EMISSIONSBEDINGUNGEN

ILUR 20.000.000,00
6,58 % Nachrangige Inhaberschuldverschreibungen Reihe 301
fiillig 14, Mirz 2022

Begeben aufgrund des

EURO 10.000.000.000
Wiirttemberger Hypo Debt Issuance Programme

der

Wiirttembergische Hypothekenbank Aktiengesellschaft

§1
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN

(1) Wihirung; Stiickelung. Dicse Serie (die “Serie™) der Schuldverschreibungen (dic
“Schuldverschreibungen™) der Wiirttembergische Hypothekenbank Aktiengesetlschaft (dic
“Emittentiny wird in EURO (die “Fesigelegte Wehrung”) im Gesamtnennbetrag von
20.000.000,00 (in Worten: zwanzig Millionen) in Stiickelungen 10.000,00 (die “Fesigelegten
Stiickelungen’) begeben.

(2) Form. Die Schuldverschreibungen fauten auf den Inhaber.

(3)  Dauerglobalurkunde.  Dic Schuldverschreibungen sind durch eine Dauerglobal-
urkunde (dic “Dauerglobalurkunde™) ohne Zinsscheine verbrieft. Die Dauerglobalurkunde
tréigt di¢ cigenhidndigen Unterschriften zweier ordnungsgemiB bevollmichtigter Vertreter der
Emittentin und ist von der Emissionsstelic oder in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift
verschen. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

(4) Clearing System. Jede Dauerglobalurkunde wird solange von einem Clearing System
oder im Namen eines Clearing Systems verwabrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der
Emittentin aus den Schuldverschreibungen erfillt sind. “Clearing System” bedeutet folgendes:
Clearstream Banking AG (“Clearing AG).

(3) Gliubiger von Schuldverschreibungen. “Gliubiger” bedeutet jeder Inhaber eines
Miteigentumsanteils eder anderen Rechis an den Schuldverschreibungen.

§2
STATUS

Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte, nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittenting die untereinander und mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin - gleichrangig  sind, I TFall der Auflssung, der Liquidation oder des
nsolvenzverfahrens diber das Vermdgen der Emittentin, oder cines Vergleichs oder eines
anderen der Abwendung des  [nsolvenzverfahrens tiber das Vermdgen der Bmittentin
dicnenden Verfahrens  gegen  die Emittentin,  gehen  dic Verbindlichkeiten  aus  den



Schuldverschreibungen den Anspritchen dritter Gléubiger der Emittentin aus nicht nach-
rangigen Verbindlichkeiten im Range nach, so dass Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
solange nicht erfolgen, wie die Anspriiche dieser dritten Gliubiger der Emittentin aus nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten nicht volistindig befriedigt sind. Kein Glaubiger ist
berechtigt, mit Anspriichen aus den Schuldverschreibungen gegen Anspriiche der Emittentin
aufzurechnen. Fir die Rechte der Gliubiger aus den Schuldverschreibungen ist diesen keine
Sicherheit irgendwelcher Art durch die Emittentin oder durch Dritte gestellt; eine solche
Sicherheit wird auch zu keinem Zeitpunki gestellt werden. Nachtréglich kénnen der
Nachrang gemaf} dicsem § 2 nicht beschrdnkt sowie die Laufzeit der Schuldverschreibungen
und jede anwendbare Kiindigungsfrist nicht verkirzt werden. Werden die Schuldver-
schreibungen vor dem Félligkeitstag (wie in § 5(1) definiert) unter anderen als den in diesem
§ 2 oder in § 5(2) beschriebenen Umstinden zurlickgezahlt oder von der Emittentin (aufer in
den Féllen des § 10 Absatz S5a Satz 6 Kreditwesengesetz) zuriickerworben, so ist der
zuriickgezahite oder gezahlte Betrag der Emiltentin ohne Ricksicht auf entgegenstehende
Vereinbarungen zuriickzugewihren, sofern nicht der gezahlte Betrag durch die Einzahlung
anderen,  zumindest  gleichwertigen  haftenden  Eigenkapitals im  Sinne  des
Kreditwesengesetzes ersetzt worden ist oder das Bundesaufsichisamt fir das Kreditwesen der
vorzeitigen Riickzahlung oder dem Rickkauf zugestimmt hat.

§3
ZINSEN

(1} Zinssatz und Zinszahlungstage. Dic Schuldverschreibungen werden in Héhe ihres
Nennbetrages verzinst, und zwar vom 14. Mirz 2002 (einschlieBlich) bis zum Filligkeitstag
(wie in § 5(1) definiert) (ausschlieBlich) mit jihrlich 6,58 %. Die Zinsen sind nachtriglich am
14. Mirz eines jeden Jahres zahlbar (jeweils ein “Zinszahlungstag”). Die erste Zinszahlung
erfolgt am 14, Mirz 2003,

(2) Zinslauf. Der Zinslauf der Schuldverschreibungen endet an dem Tag, an dem sie zur
Riickzahlung fillig werden. Falls die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Filligkeit
nicht  einiést, endet die Verzinsung  des  ausstehenden  Nennbetrages  der
Schuldverschreibungen nicht am Tag der Filligkeif, sondern erst mit der tatsichiichen
Riickzahlung der Schuldverschreibungen.

(3) Berechnung von Stiickzinsen. Sofern Zinsen filr einen Zeitraum von weniger als
einem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf der Grundlage des Zinsquotienten
{wie nachfolgend definiert).

(4).  Zinstagequotient, “Zinstagequotient” bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung des
Zinsbetrages auf cine Schuldverschreibung fiir cinen beliebigen  Zeitraum  (der
“Zinsberechnungszeitraum™):

die Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360, wobei die Anzahl der
Tage auf der Grundiage eines Jahres von 360 Tagen mit zws!f Monaten zu je 30 Tagen zu
ermitteln ist (cs sei denn, (A) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraums fillt auf den 31.
Tag eines Monates, wihrend der erste Tag des Zinsberechnungszeitraums weder auf den 30.
noch auf’ den 31. Tag eines Monats fillt, wobei in diesem Fall der diesen Tag enthaltende
Monat nicht als ein auf 30 Tage gekirzter Monat zu behandeln ist, oder (B} der letzie Tag des
Zinsberechnungszeitraums 135t auf den letzien Tag des Menats Februar, wobet in diesem Fall
der Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage verlingerter Monat zu behandeln ist.)



§ 4
ZAHLUNGEN

(IXa)  Zahlungen auf Kapital. Zahlungen auf Kapital in  bezug auf die
Schuldverschreibungen erfolgen nach MafRgabe des nachstehenden Absatzes (2) an das
Clearing System oder dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des Clearing Systems gegen Vorlage und (auBer im Fall von Teilzahlungen)
Einreichung der die Schuldverschreibungen zum Zeitpunkt der Zahlung verbriefien
Globalurkunde bei der bezeichneten Geschiftsstelie der Emissionsstelle auRerhalb der
Vereinigten Staaten.

(b)  Zahlung von Zinsen. Die Zahtung von Zinsen auf Schuldverschreibungen erfolgt
nach Maflgabe von Absatz (2) an das Clearing System oder dessen Order zur Gutschrift auf
den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clearing Systems.

(2) Zahlungsweise. Vorbehaitlich geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher
Regelungen und Vorschriften erfolgen zu leistende Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
in der frei handelbaren und konvertierbaren Wihrung, die am entsprechenden Filligkeitstag
die Wiluung des Staates der Festgelepten Wihrung ist,

(3} Vereinigte Staaten. Fiir Zwecke des Absatzes (1) dieses § 4 bezeichnet “Vereinigie
Staaten™ die Vereinigten Staaten von Amerika (einschiicBlich deren Bundesstaaten und des
District of Columbia) sowie deren Territorien (einschlieBlich Puerto Rico, U.S. Virgin
Islands, Guam, American Samoa, Wake Island und Northern Mariana Islands.)

(4) Erfiillung. Die Emittentin wird durch Leistung der Zahlung an das Clearing System
oder dessen Order von ibrer Zallungspflicht befreit.

(8)  Zahlrag. Fall der Falligkeitstag einer Zahlung in bezug auf eine Schuldverschreibung
auf einen Tag, der kein Zahltag (wie nachstehend definiert) ist, dann hat der Glaubiger keinen
Anspruch auf Zahlung vor dem niichsten Zahltag am jeweiligen Geschiftsort. Der Gléubiger
ist nicht berechtigt, weitere Zinsen oder sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verztgerung zu
verlangen. Fiir diese Zwecke bezeichnet “Zahltag” einen Tag (auller einem Samstag und
Sonntag), an dem sowohl das Clearing System als auch Geschiftsbanken und Devisenmirkte
Zahlungen am jeweiligen Ort der Vorlage (soweit anwendbar) abwickeln.

(6)  Bezugnahmen  auf  Kapital wund  Zinsen. Bezugnahmen in  diesen
Emissionsbedingungen auf Kapital der Schuldverschreibungen schlieBen, soweit anwendbar,
die folgenden Betrfige cin: den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen; den
Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen; den Wahl-Riickzahlungsbetrag
(Call} der Schuldverschreibungen; sowie jeden Aufschlag sowie sonstige aul oder in bezug
auf  die  Schuldverschreibungen  zahlbaren Betrfige. Bezugnahmen in  diesen
Emissionsbedingungen auf Zinsen auf Schuldverschreibungen sollen, soweit anwendbar,
sdmtliche gemaf § 7 zahlbaren Zusitzlichen Betrige einschliefien.

(7)  Hinteriegung von Kapital und Zinsen. Die Emittentin st berechtigt, beim
Amtsgericht Stuttgart Zins- oder Kapitalbetrige zu hinterlegen, die von den Glaubigern nicht
innerhalb von zwoif Monaten nach dem Filligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn
die Gléubiger sich nicht in Annabhmeverzug befinden.  Soweit eine solche Hinterlegung
erfolgt, und auf das Recht der Riicknahme verzichtet wird, erldschen dic Anspriiche der
Glaubiger gegen die Emitentin,



§s

Ritckzahlung
(1) Riickzahiung bei Endfiilligkeit.

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zurlickgezahll oder angekauft und entwertet,
werden die Schuldverschreibungen zu ihrem Riickzahlungsbetrag am 14, Miérz 2022 (der
“Falligkeitstag”™)  zuriickgezahlt.  Der Ritckzahlungsbetrag  in  bezug auf jede
Schuldverschreibung entspricht dem Nennbetrag der Schuldverschreibungen.

(2) Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden. Die Schuldverschreibungen
konnen insgesamt, jedoch nicht teilweise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kundigungsfrist
von nicht weniger als 30 Tagen und nicht mehr als 60 Tagen gegeniiber der Emissionsstelle
und geméB § 11 gegentiber den Gliubigem vorzeitig gekiindigt und zu threm Vorzeitigen
Riickzahiungsbetrag (wie nachstehend definiert) zuziglich bis zum fiir die Rickzahlung
festgelegten Tag aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt werden, falls die Emittentin als Folge
einer Anderung oder Ergnzung der Steuer- oder Abgabengesetze und -vorschrifien der
Bundesrepublik Deutschland oder deren Gebietskdrperschaften oder Steuerbehdrden oder als
Folge einer Anderung oder Ergnzung der Anwendung oder der offiziellen Auslegung dicser
Gesetze und Vorschriften (vorausgesetzt diese Anderung oder Erginzung wird am oder nach
dem Tag, an dem die letzte Tranche dieser Serie von Schuldverschreibungen begeben wird,
wirksam) am néchstfolgenden Zinszahlungstag (wie in § 3(1) definiert) zur Zahlung von
Zusatzlichen Betrdgen (wie in § 7 dieser Bedingungen definiert) verpflichtet sein wird und die
Verpflichtung nicht durch das Ergreifen verniinftiger der Emittentin zur Verfiigung stehender
Mafnahmen vermieden werden kann.

Eine solche Kiindigung darf allerdings nicht (i) frither als 90 Tage vor dem frithestméglichen
Termin erfolgen, an dem diec Emittentin verpflichtet wire, solche Zusitzlichen Betriige zu
zahlen, falls eine Zahlung auf die Schuldverschreibungen dann fallig sein wiirde, oder (ii)
erfolgen, wenn zu dem Zeitpunkt, zu dem die Kiindigung erfolgt, die Verpflichtung zur
Zahlung von Zusitzlichen Betrdgen nicht mehr wirksam ist.

Eine solche Kiindigung hat geméB § 11 zu erfolgen. Sie ist unwiderruflich, mull den fiir dic
Ritckzahlung festgelegten Termin nennen und eine zusammenfassende Erkldrung enthalten,
welche die das Riickzahlungsrecht der Emittentin begrindenden Umstande darlegt.

(3 Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin:

(a) Die  Emittentin  kann, nachdem sie gemaB Absatz (3)(b) gekiindigt hat, die
Schuldverschreibungen  insgesamt,  jedoch nicht  teilweise am/an  den  Wahi-
Riickzahlungstag(en) (Call) zum/zu den Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrigen  (Call), wie
nachstchend  angegeben, nebst  etwaigen bis  zum Wahl-Riickzahlungstag  (Call)

(ausschlieBlich) aufgelaufencn Zinsen zuriickzahlen.

Wahl-Ritckzahlungstag(e) (Call) Wahl-Riickzahlungsbetrag/betriige (Call)
14, Mirz 2012 EUR 20.000.600,00

(b} Die Kiindigung ist den Glaubigern der Schuldverschireibungen durch die Emitentin gemaf
§ 11 bekanntzugeben. Sie hal folgende Abgaben zu enthalten:



(i)  die zuriickzuzahiende Serie von Schuldverschreibungen;

(i) eine Erklarung, ob diese Serie ganz oder teilweise zuriickgezahlt wird und im
letzteren Fall den Gesamtnennbetrag der zuriickzuzahlenden Schuldverschreibungen;

(lif) den Wahl-Riickzahlungstag (Call), der nicht weniger als $ Bankarbeitstage nach dem
Tag liegen darf, an dem die Emittentin gegeniiber den Glaubigern die Kimndigung

erkldrt hat; und

(iv) den Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call), zu dem die Schuldverschreibungen
zurtickgezahlt werden.

(c) Wenn die Schuldverschreibungen nur teilweise zuriickgezahlt werden, werden die
zurlickzuzahlenden  Schuldverschreibungen in  Ubereinstimmung mit den Regeln des
betreffenden Clearing Systems ausgewshlt,

4) Vorzeitiger Rilckzahlungsbetrag.

Fiir die Zwecke des Absatzes (2) dieses § S entspricht der Vorzeitige Rickzahlungsbetrag
einer Schuldverschreibung dem Riickzahlungsbetrag.

§6
DIE EMISSIONSSTELLE , DIE ZAHLSTELLE(N) UND DIE
BERECHNUNGSSTELLE

(1) Bestellung; bezeichnete Geschéftsstelle. Die anfinglich bestellte Emissionsstetle, dic
anfénglich bestellte(n) Zahlstelie(n) und die anfinglich bestellte Berechnungsstelle und
deren jeweilige bezeichnete Geschifisstelle lauten wie fol gl

Emissions-, Zahl- und Wirttembergische Hypothekenbank
Berechnungsstelle Aktiengesellschaft

Biichsenstrafie 26
70174 Stuttgart

Die Emissionsstelle, dic Zahlstelle(n) und dic Berechnungsstelie behalten sich das Recht vor,
jederzeit ihre jeweilige bezeichnete Geschiftsstelle durch eine andere bezeichnele
Geschifisstelle in derselben Stadt zu ersetzen,

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Dic Emittentin behilt sich das Recht vor,
jederzeit die Bestellung der Emissionsstelle oder einer Zahlstelle oder der Berechnungssielle
zu d@ndern oder zu beenden und eine andere Emissionsstelle oder zusatziiche oder andere
Zahlstellen oder cine andere Berechnungssteile zu bestellen. Die Emittentin wird 7u jedem
Zeitpunkt (i) eine Emissionsstelie unterhalten, und (ii) solange die Schuldverschreibungen an
der Baden-Wiirttembergischen Wertpapierbirse notiert sind, eine Zahlstelle (dic die
Emissionsstelle sein kann) mit bezeichneter Geschifisstelle in Stuttgart und/oder an solchen
anderen Orten  unterhalten, die die Regeln dieser Borse verlangen und (iii) cine
Berechnungsstelle unterhalten.  Eine Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger



Wechsel wird nur wirksam (aufler im Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort
wirksam wird), sofern die Gldubiger hieriiber geméB § 11 vorab unter Einhaltung einer Frist
von mindestens 30 und nicht mehr als 45 Tagen informiert wurden.

(3) Vertreter der Emittentin. Die Emissionsstelle, die Zahlstelle(n) und die Berechnungsstelle
handeln ausschlieffich als Vertreter der Emittentin und tibernehmen keinerlei Verpflichtungen
gegeniiber den Glaubigern, und es wird kein Aufirags- oder Treuhandverhilinis zwischen
thnen und den Glaubigern begriindet.

§7
STEUERN

Alle in bezug auf die Schuldverschreibungen zahlbarers Kapital- oder Zinsbetrige sind ohne
Einbehalt oder Abzug von oder aufgrund von gegenwiirtigen oder zukiinftigen Steuern oder
sonstigen Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die von oder in der Bundesrepublik
Deutschland oder fiir deren Rechnung oder von oder fiir Rechnung einer Gebictskorperschaft
oder Steuerbehérde der oder in der Bundesrepublik Deutschland auferlegt oder erhoben
werden, es sei denn, dieser Einbehalt oder Abzug ist gesetzlich vorgeschricben. In diesem
Fall wird die Emittentin diejenigen zusitzlichen Betrdge (die ,,Zusdrzlichen Belrdge™) zahlen,
die erforderlich sind, damit die den Gldubigern zuflieBenden Netiobetrige nach diesem
Einbehalt oder Abzug jeweils den Betrigen an Kapital und Zinsen entsprechen, die ohne
einen solchen Abzug oder Einbehalt von den Gliubigern empfangen worden wiren; die
Verpflichtung zur Zahlung solcher Zusitzlichen Betrige besteht jedoch nicht im Hinblick auf
Steuern und Abgaben, die:

(a) auf andere Weise als durch Abzug oder Einbehalt von Zahlungen von Kapital oder
Zinsen zu eafrichten sind; oder

(b)  wegen gegenwirtiger oder fritherer persénlicher oder geschiftlicher Bezichungen des
Gldubigers zu der Bundesrepublik Deutschland zu zahlen sind und nicht allein deshalb, weil
Zablungen auf die Schuldverschreibungen aus Queilen in der Bundesrepublik Deutschland
stammen (oder fiir Zwecke der Besteuerung so behandelt werden) oder dort besichert sind;
oder

(c)  zahlbar sind aufgrund einer Rechtséinderung, die spiter als 30 Tage nach Falligkeit der
betreffenden  Zahlung  von Kapital oder Zinsen oder, wenn dies spiiter crfolgt,
ordnungsgeméfer Bereitstellung  aller filligen Betrige und  einer diesbeziiglichen
Bekanntmachung gemdl § 12 wirksam wird; oder

{(d) von einer Zahlung an eine natiirliche Person abgezogen oder einbehalien werden,
wenn dieser Abzug oder Einbehall gemél einer Richtlinie der Europaischen Union iiber die
Besteuerung von Lrsparnissen eifolgl, welche die Beschitisse der Sitzung des ECOFIN Rates
vom 26.-27, November 2000 umsetzi, oder gemaR cines Gesetztes erfolgt, welches diese
Richtlinie umsetzt, mit thr tbereinstimmt oder vorhandenes Recht an sie anpasst, oder

(e) nicht zu enfrichten wiren, wenn der Gléaubiger oder Zinsscheininhaber eine
Nichtansidssigkeitsbestiatigung oder einen dhnlichen Antrag auf TPreistellung bei den
zusténdigen Fianzbehtrden stellt oder zumutbare Dokumentations-, Informations- oder
sonstige Nachweispflichien erfiils.



§8
VORLEGUNGSFRIST

Dic in §801 Absatz! Satz! BGB bestimmie Vorlegungsfrist wird fur die Schuld-
verschreibungen auf zehn Jahre abgekiirzt.
§9
ERSETZUNG

(1) Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, sofern sie sich nicht mit einer Zahlung
von Kapital oder Zinsen auf die Schuldverschreibungen in Verzug befindet, ohne
Zustimmung der Glaubiger ein mit ihr verbundenes Unternehmen (wie unten definiert) an ihre
Stelle als Hauptschuldnerin (die “Nachfolgeschuldnerin®) fiir alle Verpflichtungen aus und im
Zusammenhang mit dieser Serie einzusetzen, vorausgesetzt, daf:

(a) die Nachfolgeschuldnerin alle Verpflichtungen der Emittentin in bezug auf die
Schuldverschreibungen itbernimmnt;

(b) dic Emittentin und die Nachfolgeschuldnerin alle erforderlichen Genehmigungen
erhalten haben und berechtigt sind, an die Emissionsstelle die zur Erfillung der
Zahlungsverpflichtungen aus den Schuldverschreibungen zahlbaren Betréige in der hierin
fesigelegten Wihrung zu zahlen, ohne verpilichtet zu sein, jeweils in dem Land, in dem die
Nachfolgeschuldnerin oder die Emittentin ihren Sitz oder Steversitz haben, erhobene Steuern
oder andere Abgaben jeder Art abzuziehen oder einzubehalten;

(¢)  die Nachfolgeschuldnerin sich verpflichtet hat, jeden Glaubiger hinsichtlich solcher
Steuern, Abgaben oder behdrdlichen Lasten freizustellen, die einem Gldubiger beziiglich
deren Ersetzung auferlegt werden:

(d)  hinsichtlich der von der Nachfolgeschuldnerin beztiglich der Schuldverschreibungen
Ubernommenen  Verpflichtungen der Nachrang zu mit den Bedingungen  der
Schuldverschreibungen tbereinstimmenden Bedingungen begriindet wird und (i) die
Nachfolgeschuldnerin ein Tochterunternehmen der Emittentin im Sinne der § 1 Absatz 7 und
§ 10 Absatz 5a Satz I1 des Kreditwesengesetzes ist, (i) die Nachfolgeschuldnerin einc
Einlage in Hohe eines Betrages, der dem Gesaminennbetrag der Schuldverschreibungen
entspricht, bei der Emittentin vornimmt und zwar zu Bedingungen, dic den
Emissionsbedingungen (einschlieBlich kinsichtlich der Nachrangigkeit) entsprechen, und {iii)
die Emittentin unwiderruflich und unbedingt gegeniiber den Glaubigem die Zahlung aller von
der Nachfolgeschuldnerin auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrige zu Bedingungen
garantiert, die sicherstellen, dass jeder Glaubiger wirtschaftlich mindestens so gestelit wird,
wie er ohne eine Ersetzung stehen wiirde; und

(e) der Emissionsstelle ein oder mehrere Rechtsgutachten von anerkannten Rechtsanwiiten
vorgelegt werden, die bestétigen, daB die Bestimmungen in den vorstchenden Unterabsitzen
(a), (b), (c¢) und (&) erfiillt wurden.

Fir die Zwecke dieses § 10 bedeutet “verbundenes Unternehmen” ein verbundenes
Unternehmen im Sinne von § 15 Aktiengesetz.

(2) Bekanntmachung. Jede Lrsctzung ist gemal §11 bekannt zu machen.



(3) Anderung von Bezugnahmen. Im Fall einer Ersetzung gilt jede Bezugnahme in diesen
Emissionsbedingungen auf dic Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung als Bezugnahme
auf’ die Nachfolgeschuldnerin und jede Bezugnahme auf das Land, in dem die Emittentin
ihren Sitz oder effektiven Verwaltungssitz fiir Steuerzwecke hat, gilt ab diesem Zeitpunkt als
Bezugnahme auf das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder effektiven
Verwaltungssitz fiir Steuerzwecke hat. Des weiteren gilt im Fall einer Ersetzung folgendes:

a) in § 7 und § 5(2) gilt eine alternative Bezugnahme auf die Bundesrepublik Deutschiand als
aufgenommen (zusitzlich zu der Bezugnahme nach MafBgabe des vorstchenden Satzes auf
das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder effektiven Verwaltungssitz fiir
Steuerzwecke hat);

b) in § 9 (1)(c) bis (f) gilt eine alternative Bezugnahme auf die Emittentin in ihrer Eigenschaft
als  Garantin  als  aufgenommen (zusitzlich zu der Bezugnahme auf  die
Nachfolgeschuldnerin).

§ 10
BEGEBUNG WEITERER SCHULDVERSCHREIBUNGEN; ANKAUF UND
ENTWERTUNG

(1) Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit chne
Zustimmung der Gliubiger weitere Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung
(gegebenentalls mit Ausnahme des Tags der Begebung, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, daR sie mit diesen Schuldverschreibungen eine
einheitliche Serie bilden.

(2) Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig
zu  jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen
Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft
oder bei der Emissionsstelle zwecks Entwertung eingereicht werden. Sofern diese Kaufe
durch &ffentliches Angebot erfolgen, mufd dieses Angebot allen Glaubigern gemacht werden.

(3) Entwertung. Simtliche vollstdndig zuriickgezahlten Schuldverschreibungen sind
unverziiglich zu entwerten und kénnen nicht wiederbegeben oder wiederverkauft werden.

§ 11
MITTEILUNGEN

(1) Bekanntmachung. Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen sind in
ciner fuhrenden Tageszeitung mit allgemeiner Verbreitung in Deutschland, voraussichtiich
der Bdrsen-Zeitung zu versffentlichen. Jede derartige Mitteilung gilt mit dem Tag der
Verdffentlichung (oder bei mehreren Versffentlichungen mit dem Tag der ersten solchen
Versffentlichung) als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilungen an das Clearing Spstem. Die Emittentin  ist bercchtigt  eine
Zeitungsversffentlichung nach Absatz (1) durch eine Mitteilung an das Clearing System zur
Weiterleitung an die Gliubiger zu ersetzen, vorausgeselzt, dafl in Fallen, in denen die
Schuldverschreibungen an einer Bérse notiert sind, die Regeln dieser Bérse diese Form der
Mitteilungen zulassen. Jede derartige Mitteilung gilt am siebten Tag nach dem Tag der
Mitteilung an das Clearing System als der Glaubigern mitgeteilt,



§12
ANWENDBARES RECHT; ERFULLUNGSORT; GERICHTSSTAND
UND GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1) Amwendbares Recht. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die Rechte und
Pflichten der Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach deutschem
Recht.

(2) Gerichisstand. Nicht ausschlieflich zustindig fiir simtliche im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen oder sonstige Verfahren (“Rechissireitigkeiten”)
ist das Landgericht Stuttgart.

(3) Gerichiliche Geltendmachung. lJeder Gldubiger von Schuldverschreibungen ist
berechtigt, in jedem Rechisstreit gegen die Emittentin oder in jedem Rechissireit, in dem der
Gléubiger und die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus diesen Schuldverschreibungen im
eigenen Namen auf der folgenden Grundlage zu wahren oder geltend zu machen: (i} er bringt
eine Bescheinigung der Depotbank bei, bei der er fiir die Schuldverschreibungen ein
Wertpapierdepot unterhdlt, welche (a) den vollstandigen Namen und die vollstindige Adresse
des Glaubigers enthilt, (b) den Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen bezeichnet, die
unter dem Datum der Bestitigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind und (c) bestitigt,
dal} die Depotbank gegentiber dem Clearing System eine schriftliche Erkidrung abgegeben
hat, die die vorstehend unter (a) und (b) bezeichneten Informationen enthalt; und (if) er legt
cine Kopie der die betreffenden Schuldverschreibungen verbriefenden Globajurkunde vor,
deren Ubereinstimmung mit dem Original eine vertretungsberechtigte Person des Clearing
Systems oder des Verwalhrers des Clearing Systems bestitigt hat, ohne daB cine Vorlage der
Originalbelege oder der die Schuldverschreibungen verbriefenden Globalurkunde in einem
solchen Verfahren erforderfich wire. Fir die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet
“Depotbank™ jede Bank oder sonstiges ancrkanntes Finanzinstitut, das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschift zu betreiben und bei der/dem der Gliubiger ein
Wertpapierdepot fiir die Schuldverschreibungen unterhdlt, einschlieBlich des Clearing
Systems,

§ 14
SPRACHE

Diese Emissionsbedingungen sind ausschlieflich in deutscher Sprache abgefasst.



Corporate Cornmunications
Entwurf 2.12.2009
1) Grundsiitzliche Sprachregelung

Die Kommission der Européischen Union hat am DATUM in threm Amtsblatt (Nummer,
C(2009)8967; www.XXX) die ausflihrliche Begriindung zur ihrer Entscheidung vom 13.
November 2009 verdffentlicht. In dieser Entscheidung hatte die Kommission die weitere
Rekapitalisierungstranche flir die Hypo Real Estate (HRE), die der SoFFin am 4.
November beschlossen hat, bis zur endgtiltigen Entscheidung tiber den
Umstrukturierungsplan mit den Beihilfevorschriften des EG-Vertrags fir vereinbar
erklért. Zugleich hatte die EU-Kommission erwartungsgemaf diese Mallnahme in das
laufende Beihilfeverfahren einbezogen und auch auf mégliche zuklnftige
Unterstiitzungsmafnahmen der HRE erweitert,

Unveridndert arbeitet die HRE sehr eng und konstruktiv mit dem Bund und der EU-
Kommission hinsichtlich der konkreten Ausgestaltung der Umstrukturierung und
Neuausrichtung des Konzerns zusammen und ist zuversichtlich, dass die EU-Kommission
das férmliche Priifverfahren mit einer positiven Entscheidung abschliefien wird. Die HRE
ist optimistisch, dass mit der EU-Kommission eine grundsitzliche Einigung noch in
diesem Jahr getroffen werden kann, Aus formalen Griinden wird die EU-Kommission
eine abschliefende formliche Genehmigungsentscheidung voraussichtlich erst im ersten
Quartal 2010 erlassen kénnen,

2) Einzelne Themenkomplexe

s Bedenken Geschiftsmodell
Wir teilen die Bedenken der Kommission an unserem Geschiiftsmodell nicht und
sind zuversichtlich, dass wir sie von der Nachhaltigkeit unseres Geschéftsmodells

Uberzeugen werden.

e Zukiinftige Bilanzsumme
Das Ergebnis unserer Neuausrichtung soll eine schlanke, effiziente und fokussierte
Bank sein, die sich auf die Immobilien und Staatsfinanzierung in Deutschland
und Europa spezialisiert. Diese Bank etablieren wir gerade unter der Marke pbb
Deutsche Pfandbriefbank. Das Portfolio werden wir primér itber Pfandbriefe
refinanzieren, die Bilanzsumme solite eine gewisse Schwelle nicht unterschreiten.
Uber die genaue Grofenordnung der zukiinftigen Bilanzsumme sind wir in
intensiven Gesprichen auch mit der Kommission. Die Zielgréfie wird von dem
Ausgang dieser Gespréche abhédngen — vor allem aber auch von den Aktiva ab, die
in eine Abwicklungsanstalt ausgelagert werden konnen.



Datum fiir die Reprivatisicrung

Ziel ist es, diese Kernbank auf Sicht wieder reprivatisierungsfahig zu machen,
Natiirlich ist es Aufgabe der Kommission, im Sinne des Wettbewerbs und des
europiischen Marktes auf eine schnelle Reprivatisierung zu dréingen. Gleichwohl
muss es flir den Eigentiimer auch die Maglichkeit geben, bei einer Privatisierung
sein eingesetztes Kapital zu erhalten oder sogar zu vermehren.



