortening of the Floating Interest Period. Any
such amendment will be notified to any relevant
stock exchange on which the Notes are then
listed at the initiative of the Issuer and to the
Holders in accordance with § 12 without undue

delay.

Determinations are Binding. All certificates,

communications, opinions, determinations,
calculations, quotations and decisions given,
expressed, made or obtained for the purposes of
the provisions of this § 3 by the Calculation
Agent shall (in the absence of manifest error) be
binding on the Issuer, each Paying Agent and

the Holders.

Due date for interest payments; optional and

compulsory deferral of interest payments;

Arrears of Interest.

Interest which accrues during an Interest Period
will be due and payable (fallig) on the Interest
Payment Date for such Interest Period as
follows:

0] If during the six months before the

relevant Interest Payment Date a
Dividend Payment Event (as defined
below) has occurred, the interest will be

due and payable (fallig) on such Interest



(ii)

sofern kein Pflichtaufschubereignis in

Bezug auf diesen Zinszahlungstag

eingetreten ist.

Wenn in den letzten sechs Monaten vor
dem betreffenden Zinszahlungstag kein
Dividendenereignis (wie nachstehend
definiert) eingetreten ist, werden diese
Zinsen an diesem Zinszahlungstag fallig,
sofern kein Pflichtaufschubereignis in
diesen

Bezug auf Zinszahlungstag

eingetreten ist, und sofern sich die
Emittentin nicht dazu entscheidet, die
betreffende Zinszahlung (insgesamt oder

teilweise) aufzuschieben.

Wenn die Emittentin von dem Recht,
Zinsen aufzuschieben, Gebrauch macht,
wird die Emittentin sich bemihen, dies
betreffenden

spatestens an  dem

Zinszahlungstag gemalR § 12 mitzuteilen.

Ein Unterlassen der Mitteilung berlhrt
nicht die
Aufschubs der Zinszahlung und stellt in

jedoch Wirksamkeit des
keinem Fall eine Pflichtverletzung der
Emittentin dar. Sollte die Emittentin die
Mitteilung nicht bis zum betreffenden
Zinszahlungstag veroffentlicht haben, hat
sie diese unverziglich nachzuholen.

Wenn sich die Emittentin entschieden hat,
aufgelaufene Zinsen (insgesamt oder
teilweise) wahlweise aufzuschieben, dann
nicht dem

ist sie verpflichtet, an

betreffenden Zinszahlungstag
aufgelaufene Zinsen zu zahlen bzw. ist sie
nur  verpflichtet, den  Teil der
aufgelaufenen Zinsen zu leisten, fir
dessen Aufschiebung sie sich nicht
entschieden hat. Eine Nichtzahlung von
Zinsen aus diesem Grunde begrundet
keinen Verzug der Emittentin und keine
ihrer

anderweitige Verletzung
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(ii)

Date,
Compulsory Deferral Event has occurred

Payment provided that no
with respect to such Interest Payment
Date.

If during the six months before the

relevant Interest Payment Date no
Dividend Payment Event (as defined
below) has occurred, the interest will be
due and payable (fallig) on such Interest
Date,

Compulsory Deferral Event has occurred

Payment provided that no
with respect to such Interest Payment
Date, and that the Issuer does not elect to
defer the relevant payment of interest (in
whole or in part).

If the Issuer exercises the right to defer
interest, it shall endeavor to give notice
thereof in accordance with § 12 no later
than on the relevant Interest Payment
Date.

Any failure to give such notice, however,
shall not affect the validity of the decision
on the deferral of interest and shall not
constitute a default of the Issuer for any
purpose. If the Issuer has not given such
notice prior to or on the relevant Interest
Payment Date, it shall give it without
undue delay thereafter.

If the
interest (in whole or in part), then it will not

Issuer elects to defer accrued

have any obligation to pay accrued
interest on such Interest Payment Date or
will only be obliged to pay such part of the
accrued interest it elects not to defer,
respectively. Any such failure to pay
interest will not constitute a default of the
Issuer or any other breach of its
obligations under the Notes or for any

other purpose.



(b)

(€)

Verpflichtungen aufgrund dieser Schuld-

verschreibungen oder fir sonstige

Zwecke.
(i)  Wennin Bezug auf einen Zinszahlungstag
ein Pflichtaufschubereignis eingetreten
werden  Zinsen diesem

ist, an

Zinszahlungstag nicht  fallig. Eine
Nichtzahlung von Zinsen aus diesem
Grunde begriindet keinen Verzug der
Emittentin  und keine anderweitige
Verletzung ihrer Verpflichtungen aufgrund
dieser Schuldverschreibungen oder fir

sonstige Zwecke.

Wenn in Bezug auf einen Zinszahlungstag
ein Pflichtaufschubereignis eingetreten
ist, wird die Emittentin sich bemiihen, dies
den Glaubigern sobald wie mdglich nach
seiner Feststellung, spatestens jedoch an
betreffenden

dem Zinszahlungstag

gemaf § 12 mitzuteilen.

Ein Unterlassen der Mitteilung berthrt die
Wirksamkeit des zwingenden Aufschubs
der Zinszahlung nicht und stellt in keinem
Fall eine Pflichtverletzung der Emittentin
dar. Sollte die Emittentin die Mitteilung
bis
Zinszahlungstag veroffentlicht haben, hat

nicht zum betreffenden

sie diese unverzuglich nachzuholen.

Nach MalRgabe des §3(8)(a) nicht fallig
gewordene aufgelaufene Zinsen eine

(die

flr

Zinsperiode sind Zinsruckstande

"Zinsrickstande").
Zinsrickstande werden nicht verzinst.
Bestimmte Definitionen.

"Anwendbare Aufsichtsrechtliche
Anforderungen” bezeichnet die Vorschriften
die
und der

des
hinsichtlich  der
Gruppen-Solvabilitét jeweils in dem betreffenden

Versicherungsaufsichtsrechts,
Solo-Solvabilitat

Zeitpunkt anwendbar sind (zur Klarstellung:

unter Einschluss etwaiger

Ubergangsbestimmungen), und darauf
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(b)

(©)

(iii) Event has

If a Compulsory Deferral

occurred with respect to an Interest
Payment Date, interest will not be due and
payable (fallig) on that Interest Payment
Date. Any such failure to pay interest will
not constitute a default of the Issuer or any
other breach of its obligations under the

Notes or for any other purpose.

If a Compulsory Deferral Event has

occurred with respect to an Interest
Payment Date, it shall endeavor to give
the

accordance with 8§12 as soon as

notice thereof to Holders in
practicable but no later than on the

relevant Interest Payment Date.

Any failure to give such notice shall not
affect the validity of the compulsory
deferral of the interest payment and shall
not constitute a default of the Issuer for
any purpose. If the Issuer has not given
such notice prior to or on the relevant
Interest Payment Date, it shall give it
without undue delay thereafter.

Accrued interest in respect of an Interest Period
not due and payable in accordance with
8§ 3(8) (a) will constitute arrears of interest

("Arrears of Interest").
Arrears of Interest will not bear interest.
Certain Definitions.

"Applicable  Supervisory Requirements"
means the provisions of insurance regulation law
as applicable at the relevant point in time to the
solo solvency and the group solvency (for the
avoidance of doubt, including any transitional
rules), and any related provisions and
regulations, resolutions or other decisions of the

Competent Supervisory Authority and other



bezogene, die Emittentin und/oder die Gruppe

und/oder eine Gesellschaft der Gruppe
betreffende Regelungen und Verordnungen
sowie Beschliisse und sonstige Entscheidungen

der Zustandigen Aufsichtsbehdrde und sonstige

Anforderungen (einschlief3lich der
Verwaltungspraxis der Zustandigen
Aufsichtsbehérde und einschlagiger

Gerichtsentscheidungen).

"Dividendenereignis" bezeichnet jedes der

folgenden Ereignisse:

0] auf der ordentlichen Hauptversammlung
der Emittentin wird eine Dividende,
sonstige Ausschittung oder Zahlung auf
eine beliebige Gattung von Aktien der
Emittentin wirksam beschlossen; oder

(i) die
Abschlagszahlung auf den Bilanzgewinn.

Emittentin leistet eine

"Gruppe" bezeichnet

Anwendbaren

nach Malgabe der

Aufsichtsrechtlichen
Anforderungen die Versicherungsgruppe der
Unternehmen, der die Emittentin angehort (am
Tag der Begebung der Schuldverschreibungen
bezeichnet dies die Versicherungsgruppe der
Unternehmen nach MaRRgabe der Anwendbaren
Aufsichtsrechtlichen  Anforderungen, deren
oberstes Mutterunternehmen die Wuistenrot &

Wirttembergische AG ist).

"Gruppen MCR" bezeichnet (i) die nach den
Anwendbaren Aufsichtsrechtlichen
Anforderungen fir die Gruppe

konsolidierte Mindestsolvenzkapitalanforderung

geltende

(unabhangig von der in den Anwendbaren
Aufsichtsrechtlichen Anforderungen gewéhlten
Bezeichnung) oder (ii) (wenn anwendbar) eine
kinftig far die

Gruppe geltende

Kapitalanforderung, welche die
Kapitalanforderung nach (i) gemafR den dann
Anwendbaren Aufsichtsrechtlichen
Anforderungen funktional fir die relevanten

Zwecke ersetzt.

53

requirements (including the regulatory practice
of the Competent Supervisory Authority and
relevant case law) affecting the Issuer and/or the
Group and/or any member of the Group.

"Dividend Payment Event" means any of the
following events:

0] the
shareholders

ordinary general meeting of

(ordentliche
Hauptversammlung) of the Issuer validly
dividend,

distribution or payment in respect of any

resolves on any other

class of shares of the Issuer; or

(i) any payment on account of the balance
sheet profit is made by the Issuer.

"Group" means the

undertakings in accordance with the Applicable

insurance group of

Supervisory Requirements to which the Issuer
belongs (which, at the date of issue of the Notes,
means the insurance group of undertakings in
accordance with the Applicable Supervisory
Wadastenrot &
Wirttembergische AG is the ultimate parent

Requirements  of  which

undertaking).

"Group MCR" minimum

consolidated group solvency capital requirement

means (i) the

(regardless of the terminology used by the

Applicable Supervisory Requirements)

applicable to the Group pursuant to the
Applicable Supervisory Requirements, or (i) (as
and when applicable) a capital requirement as
applicable to the Group in the future, which
functionally replaces the capital requirement
referred to in (i) pursuant to the Applicable
Supervisory Requirements for the relevant

purposes at that time.



"Gruppen SCR" bezeichnet die nach den

Anwendbaren Aufsichtsrechtlichen

Anforderungen fir die Gruppe geltende
Gruppensolvenzkapitalanforderung

(unabhangig von der in den Anwendbaren
Aufsichtsrechtlichen Anforderungen gewahlten

Bezeichnung).

Ein "Pflichtaufschubereignis" ist in Bezug auf
einen Tag, an dem eine Zahlung von Zinsen

und/oder Zinsruckstanden auf die
Schuldverschreibungen geman diesen
Anleihebedingungen vorgesehen ist,

eingetreten, wenn

0) entweder ein an oder vor diesem Tag

eingetretenes Insolvenzereignis an
fortbesteht
betreffende Zahlung ein Insolvenzereignis

Eintritt

diesem Tag oder die

auslosen oder dessen

beschleunigen wirde; oder

(i) an diesem Tag eine Anordnung der
Zustandigen Aufsichtsbehorde in Kraft ist,
die der Emittentin untersagt, Zahlungen
auf die Schuldverschreibungen zu leisten,
oder ein anderes gesetzliches oder

behdrdliches Zahlungsverbot in Bezug auf

die Schuldverschreibungen besteht; oder

(i)  entweder ein an oder vor diesem Tag
eingetretenes Solvenzkapitalereignis an
dem betreffenden Tag fortbesteht oder die
betreffende Zahlung ein

Solvenzkapitalereignis auslosen wirde,

es sei denn, die nach den Anwendbaren

Aufsichtsrechtlichen Anforderungen

geltenden  Bedingungen  fir  eine
ausnahmsweise Zulassung der Zahlung
von Zinsen und/oder Zinsrickstanden
sind an diesem Tag erfullt. Am Tag der
Begebung der Schuldverschreibungen

setzt dies voraus, dass

(A) die Zustandige Aufsichtsbehérde in
Kenntnis des Eintritts eines noch
fortbestehenden
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"Group SCR" means the group solvency capital
requirement applicable to the Group pursuant to
the Applicable Supervisory Requirements
(regardless of the terminology used by the

Applicable Requirements Regulations).

A "Compulsory Deferral Event" will have
occurred with respect to the date on which any
payment of interest and/or Arrears of Interest on
the Notes is scheduled to be paid under these

Terms and Conditions if

0] either an Insolvency Event that has
occurred on or prior to such date is
continuing on such date or the relevant
payment would result in, or accelerate, the

occurrence of an Insolvency Event; or

(i)  thereis in effect on such date an order of
the Competent Supervisory Authority
prohibiting the Issuer from making

payments under the Notes, or there is in

effect on such date any other payment
prohibition in respect of the Notes,
whether by statute or by order of any

authority; or

(i)  either a Solvency Capital Event that has
occurred on or prior to such date is
continuing on such date or the relevant
payment would result in the occurrence of
a Solvency Capital Event, unless the

under  the

conditions Applicable

Supervisory  Requirements  for the
exceptional permission of the payment of
the relevant interest and/or Arrears of
Interest are met on the relevant date. At
the date of issue of the Notes this requires

that

(A) the Competent
Authority,
occurrence of a Solvency Capital

Supervisory
being aware of the



Solvenzkapitalereignisses ihre
Zustimmung zu der Zahlung der
betreffenden Zinsen und/oder der
Zinsrucksténde auf die
Schuldverschreibungen erteilt und
bis zu diesem Tag nicht widerrufen

hat; und

(B) die Solvabilitat der Emittentin und
der Gruppe durch die Zahlung der

betreffenden  Zinsen  und/oder
Zinsriickstande auf die
Schuldverschreibungen nicht

weiter geschwacht wird; und

(C) die anwendbare Solo MCR und die
anwendbare Gruppen MCR nach
der betreffenden Zahlung von
Zinsen und/oder Zinsrickstanden
auf die Schuldverschreibungen

eingehalten werden.

"Solo MCR"
Anwendbaren

bezeichnet die nach den
Aufsichtsrechtlichen
Anforderungen  fur die  Emittentin  auf

individueller Ebene geltende
Mindestkapitalanforderung (unabhangig von der
Aufsichtsrechtlichen

in den Anwendbaren

Anforderungen gewdahlten Bezeichnung).

"Solo SCR"
Anwendbaren

bezeichnet die nach den
Aufsichtsrechtlichen
Anforderungen  fur die  Emittentin  auf

individueller Ebene geltende Solvenz-
kapitalanforderung (unabhangig von der in den
Anwendbaren Aufsichtsrechtlichen

Anforderungen gewahlten Bezeichnung).

Ein "Solvenzkapitalereignis" ist eingetreten,
wenn

(@ der Betrag der Eigenmittel der Emittentin
(unabhangig von der in den Anwendbaren
Aufsichtsrechtlichen Anforderungen

gewahlten Bezeichnung) nicht ausreicht,

um die anwendbare Solo SCR oder die
anwendbare Solo MCR der Emittentin zu

bedecken; und/oder
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Event that is continuing, has given,
and not withdrawn by such date, its
consent to the payment of the
relevant interest and/or Arrears of
Interest; and

(B) the solvency position of the Issuer
and the Group would not be further
weakened by the payment of such
interest and/or Arrears of Interest
on the Notes; and

(C) the applicable Solo MCR and the
applicable Group MCR are met
after the relevant payment of

interest and/or Arrears of Interest

on the Notes.

"Solo MCR"
requirement applicable to the lIssuer on an

means the minimum capital
individual basis pursuant to the Applicable
Supervisory Requirements (regardless of the
terminology used by the Applicable Supervisory
Requirements).

"Solo SCR"
requirement applicable to the Issuer on an

means the solvency capital
individual basis pursuant to the Applicable
Supervisory Requirements (regardless of the
terminology used by the Applicable Supervisory
Requirements).

A"Solvency Capital Event" shall have occurred

if

0] the amount of own funds (Eigenmittel)
(regardless of the terminology used by the
Applicable Supervisory Requirements) of
the Issuer is not sufficient to cover the
applicable Solo SCR or the applicable
Solo MCR of the Issuer; and/or



(9)
(@)

(i)  der Betrag der Eigenmittel der Gruppe
(unabhangig von der in den Anwendbaren
Aufsichtsrechtlichen Anforderungen
gewdhlten Bezeichnung) nicht ausreicht,
um die anwendbare Gruppen SCR oder
die Gruppen MCR

bedecken;

anwendbare zZu

in jedem Fall gem&R den im betreffenden

Zeitpunkt Anwendbaren Aufsichtsrechtlichen
Anforderungen.
"Zinsperiode" bezeichnet jede Festzins-

Zinsperiode und jede Variable Zinsperiode.

"Zinszahlungstag" bezeichnet jeden Festzins-

Zinszahlungstag und  jeden Variablen
Zinszahlungstag.
"Zustandige  Aufsichtsbehérde" ist die

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
bzw. jede Behdrde, die ihr Funktionsnachfolger
wird.

Nachzahlung von Zinsruckstanden.

Freiwillige Nachzahlung von Zinsriickstanden.

Die Emittentin ist berechtigt, ausstehende
Zinsrickstande jederzeit (insgesamt oder
teilweise) nachzuzahlen, wenn die
Nachzahlungsvoraussetzungen (wie

nachstehend definiert) in Bezug auf diese

Zahlung erfullt sind.

Wenn sich die Emittentin dazu entscheidet,
ausstehende Zinsrickstande (insgesamt oder
teilweise) nachzuzahlen, hat sie dies den
Glaubigern gemafl § 12 unter Einhaltung einer
Frist von nicht weniger als funf Geschaftstagen
mitzuteilen, wobei eine solche Mitteilung (i) den
Betrag an Zinsrickstanden, der gezahlt werden
soll, und (ii) den fir diese Zahlung festgelegten
(der

benennen muss; vorbehaltlich § 3 (9) (c) ist die

Tag "Freiwillige Nachzahlungstag")

Emittentin im Fall einer solchen Mitteilung
verpflichtet, diesen Betrag an Zinsrickstanden
am Freiwilligen Nachzahlungstag zu zahlen.

56

9)
@)

(i)  the amount of own funds (Eigenmittel) of
the Group (regardless of the terminology
used by the Applicable Supervisory
Requirements) is not sufficient to cover
the applicable Group SCR or the

applicable Group MCR;

in each case as applicable at the relevant time

pursuant to the Applicable Supervisory

Requirements.

"Interest Period" means each Fixed Interest
Period and each Floating Interest Period.

"Interest Payment Date" means each Fixed
Interest Payment Date and each Floating
Interest Payment Date.

"Competent Supervisory Authority" means
the Federal Financial Supervisory Authority
(Bundesanstalt far
Finanzdienstleistungsaufsicht) or any authority

that becomes its successor in such capacity.
Payment of Arrears of Interest.

Optional payment of Arrears of Interest. The
Issuer will be entitled to pay outstanding Arrears
of Interest (in whole or in part) at any time if the
Conditions to Settlement (as defined below) are
met with respect to such payment.

If the Issuer elects to pay outstanding Arrears of
Interest (in whole or in part), it will give not less
than five Business Days' notice to the Holders in
accordance with § 12 which notice will specify (i)
the amount of Arrears of Interest to be paid and
(i) the date fixed for such payment (the
"Optional Settlement Date"); in case of such
notice, the Issuer will be obliged to pay, subject
to the limitations as set forth in § 3 (9) (c), such
amount of Arrears of Interest on the Optional
Settlement Date.



(b)

Die "Nachzahlungsvoraussetzungen" sind an
einem Tag in Bezug auf eine Zahlung von
Zinsrickstanden erfillt, wenn an diesem Tag
kein Pflichtaufschubereignis eingetreten ist und
fortbesteht.

Pflicht zur Nachzahlung von Zinsruckstanden.
Die Emittentin ist verpflichtet, Zinsruckstande
nachsten

am Pflichtnachzahlungstag

nachzuzahlen.

"Pflichtnachzahlungstag” bezeichnet den

friheren der folgenden Tage:

0] fur Zinsrickstande, die vor dem Eintritt
eines Dividendenereignisses entstanden
sind, den nachsten Zinszahlungstag, der
auf den Tag folgt, an dem das

Dividendenereignis eingetreten ist, und an

dem die Nachzahlungsvoraussetzungen

erflllt sind;

(i) den Tag, an dem die
Schuldverschreibungen gemafR 8§ 4 (1),
8 4 (2) oder § 4 (3) zur Riickzahlung fallig
werden; und

(i) den Tag, an dem eine Verflgung zur

Auflésung, Abwicklung oder Liquidation
der Emittentin ergeht (sofern dies nicht fur

die Zwecke oder als Folge eines
Zusammenschlusses, einer
Umstrukturierung oder Sanierung

geschieht, bei dem bzw. bei der die
Emittentin noch zahlungsfahig ist und bei
die fortflhrende

dem bzw. bei der

Gesellschaft im  Wesentlichen alle
Vermogenswerte und Verpflichtungen der

Emittentin Gbernimmt).

Wenn ein Pflichtnachzahlungstag eintritt, wird
sich die Emittentin bemuhen, dies unter
Einhaltung einer Frist von nicht weniger als funf
Geschaftstagen vorab gemaR § 12 mitzuteilen,
wobei eine solche Mitteilung (i) den zur Zahlung
vorgesehenen Betrag an Zinsrickstanden und
(i) den Tag benennen muss, an dem diese
Auch nach einer

Zahlung vorgesehen ist.

solchen Mitteilung werden die Zinsrickstande
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(b)

The "Conditions to Settlement" are met on a
day with respect to any payment of Arrears of
Interest if on such day no Compulsory Deferral
Event has occurred and is continuing.

Compulsory payment of Arrears of Interest. The
Issuer must pay Arrears of Interest on the next
Compulsory Settlement Date.

"Compulsory Settlement Date" means the
earlier of the following dates:

0] in respect of any Arrears of Interest that
existed prior to the occurrence of a
Dividend Payment Event the next Interest
Payment Date following the date on which
the Dividend Payment Event occurred,
and on which the Conditions to Settlement

are met;

(i)  the date on which the Notes fall due for
redemption in accordance with § 4 (1),
84 (2)or 84 (3); and

(i) the date on which an order is made for the

winding up, dissolution or liquidation of the
Issuer (other than for the purposes of or
an

pursuant to amalgamation,

reorganization or restructuring whilst

solvent, where the continuing entity
assumes substantially all of the assets

and obligations of the Issuer).

If a Compulsory Settlement Date occurs, the
Issuer shall endeavor to give no less than five
Business Days' prior notice thereof in
accordance with § 12, provided that such notice
shall specify (i) the amount of Arrears of Interest
scheduled to be paid and (ii) the date on which
the payment is scheduled to be paid. Even after
such notice has been given the Arrears of

Interest will be due and payable (fallig) only



()

(10)

nur unter dem Vorbehalt des § 3 (9) (c) fallig. Ein
Unterlassen der Mitteilung an die Glaubiger
beruhrt Eintritt
Pflichtnachzahlungstags und stellt in keinem Falll

nicht den des
eine Pflichtverletzung der Emittentin dar. Eine
bis zu dem betreffenden Zinszahlungstag nicht

erfolgte Mitteilung ist unverzuglich nachzuholen.

Falls an einem Freiwilligen Nachzahlungstag
die
erfullt

oder einem  Pflichtnachzahlungstag

Nachzahlungsvoraussetzungen  nicht
sind, werden Zinsrickstande, deren Zahlung an
diesem Tag vorgesehen war, an dem
betreffenden Freiwilligen Nachzahlungstag oder
Pflichtnachzahlungstag nicht fallig, sondern
bleiben ausstehend und werden weiterhin als
Zinsrickstande behandelt, die erst dann fallig
werden, wenn sowohl die Nachzahlungsvoraus-
die
Voraussetzungen gemanR § 3 (9) (a) (dies setzt

setzungen als auch Ubrigen
eine neue Entscheidung und Mitteilung der
Emittentin voraus) oder gemaf § 3 (9) (b) erneut

erfillt sind.

Die Emittentin hat den Umstand, dass die Nach-
zahlungsvoraussetzungen nicht erfillt sind, so
bald wie mdglich nach dessen Feststellung
gemal § 12 mitzuteilen. Ein Unterlassen der
Mitteilung berthrt nicht die Wirksamkeit der
Fortsetzung des Zinsaufschubs und stellt in
keinem Fall eine Pflichtverletzung der Emittentin
dar. Sollte die Emittentin die Mitteilung nicht bis
zu dem betreffenden Freiwilligen Nachzah-
lungstag bzw.
veroffentlicht haben, hat sie diese unverziglich

Pflichtnachzahlungstag

nachzuholen.

Eine Nichtzahlung aus diesem Grunde

begriindet keinen Verzug der Emittentin und

keine anderweitige Verletzung ihrer
Verpflichtungen aufgrund dieser
Schuldverschreibungen oder fir sonstige
Zwecke.

Ende des Zinslaufs. Der Zinslauf der

Schuldverschreibungen endet mit Ende des
Tages, der dem Tag unmittelbar vorausgeht, an
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(©)

(10)

subject to § 3 (9) (c). Any failure to give notice to
the Holders shall not affect the occurrence of the
Compulsory Settlement Date and shall not
constitute a default of the Issuer for any purpose.
A notice which has not been given by the
relevant Interest Payment Date shall be given
without undue delay (unverziiglich) thereafter.

If on an Optional Settlement Date or a
Compulsory Settlement Date the Conditions to
Settlement are not met, Arrears of Interest
scheduled to be paid on such date will not
become due and payable (fallig) on the relevant
Optional Settlement Date or Compulsory
Settlement Date, as the case may be, but will
remain outstanding and will continue to be
treated as Arrears of Interest, which will become
due only if the Conditions to Settlement are met
and if the other requirements in accordance with
83 (9) () (which requires a new election and
notice by the Issuer) or § 3 (9) (b) are satisfied

again.

The Issuer will give notice in accordance with
§ 12 of the fact that the Conditions to Settlement
are not met as soon as practicable after its
determination. Any failure to give such notice
shall not affect the validity of the continuation of
the deferral of interest and shall not constitute a
default of the Issuer for any purpose. If the Issuer
has not given such notice prior to or on the
Date
Compulsory Settlement Date, it shall give it

relevant  Optional  Settlement or

without undue delay (unverziiglich) thereafter.

Any such failure to pay will not constitute a
default of the Issuer or any other breach of its
obligations under the Notes or for any other
purpose.

End of Interest Accrual. The Notes shall cease
to bear interest from the end of the day
immediately preceding the day on which they



dem sie zur Ruckzahlung féallig werden. Falls die
die bei
Falligkeit nicht zurlickzahlt, ist der Festgelegte

Emittentin Schuldverschreibungen
Nennbetrag jeder Schuldverschreibung ab dem
Tag der Félligkeit (einschlie3lich) bis zum Tag
der tatsachlichen Ruckzahlung der
Schuldverschreibungen (ausschlief3lich) in Hohe
des gesetzlich festgelegten Zinssatzes fir

Verzugszinsen! zu verzinsen.

§4
Ruckzahlung

become due (fallig) for redemption. If the Issuer
fails to redeem the Notes when due (féllig), each
Note will bear interest on its Specified
Denomination from (and including) the due date
to (but excluding) the day of actual redemption
of the Notes at the statutory default rate of

interest?,

§4
Redemption

(1) Ruckzahlung bei Endfalligkeit. Soweit nicht (1) Redemption at maturity. To the extent not
bereits zuvor zurtickgezahlt oder zurtickgekauft, previously redeemed or repurchased, the Notes
werden die  Schuldverschreibungen am will be redeemed at their Redemption Amount on
Endfélligkeitstag zum  Rickzahlungsbetrag the Final Maturity Date.
zurtickgezahlt.

"Endfalligkeitstag" ist, "Final Maturity Date" means,

0) wenn an dem Vorgesehenen 0] if on the Scheduled Maturity Date the
Endfalligkeitstag die Conditions to Redemption are met, the
Ruckzahlungsbedingungen erfillt sind, Scheduled Maturity Date;
der Vorgesehene Endfalligkeitstag;

(i)  andernfalls der erste Zinszahlungstag (i)  otherwise the first Interest Payment Date
nach dem Vorgesehenen following the Scheduled Maturity Date on
Endfalligkeitstag, an dem die which the Conditions to Redemption are
Rickzahlungsbedingungen erflllt sind. met.

"Vorgesehener Endfalligkeitstag" ist der "Scheduled Maturity Date" means the Floating

Variable Zinszahlungstag, der auf oder um den Interest Payment Date falling on or around

27. Oktober 2045 fallt. October 27, 2045.

(2) Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der (2) Early Redemption at the Option of the Issuer.
Emittentin. Die Emittentin kann  die The Issuer may, subject to fulfillment of the

Schuldverschreibungen insgesamt, jedoch nicht

teilweise, vorbehaltlich der Erfullung der
Ruckzahlungsbedingungen und vorbehaltlich
§ 4 (5) und (6) unter Einhaltung einer Frist von
nicht weniger als 15 Tagen zu jedem Optionalen
Ruckzahlungstag (wie nachstehend definiert)

vorzeitig kiindigen und zuriickzahlen.

Conditions to Redemption and subject to § 4 (5)
and (6), call the Notes for early redemption, in
whole but not in part, upon not less than 15 days'
prior notice, with effect as of any Optional
Redemption Date (as defined below).

Der gesetzliche Verzugszinssatz betragt gemaf §8 288 Absatz 1, 247 BGB fir das Jahr finf Prozentpunkte Gber dem von der Deutschen
Bundesbank von Zeit zu Zeit verdéffentlichten Basiszinssatz. / The default rate of interest for the year established by law is five percentage
points above the basic rate of interest published by Deutsche Bundesbank from time to time, 88 288 (1), 247 German Civil Code
(Burgerliches Gesetzbuch).
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3)

(@)

"Optionaler Riickzahlungstag" bezeichnet

(i) jeden Geschaftstag in dem Zeitraum ab
dem 27. April 2035 (einschlief3lich) bis zu
dem

Ersten Zinsanpassungstag

(ausschlieBlich);
(i) den Ersten Zinsanpassungstag; und

(iii) jeden auf den Ersten Zinsanpassungstag
folgenden Variablen Zinszahlungstag.

Vorzeitige Rilckzahlung nach Eintritt eines
Steuerereignisses, eines Aufsichtsrechtlichen
Ereignisses, eines Ratingagenturereignisses,
eines Rechnungslegungsereignisses oder eines

Clean-Up Ereignisses.

Bei Eintritt eines Steuerereignisses, eines
Aufsichtsrechtlichen Ereignisses, eines
Ratingagenturereignisses, eines
Rechnungslegungsereignisses  oder  eines
Clean-Up Ereignisses ist die Emittentin
vorbehaltlich der Erfullung der

Ruckzahlungsbedingungen und vorbehaltlich
84 (5)
Schuldverschreibungen insgesamt, jedoch nicht

jederzeit berechtigt, die

teilweise, unter Einhaltung einer Frist von
mindestens 15 Tagen vorzeitig zu kindigen und

zurlickzuzahlen.

Im Falle eines Steuerereignisses, welches zu

einer  Verpflichtung  zur  Zahlung von
Zusétzlichen Betragen fuhrt oder fuhren wirde,
darf eine solche Kundigungserklarung nicht
friher als 90 Tage vor dem Tag abgegeben
werden, an dem die Emittentin erstmals
verpflichtet wére, Zusatzliche Betrdge gemar
8§87 zu zahlen, falls eine Zahlung auf die

Schuldverschreibungen dann fallig wirde.

Im Falle eines Steuerereignisses, welches zu

einer Anderung der steuerlichen
Abzugsfahigkeit des Zinsaufwands in Bezug auf
die Schuldverschreibungen fihrt oder fiihren
wuirde, darf eine solche Kindigungserklarung
nicht friher als 90 Tage vor dem Tag abgegeben
werden, an dem sich die Abzugsféahigkeit des

Zinsaufwands andern wurde.
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®)

@)

"Optional Redemption Date" means

(i) each Business Day falling in a period from
(and including) April 27,2035 to (but
excluding) the First Reset Date;

the First Reset Date; and

(i)
(iii)

each Floating Interest Payment Date

following the First Reset Date.

Early Redemption after the Occurrence of a Tax
Event, Regulatory Event, a Rating Agency
Event, an Accounting Event or a Clean-Up

Event.

Upon the occurrence of a Tax Event, a
Regulatory Event, a Rating Agency Event, an
Accounting Event or a Clean-Up Event, the
the
Conditions to Redemption and subject to § 4 (5),

Issuer may, subject to fulfillment of
call the Notes for early redemption, in whole but
not in part, at any time upon not less than 15

days' prior notice.

In the case of a Tax Event that results in or would
result in the obligation to pay Additional
Amounts, no such notice of redemption may be
given earlier than 90 days prior to the earliest
date on which the Issuer would be for the first
time obliged to pay the Additional Amounts
pursuant to 8 7 if a payment in respect of the

Notes were then due.

In the case of a Tax Event that results in or would
result in a change in the tax deductibility of the
interest expense related to the Notes, no such
notice of redemption may be given earlier than
90 days prior to the date, on which the
deductibility of the
change.

interest expense would



(b)

()

Steuerereignis. Ein "Steuerereignis” tritt ein,
falls der Emittentin ein Rechtsgutachten einer
anerkannten Anwaltskanzlei vorliegt (und die
Emittentin der Hauptzahlstelle eine Kopie davon
Uberlasst), aus dem hervorgeht, dass sich die
steuerliche Behandlung der
Schuldverschreibungen in Folge einer an oder

nach dem Verzinsungsbeginn eingetretenen

Rechts- oder  Rechtsprechungsanderung,
einschlief3lich einer Anderung von
steuerrechtlichen  oder  aufsichtsrechtlichen

Gesetzen, Regelungen oder Verfahrensweisen
sowie einer Anderung oder Klarstellung der
Auslegung oder Anwendung oder erstmaligen
Auslegung oder Anwendung von Gesetzen,
Verordnungen oder sonstigen Vorschriften
durch eine gesetzgebende Korperschaft, ein
Gericht Behorde

einschlielRlich des Falles, dass die betreffende

oder eine (jeweils

Anderung, Ergénzung oder Klarstellung
rickwirkend vor dem Tag der Begebung der
findet),

nicht

Schuldverschreibungen  Anwendung

andert (insbesondere, jedoch
ausschlieRlich, im Hinblick auf die steuerliche
Abzugsfahigkeit des Zinsaufwands in Bezug auf
die die
Verpflichtung zur Zahlung von Zusatzlichen

Schuldverschreibungen oder

Betragen (wie in 87 definiert)) und diese
Anderung fur die Emittentin nach eigener,

begriindeter  Auffassung der  Emittentin
wesentlich nachteilig ist.
Aufsichtsrechtliches Ereignis. Ein

"Aufsichtsrechtliches Ereignis” tritt ein, wenn
sich die aufsichtsrechtliche Einstufung der
und diese

Schuldverschreibungen andert,

Anderung wahrscheinlich Zu einem
vollstdndigen oder teilweisen Ausschluss der
Schuldverschreibungen aus dem Tier 2-Kapital
der Emittentin oder der Gruppe im Sinne der
Anwendbaren Aufsichtsrechtlichen

Anforderungen fiihren wirde.

Fur die Feststellung des Vorliegens eines

Aufsichtsrechtlichen Ereignisses genigt
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Tax Event. A "Tax Event" occurs if a legal
opinion of a recognized law firm has been
delivered to the Issuer (and the Issuer has
provided the Principal Paying Agent with a copy
thereof) stating that, as a result of a change in
applicable legislation or relevant jurisprudence,
including a change in any fiscal or regulatory
legislation, rules or practices, or amendment or
clarification to the interpretation or application, or
any interpretation or application made for the first
time, of any laws, regulations or other rules by
any legislative body, court or authority occurring
on or after the Interest Commencement Date (in
each case including in case any such change,
amendment or clarification has retroactive effect
as of the date prior to the issue of the Notes), the
tax treatment of the Notes changes (including
but not limited to the tax deductibility of the
interest expense related to the Notes or the
obligation to pay Additional Amounts (as defined
in §7)) and if, in the Issuer's own reasonable
opinion, this change has a material adverse
effect for the Issuer.

Regulatory Event. A "Regulatory Event" occurs
the
classification of the Notes that would be likely to

if there is a change in regulatory
result in an exclusion of the Notes in full or in part
from the Tier 2 Capital of the Issuer or the Group

under the Applicable Supervisory Requirements.

For the purposes of the determination of the
occurrence of a Regulatory Event, it suffices in
particular if the Competent Supervisory Authority



(d)

insbesondere eine entsprechende Mitteilung der
Zustandigen Aufsichtsbehdrde an die Emittentin.

Zur Klarstellung: Ein Uberschreiten der nach
Malgabe
Aufsichtsrechtlichen

der Anwendbaren

Anforderungen jeweils
geltenden Anrechnungsobergrenzen begriinden

kein Aufsichtsrechtliches Ereignis.

die Tier 2-
in den Anwendbaren

"Tier 2-Kapital"  bezeichnet

Basiseigenmittel (wie
Aufsichtsrechtlichen Anforderungen definiert
und unabhéngig von der darin gewahlten
Bezeichnung) fur Zwecke der Ermittlung der
Emittentin  oder der

Solo-Solvabilitat  der

Gruppen-Solvabilitat der Gruppe.
Ein
ereignis" tritt ein, wenn sich in Folge einer an

Ratingagenturereignis. "Ratingagentur-

oder nach dem Verzinsungsbeginn
eingetretenen Anderung oder Klarstellung der
Rating-Methodologie (oder deren Auslegung)
die von einer Rating Agentur zugeordnete
Behandlung der Schuldverschreibungen
(einschlie3lich der Dauer und des Anteils des
diesen zugewiesenen Eigenkapitalgehalts) fr
die
Verschuldung der Emittentin oder der Gruppe

Bemessung der Kapitalisierung oder

nach eigener, begriindeter Auffassung der
Emittentin verschlechtert (i) im Vergleich zu der
von der Rating Agentur an dem Tag der

Begebung der Schuldverschreibungen
zugeordneten Behandlung der
Schuldverschreibungen  (einschlieRlich  der

Dauer und des Anteils des diesen zugewiesenen
Eigenkapitalgehalts) fir die Bemessung der

Kapitalisierung  oder  Verschuldung  der

Emittentin oder der Gruppe oder (ii), wenn an

dem Tag der Begebung der

Schuldverschreibungen von der Rating Agentur
keine solche Behandlung bestimmt wurde, im
Vergleich Zu der Behandlung der
Schuldverschreibungen fiir die Bemessung der
Kapitalisierung  oder  Verschuldung  der
Emittentin oder der Gruppe, die von der Rating

Agentur an dem Tag zugeordnet wird, an dem
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(d)

has made a communication to that effect to the
Issuer.

For the avoidance of doubt, exceeding the
applicable quantitative limits in accordance with
the Applicable Supervisory Requirements does
not constitute a Regulatory Event.

"Tier 2 Capital" means the Tier 2 basic own
funds (as defined in, and regardless of the
terminology used by, the Applicable Supervisory
Requirements) for single solvency purposes of
the Issuer or for group solvency purposes of the
Group pursuant to the Applicable Supervisory
Requirements.

Rating Agency Event. A "Rating Agency Event"
occurs if, as a consequence of a change or
clarification of the rating methodology (or the
interpretation thereof) on or after the Interest
Commencement Date, the treatment of the
with the
capitalization or the leverage (including the

Notes regards to measuring
duration and quantum of assigned equity
content) of the Issuer or the Group attributed by
any Rating Agency is, in the reasonable opinion
of the
compared to the treatment attributed by such

Rating Agency to the Notes with regards to

Issuer, adversely affected (i) when

measuring the capitalization or the leverage of
the Issuer (including the duration and quantum
of assigned equity content) or the Group at the
date of the issuance of the Notes or (ii), or if no
such treatment is attributed by such Rating
Agency to the Notes on the date of issuance of
the Notes, when compared to the treatment
attributed by such Rating Agency to the Notes
with regards to measuring the capitalization or
the
quantum of assigned equity content) of the

leverage (including the duration and
Issuer or the Group at the date when such
treatment is attributed for the first time by such
Rating Agency.



(e)

von der Ratingagentur erstmals eine solche
Behandlung zugeordnet wird.

bezeichnet S&P Global
ihrer

"Rating Agentur"

Ratings Europe Limited oder eine
Nachfolgerinnen (unter Einschluss verbundener
Unternehmen) oder jede andere Rating Agentur
vergleichbaren internationalen Ansehens, von
der die Emittentin ein Solicited Rating erhalt, wie

von Zeit zu Zeit durch die Emittentin bestimmt.

"Solicited Rating" bezeichnet ein Rating, das
von einer Rating Agentur erteilt wird, mit der die
Emittentin in einem Vertragsverhaltnis steht, im
Rahmen dessen die Rating Agentur eine
Behandlung der Schuldverschreibungen fir die
Bemessung der Kapitalisierung oder
Verschuldung der Emittentin oder der Gruppe

festlegt.

Rechnungslegungsereignis. Ein

"Rechnungslegungsereignis” tritt ein, wenn
die
Auffassung aufgrund einer an oder nach dem

Emittentin nach eigener begriindeter

Tag der Begebung der Schuldverschreibungen
eingetretenen Anderung der Anwendbaren
Rechnungslegungsvorschriften  (einschlief3lich

einer rickwirkenden Anderung der

Anwendbaren  Rechnungslegungsvorschriften
oder ihrer Auslegung) die Verbindlichkeiten aus
den Schuldverschreibungen in dem nach
Mafgabe

Rechnungslegungsvorschriften

der Anwendbaren
aufgestellten
Jahresabschluss oder Konzernjahresabschluss
der Emittentin nicht oder nicht mehr als
Verbindlichkeiten in der Bilanz ausweisen darf
und die Emittentin dies nicht abwenden kann,
indem sie MaRnahmen ergreift, die sie nach

Treu und Glauben fir angemessen halt.

"Anwendbare

Rechnungslegungsvorschriften" bezeichnet
die Vorschriften gemafR Handelsgesetzbuch
(HGB) (das "HGB") sowie die International
Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie zu
den jeweiligen Stichtagen und fir die jeweiligen

Rechnungslegungsperioden anwendbar sind,
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(e)

"Rating Agency" means S&P Global Ratings
Europe Limited or any of its successors or any of
its successors (including any affiliates) or any
other rating agency of equivalent international
standing from which the Issuer has obtained a
Solicited Rating specified from time to time by
the Issuer.

"Solicited Rating" means a rating assigned by
a Rating Agency with whom the Issuer has a
contractual relationship under which the Notes
are assigned a treatment with regards to
measuring the capitalization or the leverage of

the Issuer or the Group.

Accounting Event. An "Accounting Event"”
occurs if the Issuer in its own reasonable opinion
as a result of any change in or amendment to the
Applicable Accounting Standards (including in
case any such change or amendment to the
their

which

Applicable Accounting Standards or
interpretation has retroactive effect),
change or amendment becomes effective on or
after the date of issue of the Notes, must not or
must no longer record the obligations under the
Notes as liabilities on the balance sheet in the
Issuer's annual financial statements or annual
consolidated financial statements prepared in
accordance with the Applicable Accounting
Standards and this cannot be avoided by the
Issuer taking such measures it (acting in good

faith) deems appropriate.

"Applicable Accounting Standards" means
the provisions of the German Commercial Code
(Handelsgesetzbuch — HGB) (the "HGB") and
the International Financial Reporting Standards
(IFRS), as applicable at the relevant dates and
for the relevant periods, or other accounting



(f)

(4)
(@)

oder andere, von der Emittentin zukinftig

anzuwendende, allgemein anerkannte

Rechnungslegungsgrundsatze.

Clean-Up Ereignis. Ein "Clean-Up Ereignis" tritt
die
Tochterunternehmen der Emittentin im Sinne
§ 290 Absatz 1 HGB

Schuldverschreibungen in

ein, wenn Emittentin  und/oder ein

von (zusammen)

einem
Gesamtnennbetrag von 75 % oder mehr des
ursprunglich begebenen Gesamtnennbetrages
der Schuldverschreibungen erworben haben,
und der Gesamtnennbetrag der
Schuldverschreibungen in der Globalurkunde
mindestens um diesen Prozentsatz reduziert

wurde.
Rickzahlungsbedingungen.

Die "Riuckzahlungsbedingungen" sind die an
einem Tag in Bezug auf eine vorgesehene
Kindigung und Rickzahlung oder einen
geplanten Ruckkauf (wie in 8 11 (2) definiert) der
Schuldverschreibungen nach den Anwendbaren
die
Anerkennung von Fremdkapitalinstrumenten als

Aufsichtsrechtlichen Anforderungen fir
Tier 2-Kapital der Emittentin oder der Gruppe zu

und zwar
ob die
(weiterhin) zu dem

erfillenden  Voraussetzungen,

unabhéngig davon,
Schuldverschreibungen
betreffenden Zeitpunkt als Tier-2-Kapital der
Emittentin und/oder der Gruppe anerkannt
werden oder nicht. Am Tag der Begebung der

Schuldverschreibungen setzt dies voraus, dass:

(i) kein an diesem Tag noch fortbestehendes
Insolvenzereignis eingetreten ist und die
Zahlung des Rickzahlungsbetrages oder

Ruckkauf

Insolvenzereignis

der nicht zZu einem

fuhren oder dessen
Eintritt beschleunigen wirde (wobei jedoch
ungeachtet dessen die Forderungen der
Glaubiger aus den Schuldverschreibungen
in einem Insolvenz- oder
Liquidationsverfahren im Hinblick auf die
MaRgabe der

Emittentin nach
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principles generally accepted and applied by the
Issuer in the future.

Clean-Up Event. A "Clean-Up Event" occurs if
at any time the Issuer and/or any subsidiary of
the Issuer within the meaning of § 290 (1) HGB
have (together) purchased Notes equal to or
more than 75 per cent. of the aggregate principal
amount of the Notes initially issued and the
aggregate principal amount of the Notes is
reduced by at least this percentage in the Global
Note accordingly.

Conditions to Redemption.

the
conditions that must be fulfilled on any date with

"Conditions to Redemption" means
respect to a scheduled call and redemption or a
planned Repurchase (as defined in § 11 (2)) of
the Notes in accordance with the Applicable
Supervisory Requirements for the recognition of
debt instruments as Tier 2 Capital of the Issuer
and the Group regardless of whether the Notes
are (or continue to be) recognized as Tier 2
Capital of the Issuer and/or the Group at the
relevant time. On the date of issue of the Notes

this requires that:

(i) no Insolvency Event has occurred and is
continuing on such date and that the
payment of the Redemption Amount or the
Repurchase would not result in, or

accelerate, the occurrence of an Insolvency

the

claims of the Holders under the Notes in any

Event (notwithstanding the above,

insolvency or liquidation proceedings in
fall
accordance with the Applicable Insolvency

relation to the Issuer will due in

Regulations); and



(ii)

(iii)

Anwendbaren Insolvenzrechtlichen

Vorschriften fallig werden); und

kein an diesem Tag noch fortbestehendes
Relevantes Konzerntochter-
Insolvenzereignis eingetreten ist, es sei
denn, die Zustandige Aufsichtsbehoérde hat
in Kenntnis des Eintritts eines noch
fortbestehenden Relevanten
Konzerntochter-Insolvenzereignisses keine
Bedenken gegen die Ruckzahlung der
Schuldverschreibungen bzw. den Rickkauf

geaulert; und

kein an diesem Tag noch fortbestehendes
Solvenzkapitalereignis eingetreten ist und
die
Schuldverschreibungen bzw. der Rickkauf

Rickzahlung der

nicht zu einem Solvenzkapitalereignis
fuhren wiirde, es sei denn, die Riickzahlung
der Schuldverschreibungen bzw. der
Ruckkauf ist auch in einem solchen Fall
nach der

ausnahmsweise Maf3gabe

Anwendbaren Aufsichtsrechtlichen
Anforderungen zulassig; dies setzt voraus,

dass:

(A) die Zustandige Aufsichtsbehérde in
Kenntnis des Eintritts eines noch

fortbestehenden
Solvenzkapitalereignisses ihre
Zustimmung geman dem

nachstehenden Absatz (iv) erteilt und
bis zu diesem Tag nicht widerrufen hat;

und

(B) das uber die Schuldverschreibungen
eingezahlte  Kapital durch die
Einzahlung von Tier 1-

Basiseigenmittelbestandteilen ersetzt

oder in solche Bestandteile
umgewandelt wird, oder durch die
Einzahlung anderer, zumindest
gleichwertiger Tier 2-Basiseigenmittel-
bestandteile ersetzt oder in solche

Bestandteile umgewandelt wird; und
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(ii)

(iii)

no Relevant Consolidated Subsidiary
Insolvency Event has occurred and is
continuing on such date, unless the
Competent Supervisory Authority, being
aware of the occurrence of a Relevant
Consolidated Subsidiary Insolvency Event
that is continuing, has not objected to the
redemption of the Notes or the Repurchase;

and

no Solvency Capital Event has occurred
and is continuing on such date and the
redemption of the Notes or the Repurchase
would not result in a Solvency Capital
the
Repurchase of the Notes is exceptionally
the
Supervisory  Requirements;

Event, unless the redemption or

permitted in such a case under
Applicable
such exceptional permission requires that:

(A) the Competent Supervisory Authority,
being aware of the occurrence of a
that is
and

Solvency Capital Event

continuing, has given, not
withdrawn by such date, its consent
according to subparagraph (iv) below;

and

(B) the capital paid-in for the Notes is
replaced by or converted into paid-in
Tier 1 basic own-fund items, or is
replaced by or converted into other
paid-in Tier 2 basic own-fund items of

at least the same quality; and



(iv)

v)

(C) die anwendbare Solo MCR und die

anwendbare Gruppen MCR auch nach
Schuld-
verschreibungen bzw. dem Ruickkauf

der Rickzahlung der

eingehalten werden;
und

die Zusténdige Aufsichtsbehorde ihre nach
MaRgabe der Anwendbaren
Aufsichtsrechtlichen Anforderungen
erforderliche Zustimmung zur Kindigung
und Zahlung des Rickzahlungsbetrages
bzw. zu dem Ruckkauf erteilt und bis zu

diesem Tag nicht widerrufen hat; und

im  Falle einer Rickzahlung der
Schuldverschreibungen oder eines
Ruckkaufs vor dem 27. Oktober 2030 das
Uber die Schuldverschreibungen
eingezahlte Kapital mit der Zustimmung der
Zustandigen Aufsichtsbehodrde entweder
durch die Tier 1-

Basiseigenmittelbestandteilen ersetzt oder

Einzahlung von

in solche Bestandteile umgewandelt wird,
oder durch die Einzahlung anderer,
Tier 2-

Basiseigenmittelbestandteile ersetzt oder in

zumindest gleichwertiger
solche Bestandteile umgewandelt wird,
wobei:

(A) im Falle einer Riickzahlung bei Eintritt
eines Steuerereignisses kein

Erfordernis der Ersetzung oder
Umwandlung gemall §4 (4) (a) (v)

besteht, wenn
() eine Angemessene Uberdeckung

vorliegt; und

(I) die Emittentin der Zustandigen
Aufsichtsbehorde
hinreichend nachweist, dass das

gegeniber

Steuerereignis wesentlich ist und
am Tag der Begebung der
Schuldverschreibungen nach
verninftigem Ermessen nicht

vorherzusehen war; und

(iv)

v)

(C) the applicable Solo MCR and the
applicable Group MCR are fulfilled
also after the redemption of the Notes
or the Repurchase;

and

the Competent Supervisory Authority has
given, and not withdrawn by such day, its
consent to the redemption and payment of
the Redemption Amount or to the

Repurchase, as required, under the

Applicable Supervisory Requirements; and

in the event of a redemption of the Notes or
a Repurchase prior to October 27, 2030 the
capital paid in for the Notes is replaced by
or converted into paid-in Tier 1 basic own-
fund items, or is replaced by or converted
into other paid-in Tier 2 basic own-fund
items of at least the same quality, in each
case with the consent of the Competent
Supervisory Authority, provided that:

(A) in case of a redemption following the

occurrence of a Tax Event no
replacement or conversion
accordance with

84 (4) (a) (v) applies if

requirement in

() an Appropriate Margin exists; and

(II) the Issuer demonstrates to the
satisfaction of the Competent
Supervisory Authority that the Tax
Event is material and was not
reasonably foreseeable at the
date of issue of the Notes; and



(b)

(€)

(B) im Falle einer Riickzahlung bei Eintritt
eines Aufsichtsrechtlichen Ereignisses
kein Erfordernis der Ersetzung oder
Umwandlung gemall §4 (4) (a) (v)
besteht, wenn

() eine Angemessene Uberdeckung
vorliegt; und

(II) die Zusténdige Aufsichtsbehorde
es fur ausreichend sicher halt,
die

Aufsichtsrechtliche

dass fur das
Ereignis
relevante Anderung stattfindet
oder stattfinden wird, und die
Emittentin ~ der
Aufsichtsbehérde

hinreichend nachweist, dass die

Zustandigen
gegenuber
betreffende  aufsichtsrechtliche

Neueinstufung oder der

betreffende  Ausschluss  der
Schuldverschreibungen am Tag
nach

ihrer Begebung

verniinftigem Ermessen nicht

vorherzusehen war.

der
die
der

Die
Ruckzahlungsbedingungen

Nichterfullung
berechtigt
Glaubiger  nicht

Schuldverschreibungen und stellt keinen Ausfall

zur  Kindigung

der Emittentin dar.
Bestimmte Definitionen.

Eine "Angemessene Uberdeckung" liegt vor,

wenn (x) die anwendbare Solo SCR der
Emittentin und (y) die anwendbare Gruppen SCR
der Gruppe unter Berilcksichtigung der

Solvabilitdét der Emittentin bzw. der Gruppe,

einschlieBlich ihres mittelfristigen

Kapitalmanagementplans, nach der

Ruckzahlung zuzlglich einer angemessenen
Sicherheitsmarge bedeckt sind.

"Einrichtung der betrieblichen

Altersversorgung" hat die diesem Begriff in der
Richtlinie (EU) 2016/2341 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 14. Dezember
2016 die und die

Uber Tatigkeiten
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(b)

(©)

(B) in case of a redemption following the

occurrence of a Regulatory Event no
conversion
with

replacement or
requirement in accordance
§ 4 (4) (a) (v) applies, if

() an Appropriate Margin exists; and

(I the Supervisory

Authority considers it sufficiently

Competent

certain that the change relevant
for the Regulatory Event occurs or
the
demonstrates to the satisfaction

will  occur and Issuer
of the Competent Supervisory
Authority that the

reclassification or the exclusion of

regulatory

the Notes was not reasonably
foreseeable at the date of issue of
the Notes.

The non-fulfilment of the Conditions to
Redemption shall not entitle the Holders to
require the redemption of the Notes and shall

not constitute a default of the Issuer.

Certain Definitions.

An "Appropriate Margin" exists if (x)the
applicable Solo SCR of the Issuer and (y)the
applicable Group SCR of the Group, after the
redemption, will be exceeded by an appropriate
margin, taking into account the solvency position
of the Issuer and the Group, including their

medium-term capital management plan.

"Institution for Occupational Retirement
Provision" has the meaning given to this termin
Directive 2016/2341/EU  of the

Parliament and of the Council of December

European

14,2016 on the activities and supervision of



Beaufsichtigung ~ von  Einrichtungen  der

betrieblichen Altersversorgung (EbAV) in der

jeweils geltenden Fassung zugewiesene
Bedeutung.
"Relevantes Konzerntochter-

Insolvenzereignis" bezeichnet die Einleitung
eines Insolvenz- oder Liquidationsverfahrens im
Hinblick auf ein Tochterunternehmen der
Emittentin im Sinne von § 290 Absatz 1 HGB mit
Sitz im Européischen Wirtschaftsraum, das
entweder ein Versicherungsunternehmen oder
ein Rickversicherungsunternehmen oder eine
Einrichtung der betrieblichen Altersversorgung
(jeweils wie unten definiert) ist, wenn und
solange die Emittentin in Abstimmung mit der
Zusténdigen Aufsichtsbehorde feststellt, dass
die  Vermdgenswerte des  betreffenden
Tochterunternehmens (mdoglicherweise) nicht

ausreichen werden, um samtliche
Versicherungs- und
Rickversicherungsverpflichtungen bzw.
Altersversorgungsleistungen dieses
Tochterunternehmens gegeniber den
Versicherungsnehmern und den
Anspruchsberechtigten unter den
Versicherungs- oder
Rickversicherungsvertragen bzw. den
Altersversorgungssystemen des

Tochterunternehmens zu befriedigen.

"Ruckversicherungsunternehmen" hat die
diesem Begriff in der Solvency Il Richtlinie

zugewiesene Bedeutung.

"Solvency Il Richtlinie” bezeichnet die
Richtlinie 2009/138/EG des
Parlaments und des Rates betreffend die

Aufnahme und Ausibung der Versicherungs-

Européischen

und der Rickversicherungstatigkeit (Solvabilitat
II) in der jeweils geltenden Fassung; soweit
Richtlinie
geandert oder ersetzt werden, bezieht sich der

Bestimmungen der Solvency Il

Verweis auf Bestimmungen der Solvency Il
Richtlinie in diesen Anleihebedingungen auf die
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institutions for occupational retirement provision
(IORPs), as amended from time to time.

"Relevant Consolidated Subsidiary
Insolvency Event" means the commencement
of insolvency or liquidation proceedings with
respect to a subsidiary of the Issuer within the
meaning of § 290 (1) HGB that has its seat in the
European Economic Area and which is either an
Insurance Undertaking or a Reinsurance
Undertaking or any Institution for Occupational
Retirement Provision (each as defined below), if
and as long as the Issuer determines, in
conjunction with the Competent Supervisory
Authority, that the assets of that subsidiary may
or will be insufficient to meet all insurance,
reinsurance  and

occupational pension

obligations, respectively, of such subsidiary
towards policy holders and beneficiaries of
reinsurance contracts or

insurance and

occupational pension schemes of the subsidiary.

"Reinsurance Undertaking" has the meaning
given to this term in the Solvency Il Directive.

"Solvency Il Directive" means Directive
2009/138/EC of the European Parliament and
the Council on the taking-up and pursuit of the
business of Insurance and Reinsurance
(Solvency Il), as amended from time to time; to
the extent that provisions of the Solvency Il
Directive are amended or replaced, the
reference to the provisions of the Solvency I
Directive as used in these Terms and Conditions
shall refer to such amended provisions or

successor provisions from time to time.



(5)

geanderten Bestimmungen bzw. die

Nachfolgeregelungen.

"Versicherungsunternehmen" hat die diesem
Begriff in der Solvency Il Richtlinie zugewiesene
Bedeutung.

Form der Kindigungsmitteilung; Unwirksamkeit
der Kindigung. Eine Kiindigung nach § 4 (2)
oder (3) hat durch Mitteilung an die Glaubiger
§12

("Kundigungsmitteilung").

geman Zu erfolgen
Die
Kindigungsmitteilung ist vorbehaltlich  der

Erfullung der Rickzahlungsbedingungen
unwiderruflich, muss den fur die Rickzahlung
festgelegten Termin und im Falle einer
Kindigung und Rickzahlung nach § 4 (3) den
Grund fur diese Kindigung und Ruckzahlung

nennen.

Sofern die Rickzahlungsbedingungen an demin
der Kindigungsmitteilung fur die Ruckzahlung
festgelegten Tag erflllt sind, ist die Emittentin
verpflichtet, die Schuldverschreibungen an
diesem Tag zum Ruckzahlungsbhetrag (wie in
8 4 (6) definiert) zuzuglich bis zum fir die
Rickzahlung festgesetzten Tag (ausschlief3lich)
(vorbehaltlich & 3 (8)) aufgelaufener Zinsen

zurlickzuzahlen.

Falls die Ruckzahlungsbedingungen an dem in
der Kindigungsmitteilung fur die Ruckzahlung
festgelegten Tag nicht erfillt sind, wird die
Kindigungsmitteilung als unwirksam behandelt
und die betreffende Ruckzahlung darf nicht
erfolgen; die Emittentin wird sich bemiuhen, die
Glaubiger hiertber spatestens an dem fir die
Ruckzahlung festgelegten Termin gemaR § 12
zu informieren. Sollte die Emittentin die
Mitteilung nicht bis zu dem fur die Riickzahlung
festgelegten Termin verdéffentlicht haben, hat sie
dies unverzuglich nachzuholen.

Ein
Unwirksamkeit

die
und das

Unterlassen der Mitteilung lasst

der Kindigung
Ruckzahlungsverbot unberthrt und stellt in
keinem Fall eine Pflichtverletzung der Emittentin

dar.
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(®)

“Insurance Undertaking" has the meaning
given to this term in the Solvency Il Directive.

Form of the Redemption Notice; Invalidity of the
Redemption Notice. Any notice of redemption
pursuant to § 4 (2) or (3) shall be given to the
Holders in accordance with § 12 ("Redemption
Notice").
Conditions to Redemption, the Redemption

Subject to the fulfillment of the

Notice shall be irrevocable and shall specify the
date fixed for redemption and, in case of a call
and redemption pursuant to § 4 (3), the reason
for such call and redemption.

If the Conditions to Redemption are fulfilled on
the date fixed for redemption in the Redemption
Notice, the Issuer shall redeem the Notes at the
Redemption Amount (as defined in § 4 (6)) on
such date plus any interest accrued to (but
excluding) the date fixed for redemption (subject
to § 3 (8)).

If the Conditions to Redemption are not fulfilled
the
Redemption Notice, the Redemption Notice shall

on the date fixed for redemption in

be deemed invalid and the corresponding
redemption shall not be made; the Issuer shall
endeavor to inform the Holders thereof by notice
in accordance with § 12 no later than on the date
fixed for redemption. If the Issuer has not
published the notice by the date fixed for
redemption, it shall do so after such date without
undue delay (unverzuglich).

Failure to give such notice shall not affect the
invalidity of the notice and the prohibition of
redemption and shall in no event constitute an
event of default of the Issuer.



(6)

(7)

(1)

(@)

Wenn die Rulckzahlungsbedingungen nicht
erfullt sind, berechtigt dies die Glaubiger nicht,
von der Emittentin die Rickzahlung der
Schuldverschreibungen zu verlangen, und eine
aus diesem Grunde nicht erfolgte Ruckzahlung
der Schuldverschreibungen begriindet keinen
Verzug der Emittentin und keine anderweitige

Verletzung ihrer Verpflichtungen aufgrund dieser

Schuldverschreibungen oder fir sonstige
Zwecke.

Ruckzahlungsbetrag. Der
"Rickzahlungsbetrag" ist ein Betrag je

Schuldverschreibung in Hohe des Festgelegten
Nennbetrages zuziglich der bis zum Tag der
Rickzahlung (ausschlie3lich) in Bezug auf diese
Schuldverschreibung aufgelaufenen, aber noch
nicht bezahlten Zinsen (einschlie3lich samtlicher
gemal § 3 (9) fallige Zinsriickstédnde in Bezug
auf diese Schuldverschreibung).

Kein Recht der Glaubiger zur Kindigung oder
zur Falligstellung. Die Glaubiger haben kein
Recht
Falligstellung der Schuldverschreibungen.

zur Kindigung oder anderweitigen

§5
Zahlungen

Zahlungen von Kapital und Zinsen. Zahlungen
die
Schuldverschreibungen erfolgen nach Maf3gabe

von Kapital und Zinsen auf
von 8 5 (2) an das Clearing System oder dessen
Order
jeweiligen Kontoinhaber des Clearing Systems.
Die
Schuldverschreibungen,

zur Gutschrift auf den Konten der

Zinsen auf
die  durch

Vorlaufige Globalurkunde verbrieft sind, erfolgt

Zahlung von

eine

nach ordnungsgemélRem Nachweis gemaR
81 (3).

die
leistenden

Zahlungsweise. Samtliche auf

Schuldverschreibungen Zu
Zahlungen werden in der Festgelegten Wahrung
geleistet. Den Glaubigern werden keine Kosten
oder Gebihren in Bezug auf diese Zahlungen

auferlegt. Samtliche Zahlungen stehen unter
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(6)

@)

)

@)

Failure to comply with the Conditions to
Redemption shall not entitle the Holders to
require the Issuer to redeem the Notes and any
failure to redeem the Notes for such reason shall
not constitute a default by the Issuer or any other
event of default under these Notes or for any
other purpose.

The
Amount" means an amount per Note equal to

Redemption  Amount. "Redemption
the Specified Denomination plus any interest
accrued on such Note to but excluding the date
of redemption but yet unpaid (including any
Arrears of Interest due on such Note pursuant to

§3(9)).

No Right of Termination or Acceleration by the
Holders. The Holders shall have no right to
accelerate  the

terminate or  otherwise

redemption of the Notes.

8§85
Payments

Payments of Principal and Interest. Payment of
principal and interest on the Notes shall be
made, subject to § 5 (2), to the Clearing System
or to its order for credit to the accounts of the
relevant account holders of the Clearing System.
Payment of interest on Notes represented by a
Temporary Global Note shall be made, upon due
certification as provided in § 1 (3).

Manner of Payment. Payments of any amounts
due in respect of the Notes shall be made in the
Specified Currency. No commission or expenses
shall be charged to the Holders in respect of
such payments. All payments are subject to all
applicable fiscal and other laws, directives and



3)

(4)

()

dem Vorbehalt steuerlicher und

sonstiger gesetzlicher Vorschriften, Richtlinien

geltender

und Verordnungen oder Vertrage, denen sich
die Emittentin oder eine Zahlstelle unterworfen
haben. Vorbehaltlich § 7 ist die Emittentin nicht
verpflichtet, Zusatzliche Betrdge (wie in 87
definiert) als Ausgleich fur irgendwelche Steuern
oder Abgaben gleich welcher Art, die aufgrund
steuerlichen oder

solcher sonstigen

gesetzlichen Vorschriften, Richtlinien oder
Verordnungen oder Vertrage auferlegt oder

erhoben werden, an die Glaubiger zu zahlen.

Erfillung. Die Emittentin wird durch Leistung der
Zahlung an das Clearing System oder dessen
Order von ihrer Zahlungspflicht befreit.

Geschaftstagekonvention. Ist der Falligkeitstag
fir eine Zahlung von Kapital oder Zinsen kein
Geschaftstag, so hat der Glaubiger keinen
Anspruch auf Zahlung vor dem néchsten Tag,
der ein Geschéftstag ist (aulRer im Fall eines
Variablen Zinszahlungstags). Fir eine solche
Zahlungsverzdgerung werden keine weiteren
Zinsen oder eine andere Ersatzleistung gezahlt.

Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen.
Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen
auf  Kapital der  Schuldverschreibungen

schlie3en, soweit anwendbar, den
Ruckzahlungsbetrag der
Schuldverschreibungen sowie sonstige auf oder
in Bezug auf die Schuldverschreibungen
zahlbare Betrdge ein. Bezugnahmen in diesen
Anleihebedingungen auf Zinsen auf die
Schuldverschreibungen schliel3en alle Betrage,
die gemall 83 zahlbar sind, sowie
gegebenenfalls sdmtliche gemal § 7 zahlbaren

Zusétzlichen Betrage ein.

§6

Die Hauptzahlstelle, weitere Zahlstellen und die

(1)

Berechnungsstelle

Bestellung; bezeichnete Geschaftsstelle. Die
(die
die anfanglich bestellte

anfanglich  bestellte = Hauptzahlstelle

"Hauptzahlstelle"),

®3)

(4)

®)

regulations or agreements to which the Issuer or
any Paying Agent have agreed to be subject to.
Without prejudice to the provisions of § 7, the
Issuer will not be obliged to pay to the Holders
any Additional Amounts (as defined in 8§ 7) as
compensation for any taxes or duties of
whatever nature imposed or levied by such fiscal
laws, directives or

and other regulations,

agreements.

Discharge. The Issuer will be discharged from its
duty of payment by making payment to, or to the
order of, the Clearing System.

Business Day Convention. If any due date for
payment of principal or interest is not a Business
Day, then the Holder will not be entitled to
payment until the next day which is a Business
Day (except as provided in relation to a Floating
Interest Payment Date). No further interest or
any other compensation shall be paid in respect
of the delay in such payment.

References to Principal and Interest. Any
reference in these Terms and Conditions to
principal will include, as applicable, the
Redemption Amount of the Notes and any other
amounts payable in respect of the Notes. Any
reference in these Terms and Conditions to
interest in respect of the Notes will include all
amounts payable pursuant to §3 and, if
applicable, the Additional Amounts which may

be payable under § 7.

§6

The Principal Paying Agent, additional Paying

)

Agents and the Calculation Agent

Appointment; Specified Office. The initial
principal paying agent (the "Principal Paying

Agent") and the initial calculation agent (the



(2)

3)

Berechnungsstelle (die "Berechnungsstelle™)
und deren jeweilige anfénglich bezeichneten
Geschéftsstellen lauten wie folgt:

Hauptzahlstelle:
Citibank Europe plc
1 North Wall Quay
Dublin 1

Irland

Berechnungsstelle:
Citibank Europe plc
1 North Wall Quay

Dublin 1

Irland

Die Hauptzahlstelle, etwaige Zahlstellen und die
Berechnungsstelle behalten sich das Recht vor,
jederzeit anstelle ihrer jeweils benannten
Geschéftsstellen eine andere Geschéaftsstelle in

demselben Land zu bestimmen.

Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behalt sich das Recht vor, jederzeit
zusatzliche Zahlstellen (gemeinsam mit der
Hauptzahlstelle, die "Zahlstellen" und jede eine
"Zahlstelle") zu benennen. Die Emittentin behalt
sich ferner das Recht vor, die Ernennung der
Hauptzahlstelle, anderer Zahistellen und der
Berechnungsstelle jederzeit anders zu regeln
oder zu beenden.

Die Emittentin wird sicherstellen, dass jederzeit
(i) eine Berechnungsstelle, (ii) eine Zahlstelle mit
einer Geschaftsstelle in einem Land auf dem
europdischen Festland und (iii) solange die
Schuldverschreibungen auf Veranlassung der
Emittentin an einer Borse notiert werden, eine
Zahlstelle mit einer benannten Geschéftsstelle in
betreffenden Borse
Land

hinsichtlich
Veranderungen im Hinblick auf eine Zahlstelle
die
unverziglich durch die Emittentin gemaR § 12.

dem von der

vorgeschriebenen bestimmt ist.

Bekanntmachungen aller

und Berechnungsstelle erfolgen

Beauftragte der Emittentin. Die Zahlstelle(n) und
die Berechnungsstelle handeln ausschlieflich
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)

®)

"Calculation Agent") and their respective initial
specified offices are:

Principal Paying Agent:
Citibank Europe plc

1 North Wall Quay
Dublin 1

Ireland

Calculation Agent:
Citibank Europe plc
1 North Wall Quay
Dublin 1

Ireland

The Principal Paying Agent, any Paying Agent
and the Calculation Agent reserve the right at
any time to determine, instead of their respective
specified offices, another office in the same
country.

Variation or Termination of Appointment. The
Issuer reserves the right at any time to appoint
additional paying agents (together with the
Principal Paying Agent, the "Paying Agents"
and each a "Paying Agent"). The Issuer further
reserves the right at any time to vary or terminate
the appointment of the Principal Paying Agent,
other Paying Agents and the Calculation Agent.

The Issuer will ensure that (i) a Calculation Agent
(i) a Paying Agent with an office in a continental
European country and (iii) so long as the Notes
are listed on a stock exchange at the initiative of
the Issuer, a Paying Agent with a specified office
in such country as may be required by the rules
of the relevant stock exchange, are determined
at all times. Notices of all changes with respect
to any Paying Agent and the Calculation Agent
Issuer in

will be given promptly by the

accordance with § 12,

Agents of the Issuer. The Paying Agent(s) and
the Calculation Agent act solely as agents of the



als Beauftragte der Emittentin und Ubernehmen

keinerlei  Verpflichtungen gegeniber dem

Glaubiger; es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhéltnis zwischen ihnen und dem

Glaubiger begrundet.

(4)

Unabhangiger Berater. Wenn die Emittentin

gemal diesen Anleihebedingungen einen
Unabhéngigen Berater bestellt, dann ist § 6 (3)
entsprechend auf den Unabhangigen Berater

anzuwenden.

87
Steuern

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu
zahlenden Betrage sind ohne Einbehalt oder Abzug
von oder aufgrund von gegenwartigen oder
zukunftigen Steuern oder sonstigen Abgaben gleich
welcher Art zu leisten, die von oder in dem Staat, in
dem die Emittentin steuerlich anséssig ist, oder von
einer seiner Gebietskdrperschaften oder einer seiner
zur Erhebung von Steuern berechtigten Behodrden oder
sonstigen Stellen auferlegt, eingezogen, einbehalten,
festgesetzt oder erhoben werden, es sei denn, dieser
Einbehalt oder Abzug ist gesetzlich vorgeschrieben. Im
Fall des Einbehalts oder Abzugs in Bezug auf
Zinszahlungen (nicht jedoch Zahlungen auf Kapital)
wird die Emittentin (vorbehaltlich § 3 (8)) diejenigen
zusatzlichen Betrage (die "Zusatzlichen Betrage")
zahlen, die erforderlich sind, damit die den Glaubigern
zuflieBenden Nettobetrdge nach diesem Einbehalt
oder Abzug jeweils den Betragen entsprechen, die die
Glaubiger ohne einen solchen Einbehalt oder Abzug
erhalten hatten; die Verpflichtung zur Zahlung solcher
Zusétzlichen Betrage besteht jedoch nicht im Hinblick

auf Steuern und Abgaben,

(&) die wegen einer Verbindung des betreffenden
Glaubigers zu dem Staat, in dem die Emittentin
steuerlich anséassig ist, die nicht nur aus der
bloRRen

Schuldverschreibungen besteht, einzubehalten

Inhaberschaft der

oder abzuziehen sind; oder

(b)  deren Einbehalt oder Abzug ein Glaubiger durch

Vorlage eines Formulars oder einer
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Issuer and do not assume any obligations
towards the Holder; no relationship of agency or
trust is established between these agents and
the Holder.

(4) Independent Adviser. If the Issuer appoints an
Independent Adviser in accordance with these
§6(3) shall apply

mutatis mutandis to the Independent Adviser.

Terms and Conditions,

87
Taxes

All amounts payable in respect of the Notes shall be
paid without withholding or deduction for or on account
of any present or future taxes or duties of whatever
nature imposed, levied, collected, withheld, assessed,
or charged by way of withholding or deduction by or in
the country in which the Issuer is tax resident or any of
its local authorities, tax authorities or other bodies
entitled to charge taxes, unless such withholding or
deduction is required by law. In the event of such
withholding or deduction on payments of interest (but
not in respect of the payment of any principal), the
Issuer shall (subject to & 3 (8)) pay such additional
be
necessary in order that the net amounts received by the

amounts ("Additional Amounts") as shall
Holders, after such withholding or deduction, shall
equal the respective amounts which would otherwise
have been receivable by the Holders in the absence of
such withholding or deduction; except that no such
Additional Amounts shall be payable on account of any
taxes or duties:

(@)  which are to be withheld or deducted by reason
of the relevant Holder having some connection
with the Issuer's country of domicile for tax
purposes other than the mere holding of that

Note; or

(b)

the withholding or deduction of which a Holder
would be able to avoid by presenting any form or



Bescheinigung und/oder durch Abgabe einer

Nichtansassigkeitserklarung oder

Inanspruchnahme einer vergleichbaren
Ausnahme oder Geltendmachung eines
Erstattungsanspruches hatte vermeiden

kdnnen, aber nicht vermieden hat; oder

(c) die aufgrund (i) einer Richtlinie oder Verordnung
betreffend die

Besteuerung von Zinsertragen oder (ii) einer

der Europdaischen Union

zwischenstaatlichen Vereinbarung, eines
zwischenstaatlichen Abkommens oder einer
zwischenstaatlichen Verstandigung tber deren
Besteuerung, an der der Staat, in dem die
die
Europdaische Union beteiligt ist, oder (iii) einer

Emittentin steuerlich ansassig ist oder
gesetzlichen Vorschrift, die diese Richtlinie,
Verordnung, Vereinbarung, Verstandigung oder
Abkommen umsetzt oder

dieses befolgt,

abzuziehen oder einzubehalten sind; oder

(d)

die anders als durch Einbehalt oder Abzug durch
oder fiir die Emittentin erhoben werden; oder

(e)

im Falle einer Kombination der vorgenannten
Varianten.

Die Emittentin ist nicht verpflichtet, zusatzliche Betrage
in Bezug auf einen Einbehalt oder Abzug von Betragen
zu zahlen, die geman Sections 1471 bis 1474 des U.S.
Internal Revenue Code (in der jeweils geltenden
Fassung oder gemall Nachfolgebestimmungen),
gemal zwischenstaatlicher Abkommen, gemal den in
einer anderen Rechtsordnung in Zusammenhang mit
erlassenen

diesen Bestimmungen

Durchfihrungsvorschriften oder gemalR mit dem
Internal Revenue Service geschlossenen Vertragen
von der Emittentin, der jeweiligen Zahlstelle oder
einem anderen Beteiligten abgezogen oder
einbehalten wurden ("FATCA-Steuerabzug") oder
Glaubiger anderweitig in Bezug auf einen FATCA-

Steuerabzug schadlos zu halten.
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certificate and/or making a declaration of non-
residence or similar claim for exemption or
refund but has failed to do so; or

(c)  which are to be withheld or deducted pursuant to
(i) any European Union directive or regulation
concerning the taxation of interest income, or (ii)
any international treaty, agreement or
understanding relating to such taxation and to
which the Issuer's country of domicile for tax
purposes or the European Union is a party, or
(i) any provision of law implementing, or
complying with such directive, regulation, treaty,

agreement or understanding; or

(d)  which are imposed other than by withholding or
deduction by or on behalf of the Issuer or the

Paying Agent; or
(e)

in the case of any combination of the above
items.

The Issuer will not have any obligation to pay
additional amounts deducted or withheld by the Issuer,
the relevant Paying Agent or any other party in relation
to any withholding or deduction of any amounts
pursuant to the rules of U.S. Internal Revenue Code
Sections 1471 through 1474 (as amended from time to
time, or pursuant to any successor provisions),
pursuant to any inter-governmental agreement, or
by
jurisdiction in connection with these provisions, or

implementing legislation adopted another
pursuant to any agreement with the U.S. Internal
Revenue Service ("FATCA Withholding"), or to
otherwise indemnify any Holder in relation to any

FATCA Withholding.



§8
Vorlegungsfrist, Verjahrung

Die in § 801 Absatz 1 Satz 1 Blrgerliches Gesetzbuch
(BGB) die
Schuldverschreibungen auf zehn Jahre verkirzt. Die

bestimmte Vorlegungsfrist wird fir

Verjahrungsfrist fur Anspruche den

die
Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden, betragt

aus

Schuldverschreibungen, innerhalb der

zwei Jahre von dem Ende der Vorlegungsfrist an.

§9
Anderung der Anleihebedingungen, Gemeinsamer
Vertreter
(1) Anderung der Anleihebedingungen. Die

Glaubiger kénnen, vorbehaltlich der Einhaltung
der aufsichtsrechtlichen Voraussetzungen fir
die Anerkennung der Schuldverschreibungen
als Bestandteile des Tier 2-Kapitals und (falls
nach den Anwendbaren Aufsichtsrechtlichen
Anforderungen erforderlich) der Zustimmung der
Zustandigen Aufsichtsbehorde, entsprechend
den Bestimmungen des Gesetzes Uber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
(Schuldverschreibungsgesetz — "SchVG") durch
einen Beschluss mit der in 8 9 (2) bestimmten
Mehrheit tber einen im SchVG zugelassenen
Anderung der

Gegenstand eine

Anleihebedingungen  mit  der  Emittentin

vereinbaren. Die Emittentin wird die Zustandige

Aufsichtsbehérde  vor  Durchfiihrung  der
Abstimmung von den zur Abstimmung
vorzulegenden Anderungen der
Anleihebedingungen unterrichten. Zur

Klarstellung: Die Anleihebedingungen kdnnen
nicht ohne Zustimmung der Emittentin geéndert
werden.

Die Mehrheitsbeschliisse der Glaubiger sind fur
alle Glaubiger gleichermalRen verbindlich. Ein
Mehrheitsbeschluss der Glaubiger, der nicht
gleiche Bedingungen fir alle Glaubiger vorsieht,
ist unwirksam, es sei denn, die benachteiligten
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§8

Term of presentation, Prescription
The presentation period provided in § 801 (1)
sentence 1 of the German Civil Code (Burgerliches
Gesetzbuch — BGB) is reduced to ten years for the
Notes. The period for prescription for claims under the
Notes presented for payment during the presentation
period shall be two years beginning at the end of the

relevant presentation period.

8§89
Amendments to the Terms and Conditions, Joint
Representative

(1) Amendment to the Terms and Conditions. In
accordance with the German Act on Issues of
Debt
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen

"SchVvG"),

compliance with the requirements of regulatory

Securities (Gesetz Uber

the Holders may, subject to
law for the recognition of the Notes as items of
the Tier2 Capital and (if necessary under
Applicable Supervisory Requirements) the
consent of the Competent Supervisory Authority,
agree with the Issuer on amendments to the
Terms and Conditions with regard to matters
permitted by the SchVG by resolution with the
majority specified in 8 9 (2). The Issuer will notify
the Supervisory  Authority
amendments to the Terms and Conditions to be

Competent of
submitted for voting prior to the voting. For the
avoidance of doubt, the Terms and Conditions
may not be amended without the consent of the
Issuer.

Majority resolutions of the Holders shall be
equally binding on all Holders. A majority
resolution of the Holders which does not provide
for identical conditions for all Holders is void,

unless Holders who are disadvantaged have



(@)

3)

(4)

()

Glaubiger stimmen ihrer Benachteiligung
ausdricklich zu.
Mehrheitserfordernisse. Die Glaubiger

entscheiden mit einer Mehrheit von 75 % der an
der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte.
Beschllsse, durch welche der wesentliche Inhalt
der Anleihebedingungen nicht geéndert wird und
die keinen Gegenstand des § 5 Absatz 3 Nr. 1
bis Nr.9 SchVG betreffen, bedirfen zu ihrer
Wirksamkeit einer einfachen Mehrheit der an der
Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte.

Alle
Abstimmungen werden ausschlie3lich im Wege

Abstimmung ohne  Versammlung.

der Abstimmung ohne Versammlung
durchgefiuhrt. Eine Glaubigerversammlung und
eine Ubernahme der Kosten fiir eine solche
Versammlung durch die Emittentin findet
ausschlieBlich im Fall des § 18 Absatz 4 Satz 2

SchVG statt.

Leitung der Abstimmung. Die Abstimmung wird
von einem von der Emittentin beauftragten Notar
oder, falls der gemeinsame Vertreter der
Glaubiger zur Abstimmung aufgefordert hat,

vom gemeinsamen Vertreter geleitet.

Stimmrecht. An Abstimmungen der Glaubiger
nimmt jeder Glaubiger nach Malfigabe des
aktuellen Nennbetrags oder des rechnerischen
Anteils  seiner  Berechtigung an den
ausstehenden Schuldverschreibungen teil. Das
ruht,

Schuldverschreibungen der

Stimmrecht solange die
Emittentin oder
einem mit ihr verbundenen Unternehmen (im
Sinne von § 271 Absatz 2 HGB) zustehen oder
fur Rechnung der Emittentin oder eines mit ihr
verbundenen Unternehmen gehalten werden.
Fir den Nachweis der Berechtigung zur
Teilnahme an der Abstimmung reicht ein auf den
Tag der Abstimmung datierter, in Textform
erstellter besonderer Nachweis der Depotbank
des jeweiligen Glaubigers gemaf § 14 (3) aus.
Kann nur ein auf einen frilheren Tag datierter
Nachweis beigebracht werden, ist zusatzlich zu

einem solchen Nachweis die Vorlage eines
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@)

®)

(4)

©)

expressly consented to being treated

disadvantageously.

Majority. Resolutions shall be passed by a
majority of not less than 75 per cent. of the voting
rights participating in the voting. Resolutions
relating to amendments to the Terms and
Conditions which are not material and which do
not relate to the matters listed in 8 5 (3) nos. 1 to
9 SchVG require a simple majority of the voting
rights participating in the vote to be effective.

Vote Without a Meeting. All votes will be made
exclusively by vote taken without a meeting. A
meeting of Holders and the assumption of the
fees by the Issuer for such a meeting will only
take place in the circumstances of § 18 (4)
sentence 2 SchVG.

Chair of the Vote. The vote will be chaired by a
notary appointed by the Issuer or, if the Holders'
joint representative has convened the vote, by
the joint representative.

Voting Right. Each Holder participating in any
vote shall cast votes in accordance with the
current nominal amount or the notional share of
its entitlement to the outstanding Notes. The
voting right is suspended as long as the Notes
are attributable to the Issuer or an affiliate (within
the meaning of § 271 (2) HGB) or are held for the
account of the Issuer or an affiliate. Special
confirmation in text form dated the date of the
vote from the Custodian of the relevant Holder is
sufficient evidence in accordance with § 14 (3) of
the eligibility to participate in such vote. If such a
confirmation can only be provided dated on an
addition
confirmation, a blocking instruction from the

earlier date, then, in to such
Custodian of the relevant Holder is required,
which evidences that the relevant Notes are not

able to be transferred during the period from the



(6)

(7)

(8)

Sperrvermerks der Depotbank des jeweiligen
Glaubigers erforderlich, aus dem hervorgeht,
dass die relevanten Schuldverschreibungen fur
den Zeitraum ab dem Datum der Bestétigung bis
der nicht

zum  Zeitpunkt Stimmabgabe

Ubertragen werden kénnen.
Gemeinsamer Vertreter.

durch
ihrer

Die Glaubiger kdnnen
Mehrheitsbeschluss zur Wahrnehmung
Rechte einen gemeinsamen Vertreter fur alle

Glaubiger bestellen.

Ist der gemeinsame Vertreter zur
Beschlussfassung zu Anderungen berechtigt,
die einer qualifizierten Mehrheit nach § 9 (2)
bedarf die

gemeinsamen Vertreters

bedurfen, Bestellung  des
derselben

qualifizierten Mehrheit.

Der gemeinsame Vertreter hat die Aufgaben und
Befugnisse, welche ihm durch Gesetz oder von

den Glaubigern durch Mehrheitsbeschluss

eingeraumt wurden. Er hat die Weisungen der

Glaubiger zu befolgen. Soweit er zur

Geltendmachung von Rechten der Glaubiger
ermachtigt ist, sind die einzelnen Glaubiger zur
selbstéandigen Geltendmachung dieser Rechte
sei denn, der

nicht befugt,

Mehrheitsbeschluss sieht dies ausdriicklich vor.

es

Uber seine Tatigkeit hat der gemeinsame
Vertreter den Glaubigern zu berichten. Fir die
Abberufung und die sonstigen Rechte und
Pflichten des gemeinsamen Vertreters gelten die
Vorschriften des SchVG.

Bekanntmachungen. Bekanntmachungen
betreffend diesen § 9 erfolgen ausschlief3lich

gemal den Bestimmungen des SchVG.

Anderung der Garantie. Die oben aufgefiihrten,
auf die Anderung der Anleihebedingungen
anwendbaren Bestimmungen finden sinngeman
fur Anderungen der Bedingungen einer etwaigen
Garantie gemafd § 10 (1) (¢) Anwendung; zur
Klarstellung: dies umfasst Zustimmung der
Zustandigen Aufsichtsbehdrde gemal § 9 (1).

7

(6)

(1

8)

date of such confirmation until the time of the
vote.

Joint Representative.

The Holders may by majority resolution appoint
a joint representative to exercise the Holders'
rights on behalf of each Holder.

If the joint representative is authorized to resolve
on a change that requires a qualified majority
pursuant to § 9 (2), the appointment of the joint
representative also requires such qualified

majority.

The joint representative shall have the duties
and powers provided by law or granted by
majority resolution of the Holders. The joint
representative shall comply with the instructions
of the Holders. To the extent that the joint
representative has been authorized to assert
certain rights of the Holders, the Holders shall
not be entitled to assert such rights themselves,
unless explicitly provided for in the relevant
majority resolution. The joint representative shall
provide reports to the Holders on its activities.
The regulations of the SchVG apply with regard
to the
obligations of the joint representative.

removal and the other rights and

Notices. Any notices concerning this § 9 shall be
made exclusively pursuant to the provisions of
the SchVvG.

Amendments to guarantee. The provisions set
out above applicable to the amendment of the
Terms and Conditions will apply mutatis
mutandis to the terms of any guarantee given
pursuant to 8§ 10 (1) (c); for the avoidance of
doubt, this of the

includes the consent



(1)

8§10
Ersetzung der Emittentin
Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit
berechtigt, ohne Zustimmung der Glaubiger eine

andere Gesellschaft, die direkt oder indirekt von

der Emittentin kontrolliert wird, als neue
Emittentin  fir alle sich aus oder im
Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen ergebenden

Verpflichtungen mit schuldbefreiender Wirkung
fur die Emittentin an die Stelle der Emittentin zu
setzen (die "Neue Emittentin"), sofern

(a) die Neue Emittentin samtliche
Verpflichtungen der Emittentin aus oder im
Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen Gbernimmt und,
sofern eine Zustellung an die Neue
Emittentin auf3erhalb der Bundesrepublik
Deutschland einen

erfolgen  mdisste,

Zustellungsbevollméchtigten in der

Bundesrepublik Deutschland bestellt;

die Neue Emittentin in der ist,

(b) Lage
samtliche Betrdge in der Festgelegten
Wahrung an das Clearing System oder die
Zahlstelle(n) zu zahlen, die zur Erfillung
aus oder im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen bestehenden
Zahlungsverpflichtungen zu zahlen sind,
und zwar ohne Abzug oder Einbehalt von
Steuern oder sonstigen Abgaben jedweder
Art, die von dem Land (oder den Landern),
in dem (in denen) die Neue Emittentin
steuerlich  anséssig  ist, auferlegt,
eingezogen, einbehalten, festgesetzt oder
erhoben werden;

die die
Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus

Emittentin unwiderruflich

()

den Schuldverschreibungen auf
Basis

die

nachrangiger zu Bedingungen

garantiert, sicherstellen,  dass
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1)

Competent Supervisory Authority pursuant to
§9(1).

8§10
Substitution of the Issuer

Substitution. The Issuer may at any time, without
the consent of the Holders, substitute for the
Issuer any other company which is directly or
indirectly controlled by the Issuer, as new issuer
(the "New Issuer") in respect of all obligations
arising under or in connection with the Notes with
the effect of releasing the Issuer of all such
obligations, if:

(@) the New Issuer assumes any and all
obligations of the Issuer arising under or
in connection with the Notes and, if
service of process vis-a-vis the New
Issuer would have to be effected outside
the Federal

appoints a process agent within the

Republic of Germany,

Federal Republic of Germany;

(b)  the New Issuer is in the position to pay
to the Clearing System or the Paying
Agent(s) all amounts in the Specified
Currency required for the performance
of the payment obligations arising from
or in connection with the Notes, without
deducting or withholding any taxes or
whatever nature

other duties of

imposed, levied, collected, withheld,
assessed or charged by the country (or
countries) in which the New Issuer has

its domicile for tax purposes;

(c)  the Issuer irrevocably guarantees such
obligations of the New Issuer under the
Notes on a subordinated basis on terms
which ensure that, without prejudice to

the provisions of this § 10, each Holder



(2)

vorbehaltlich der Regelungen dieses § 10
jeder Glaubiger wirtschaftlich so gestellt
wird, wie er ohne die Ersetzung stehen
wiirde;

(d) die Ersetzung nicht zu dem Eintreten eines
Rechts
Riickzahlung der Schuldverschreibungen

gemanR § 4 (3) (a) fuhrt;

der Neuen Emittentin zur

()

die Rickzahlungsbedingungen, die fir die

Ersetzung entsprechende Anwendung
finden, zum Zeitpunkt der Ersetzung erfullt

sind;

(f) die Zusténdige Aufsichtsbehdrde ihre nach

MaRgabe der Anwendbaren

Aufsichtsrechtlichen Anforderungen
erforderliche Zustimmung zur Ersetzung
erteilt und bis zum Wirksamwerden der

Ersetzung nicht widerrufen hat; und

den

(9)

die Ersetzung im Einklang mit

Anwendbaren Aufsichtsrechtlichen

Anforderungen erfolgt.

Bezugnahmen. Im Fall einer Ersetzung der
Emittentin geman § 10 (1) gilt jede Bezugnahme
in diesen Anleihebedingungen auf die Emittentin
als eine solche auf die Neue Emittentin.

Klarstellend sei erwdhnt, dass dies nur gilt,
soweit sich nicht aus Sinn und Zweck der
die
Bezugnahme entweder weiterhin nur auf die

jeweiligen  Bedingung ergibt, dass
Wistenrot & Wirttembergische AG erfolgen soll
(also insbesondere im Hinblick auf die Solo-
Solvabilitdét der Emittentin bzw. der Gruppen-
Solvabilitat der Gruppe, das Insolvenzereignis,
das

das Dividendenereignis,

Ratingagenturereignis, das
Rechnungslegungsereignis und § 11 (2)), oder
dass die Bezugnahme auf die Neue Emittentin
und gleichzeitig auch auf die Wdistenrot &
Wiurttembergische AG, im Hinblick auf deren
jeweilige steuerliche Ansassigkeit und die

Verpflichtungen aus der Garantie gemaR

§ 10 (1) (c), erfolgen soll (z. B. Steuerereignis).
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)

will be placed in the position which the
Holder would be in economically as if the
substitution had not taken place;

(d)  the substitution would not result in a right
of the New Issuer to redeem the Notes
in accordance with § 4 (3) (a);

(e) the Conditions to Redemption, which

shall apply mutatis mutandis to the
substitution, are fulfilled at the time of the
substitution;

)] the Competent Supervisory Authority
has given, and not withdrawn until the
substitution becoming effective, its

consent to the substitution, as required,

the

Requirements; and

under Applicable  Supervisory

the substitution is made in accordance
with  the
Requirements.

(¢)]

Applicable  Supervisory

References. In the event of a substitution of the
Issuer pursuant to § 10 (1), any reference in
these Terms and Conditions to the Issuer shall
be a reference to the New Issuer.

For the avoidance of doubt, this shall apply only
to the extent that the meaning and purpose of the
relevant condition does not require that the
continue to be a

Wistenrot &
Wirttembergische AG (i.e. in particular for solo

relevant reference shall

reference only to
solvency purposes of the Issuer or for group
solvency purposes of the Group, the Insolvency
Event, the Dividend Payment Event, the Rating
Agency Event, the Accounting Event and
§ 11 (2)), or that the reference shall be to the
New Issuer and Wustenrot & Wirttembergische
AG, in relation to their respective domicile for tax
purposes and to the obligations under the
guarantee pursuant to § 10 (1) (c), at the same
time (e.g. Tax Event).



(3)

1)

(2)

3)

Bekanntmachung und Wirksamwerden der
Ersetzung. Die Ersetzung der Emittentin ist den
Glaubigern gemaf § 12 bekanntzumachen. Mit
der Bekanntmachung der Ersetzung wird die
Ersetzung wirksam und die Emittentin und im
Fall einer wiederholten Anwendung dieses § 10
ihren

jede frihere Neue Emittentin von

samtlichen Verpflichtungen aus den

Schuldverschreibungen frei.

§11

Begebung weiterer Schuldverschreibungen,

Ruckkauf und Entwertung

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die
Emittentin ist berechtigt, ohne Zustimmung der
Glaubiger nach MaRgabe der Anwendbaren
Aufsichtsrechtlichen  Anforderungen weitere
Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung
die
erforderlich, mit Ausnahme des Tages der

wie Schuldverschreibungen  (sofern
Begebung, des Verzinsungsbeginns und/oder
des Ausgabekurses) in der Weise zu begeben,
dass sie mit diesen Schuldverschreibungen eine
bilden.

Aufstockung darf nur vorgenommen werden,

einheitliche  Serie Eine solche
wenn sie nicht die Emittentin zur Kiindigung und
Rickzahlung der Schuldverschreibungen nach
84 (3) (a) Der

"Schuldverschreibungen" umfasst im Fall einer

berechtigt. Begriff
solchen Aufstockung auch solche zusatzlich
begebenen Schuldverschreibungen.

Ruckkauf. Die Emittentin und ihre
Tochterunternehmen sind (vorbehaltlich der
Erfullung der  Rickzahlungsbedingungen)
jederzeit berechtigt, Schuldverschreibungen zu
jedem beliebigen Kurs zu kaufen (jeweils ein
"Ruckkauf"). Die von der Emittentin erworbenen
Schuldverschreibungen kdnnen nach Wahl der
Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder
bei

eingereicht werden.

der Zahlstelle zwecks Entwertung

Erwerb fur fremde Rechnung; OGAW. Die
Ruckzahlungsbedingungen missen im Falle von
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©)

Notice and Effectiveness of Substitution. Notice
of any substitution of the Issuer shall be given to
the Holders in accordance with § 12. Upon such
publication of the substitution, the substitution
shall become effective, and the Issuer and in the
event of a repeated application of this § 10, any
previous New Issuer shall be discharged from
any and all obligations under the Notes.

§11

Further Issues, Repurchases and Cancellation

@)

)

®3)

Further Issues of Notes. The Issuer may, without
the consent of the Holders and pursuant to the
Applicable Supervisory Requirements, issue
further Notes having the same terms and
conditions as the Notes (if necessary, except for
the date of issue, the interest commencement
date and/or the issue price) so as to form a single
series with the Notes. Such an increase shall
only be permissible if it does not entitle the Issuer
to call and redeem the Notes in accordance with
84 (3) (a). The term "Notes" shall, in the event
of such increase, also comprise such further

notes.

The its

subsidiaries may (subject to the Conditions to

Repurchase. Issuer and any of
Redemption being fulfilled) at any time purchase
Notes at any price (each a "Repurchase").
Notes acquired by the Issuer may, at the option
of the Issuer, be held, resold or surrendered by

it to the Paying Agent for cancellation.

Purchase for the Account of a Third Party;
UCITS. The Conditions to Redemption do not



(1)

(2)

3)

Ruckkaufen nicht erfillt sein, soweit verbundene
die
Schuldverschreibungen fir fremde Rechnung

Unternehmen der Emittentin
oder fur Organismen fir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren (OGAW) erwerben, es sei denn,
die OGAW  werden

mehrheitlich von der Emittentin oder einer ihrer

Anteile an diesen

verbundenen Unternehmen gehalten.

8§12
Mitteilungen

Veroffentlichungen. Vorbehaltlich § 9 (7) werden
die die
Schuldverschreibungen betreffen, (solange die

alle Bekanntmachungen,
Schuldverschreibungen an der Luxemburger
Bdrse oder einer anderen Boérse notiert sind) auf
der Internet-Seite der Luxemburger Boérse
(derzeit www.luxse.com) bzw. nach Maligabe

die
sind,

der Regularien der Boérse, an der

Schuldverschreibungen notiert
veroffentlicht. Jede solche Mitteilung gilt am Tag

der ersten Veroffentlichung als wirksam erfolgt.

Mitteilungen an das Clearing System. Zusétzlich
zu einer Vero6ffentlichung nach § 12 (1) kann die
Emittentin eine Veroffentlichung durch eine
Mitteilung an das Clearing System oder eine
vom Clearing System hierfiir vorgesehene Stelle
zur Weiterleitung an die Glaubiger vornehmen.
Soweit die Regeln der Wertpapierbdrse, an der
die Schuldverschreibungen notiert sind, dies
zulassen, kann eine derartige Mitteilung eine
Veroffentlichung nach § 12 (1) ersetzen. Eine
geman 8§12 (2)
Mitteilung gilt am fiinften Tag nach dem Tag der

diesem vorgenommene
Mitteilung an das Clearing System als den
Glaubigern mitgeteilt.

Zeitpunkt der Wirksamkeit. Eine Mitteilung, die
sowohl geméaR 8 12 (1) als auch gemaf § 12 (2)
vorgenommen wird, gilt als an dem friihesten der
Zeitpunkte erfolgt, an dem sie gemafr § 12 (1)
und § 12 (2) wirksam erfolgt oder als wirksam
erfolgt gilt.
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1)

)

®)

have to be fulfilled for any Repurchases made by
affiliates of the Issuer for the account of a third
party or for Undertakings for Collective
Investment in Transferable Securities (UCITS),
unless the majority of the shares in the relevant

UCITS are held by the Issuer or one of its

affiliates.
§12
Notices
Publications. Subject to 89 (7), all notices

regarding the Notes will be published (so long as
the Notes are listed on the Luxembourg Stock
Exchange or any other stock exchange) on the
website of the Luxembourg Stock Exchange
(currently www.luxse.com) or (as applicable) in
accordance with the rules of the stock exchange
on which the Notes are listed. Any such notice
will be deemed to have been validly given for all
purposes on the date of the first of such
publication.

Notifications to Clearing System. In addition to a
publication pursuant to § 12 (1), the Issuer may
deliver the relevant notice to the Clearing
System or to a body designated for this purpose
by the Clearing System for communication by
the Clearing System to the Holders. To the
extent the rules of the stock exchange on which
the Notes are listed so permit, such notice may
be delivered instead of publication pursuant to
§ 12 (1) above. Any notice made in accordance
with this § 12 (2) shall be deemed to have been
given to the Holders on the fifth day after the day
on which the notice was given to the Clearing
System.

Time of Effectiveness. A notice which is made in
accordance with 8§12 (1) as well as in
accordance with § 12 (2) above will be deemed
to be effected on the earliest date on which it is
validly given or deemed to be validly given

pursuant to § 12 (1) and § 12 (2).



8§13
Zweck der Schuldverschreibungen

Zweck der Schuldverschreibungen ist die Uberlassung

von Tier 2-Kapital an die Emittentin auf individueller

und konsolidierter

Basis (Solo-Solvabilitat und

Gruppen-Solvabilitat).

1)

(2)

3)

§14
Anwendbares Recht und Gerichtsstand

Inhalt der
Schuldverschreibungen sowie die Rechte und

Anwendbares Recht. Form und
Pflichten der Glaubiger und der Emittentin

bestimmen sich in jeder Hinsicht nach

deutschem Recht.

Gerichtsstand. Vorbehaltlich eines zwingenden

Gerichtsstandes far besondere
Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit dem
Gesetz Uber Schuldverschreibungen aus
Gesamtemissionen in seiner jeweils geltenden
Fassung ist das Landgericht Frankfurt am Main,
ausschlieBlich

Bundesrepublik  Deutschland

zustandig for samtliche aus oder im

Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen
Verfahren

oder sonstigen

("Rechtsstreitigkeiten™).

Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger
von Schuldverschreibungen ist berechtigt, in
jedem Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in
jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger und
die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus
diesen Schuldverschreibungen im eigenen
Namen auf der folgenden Grundlage zu
schutzen oder geltend zu machen: (i) indem er
eine Bescheinigung der Depotbank (wie
nachfolgend definiert) beibringt, bei der er fur die
Schuldverschreibungen ein  Wertpapierdepot
unterhdlt, welche (a) den vollstandigen Namen
und die vollstandige Adresse des Glaubigers
enthalt, (b) den gesamten aktuellen Nennbetrag
die

der Schuldverschreibungen bezeichnet,
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§13
Purpose of the Notes

The purpose of the Notes is to furnish the Issuer with

Tier 2 Capital on an individual and consolidated basis

(solo solvency and group solvency).

@)

)

®)

§14
Applicable Law and Place of Jurisdiction

Applicable Law. The Notes, as to form and
content, and all rights and obligations of the
Holders and the Issuer, shall be governed in all
respects by German law.

Jurisdiction. Subject to any exclusive court of

venue for specific legal
connection with the German Act on Issues of
Debt

Schuldverschreibungen

proceedings in

Securities (Gesetz Uber
aus
Gesamtemissionen), as amended from time to
the

Frankfurt

time, regional court (Landgericht) in

am Main, Federal Republic of
Germany, shall have exclusive jurisdiction for
any action or other legal proceedings
("Proceedings") arising out of or in connection

with the Notes.

Judicial Enforcement. Any Holder of Notes may
in any Proceedings against the Issuer, or to
which such Holder and the Issuer are parties,
protect and enforce in its own name its rights
arising under such Notes on the basis of (i) a
statement issued by the Custodian (as defined
below) with whom such Holder maintains a
securities account in respect of the Notes (a)
stating the full name and address of the Holder,
(b) specifying the aggregate current nominal
amount of Notes credited to such securities
account on the date of such statement and (c)
confirming that the Custodian has given written
notice to the Clearing System containing the
information pursuant to (a) and (b) and bearing



unter dem Datum der Bestitigung auf dem

Wertpapierdepot verbucht sind, und
(c) bestatigt, dass die Depotbank gegentuber
dem Clearing System eine schriftliche Erklarung
abgegeben hat, welche die vorstehend unter (a)
und (b) bezeichneten Informationen enthalt und
Bestéatigungsvermerke des Clearing Systems
sowie des jeweiligen Kontoinhabers des
Clearing Systems tragt, und (ii) indem er eine
Globalurkunde deren

Kopie der vorlegt,

Ubereinstimmung mit dem Original eine
vertretungsberechtigte Person des Clearing
Systems bestatigt hat, ohne dass eine Vorlage
der Originalbelege oder der Globalurkunde in

einem solchen Verfahren erforderlich ware.

"Depotbank" bezeichnet jede Bank oder ein

sonstiges anerkanntes Finanzinstitut, das
berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschéaft zu betreiben,
und bei der/dem der Glaubiger ein
Wertpapierdepot fur die Schuldverschreibungen

unterhalt, einschlie3lich des Clearing Systems.

§15
Sprache

acknowledgement of the Clearing System and
the Clearing System account holder and (ii) a
copy of the Global Note certified as being a true
copy by an authorized officer of the Clearing
System, without the need for production in such
proceedings of the actual records or the Global
Note.

"Custodian" means any bank or other financial
institution of recognized standing authorized to
engage in securities custody business with
which the Holder maintains a securities account
in respect of the Notes and includes the Clearing
System.

8§15
Language

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache These Terms and Conditions are written in the German

abgefasst. Eine Ubersetzung in die englische Sprache language. An English language translation is included.
ist beigefiuigt. Der deutsche Text ist bindend und The German text shall prevail and shall be binding. The
mafRgeblich. Die Ubersetzung in die englische Sprache English language translation is non-binding.

ist unverbindlich.

83



