I. RESUMEN

El presente texto es un resumen de los principalesquisitos de informacion, conocidos como “Elemenss. Estos
Elementos estan numerados en las Secciones A — EL(A E.7).

Este resumen contiene todos los Elementos requerglgue deben ser incluidos en un resumen de estectige
acciones y Emisor. Dado que algunos Elementos nonscequeridos, puede haber huecos en la secuencia de
numeracion de los Elementos.

Aun cuando pueda ser requerido un determinado Elenmeo a efectos del resumen por el tipo de accionegnisor,
es posible que no pueda darse informacién relevantiel mismo. En este caso se incluira en el resumama breve
descripcién del Elemento con la mencion de que “res aplicable”.

El siguiente Resumen contiene opciones y espacioblanco, sefialados por paréntesis o negrita, relata los Bonos
que seran emitidos bajo el Folleto. Los resimenasapemisiones individuales, en su caso, de Bongarsécluidos en
las Condiciones Finales y Unicamente incluirdn adles opciones relevantes para la respectiva emisitinBonos.
Adicionalmente, los espacios €") contenidos en el siguiente Resumen que seanvalges para la emision particular
seran completados en el resumen de cada emisioividdal.

Seccion A — Introduccion

Al

Este Resumen debe ser leido como una introduc@éted-olleto. Toda decision de un inversor dertimve
en los Bonos debe basarse en la consideraciornte&aketo en su conjunto, incluyendo los documgnto
incorporados por referencia, cualquier suplemehtoismo y las Condiciones Finales aplicables. Si se
interpusiese ante los tribunales una reclamaciaciomada con la informacion contenida en esteetell
incluyendo los documentos incorporados por reféagraalquier suplemento al mismo y las Condiciones
Finales aplicables, el inversor demandante poditiar ®bligado, segun la legislacion nacional déalic

tribunal, a pagar el coste de la traduccion delekgl asi como de los documentos incorporados pof

referencia, cualquier suplemento al mismo y lasditiones Finales aplicables antes de iniciarseaglgso
judicial. Los Emisores que han redactado este Ressuimcluyendo cualquier traduccion del mismo, § qu
hayan solicitado o vayan a solicitar su notificacipodrian estar sujetos a responsabilidad civitgae
Unicamente en el caso de que el resumen, leidelaridn con las demas partes de este Folleto, ¢adaz
error, o bien sea impreciso o incongruente.

A2

uso del folleto. la Republica Federal de Alemania [y][,] [el Grandado de Luxemburgo] [y][,]
[los Paises Bajos] [y][,] [el Reino Unido] [y][.Jrfanda] [yl[,] [Austria] [V][.]
[Noruega] [y][,] [Italia] [y] [el Reino de Espafidlos “Estados oferentes”) para
subsiguiente reventa o colocacion final de los Batwante el periodo de oferta
[#] a [#] durante el cual la reventa o colocacion finaladeBonos puede efectuarg
siempre y cuando el Folleto contintie siendo vatldacuerdo con § 9 de la Lg
Alemana de Folletos de acciones (Wertpapierprogpsktz, “WpPG”) que
implementa la Directiva 2003/71/EC del Parlamentmpeo y del Consejo de 4 g
Noviembre de 2003 (en la redaccion dada por lacbiue 2010/73/EU de
Parlamento Europeo y el Consejo de 24 de Noviechd010).

El Folleto sera entregado Unicamente a potendialessores conjuntamente cq
los complementos publicados con caracter previoa aeitrega. Cualquie
complemento al Folleto Base esta disponible endtorelectronico en la pagin
web del Emisor www.pfandbriefbank.com (s
https://www.pfandbriefbank.com/debt-instruments&siunsprogramme/dip-prog
ramm.html).

Cuando utilice este Folleto, cada distribuidorigtermediario financiero relevant

[No aplicable.][Cada distribuidor y/o intermediarfmanciero que negocie 0
coloque los Bonos — siempre y cuando asi se coteeanpgas Condiciones Finales
Consentimiento para elrelativas a una emision particular de Bonos —asttdrizado a utilizar el Folleto ep
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jurisdiccion respectiva.

debe asegurarse de que cumple con todas las ley@asngtivas vigentes en caTa




[Cualquier informacion nueva en relacién con losrmiediarios financiero
desconocidos al tiempo de aprobacion del FolleteeBala presentacion de |
Condiciones Finales, seran publicadas en la pagweb del Emisor
www.pfandbriefbank.com (see

html)]

En el caso de una oferta realizada por un Distribdor y/o un intermediario
financiero, el Distribuidor y/o el intermediario financiero deberan
proporcionar a los inversores la informacion de losérminos y condiciones de
la oferta al tiempo de la misma.

[Cualquier Distribuidor y/o intermediario financier o que utilice el Folleto
Base para ofertas publicas deberd incluir en su pé&wa web que esta utilizando
el Folleto Base de acuerdo con este consentimiegtias condiciones adjuntas &
dicho consentimiento.]]

Seccién B — Emisor

B.1

Nombre legal V|
comercial

El Emisor actla bajo su denominacion legal “DewsEfandbriefbank AG”. A
partir del 2 de Octubre de 2009 el Emisor opera elonombre comercial “pbh
Deutsche Pfandbriefbank”.

B.2

Domicilio, forma legal,
legislacion

El Emisor esta constituido como una sociedad déatapnforme a la Ley de 13
Republica Federal de Alemania. Esta registradd mgistro mercantil de Munich
con el numero HRB 41054. El Emisor tiene su doiisibcial en Freisinger Str. 5
85716 Unterschleissheim, Alemania.

B.4b

Factores que afectan

Emisor y la industria en durante 2016. El Emisor - de forma similar a otpasicos en la eurozona y €

que opera

A El sector bancario a nivel internacional continuggérando en un entorno dific|

particular a bancos situados en paises afectadds @isis de la deuda soberana
enfrenta a la carga de la morosidad en los préstamel incremento de Ig
regulacion, cada vez mas estricta, (incluyendapes/ision en el mecanismo Unig
de supervision (“MUS") por el Banco Central Euroé®CE")). Por otro lado, la
presién negativa de los rating en el sector bameano limitado a los paises que h
sido afectados mas duramente por la crisis de laladsoberana, sino que |
afectado al sector bancario europeo en su totalidaarece haberse aliviado. L
mayoria de los ratings deberian reflejar los plgaea involucrar con mayor fuerz
a los inversores en deuda subrodinada en la ré&olbancaria, pero estos plan
contindan suponiendo un incremento en los costesapéal bancarios. Los
beneficios estan limitados por el incremento dedogsiisitos regulatorios y el baj
momento econdmico.

B.5

Estructura organizativa

El 16 de julio de 2015, la oferta publica de vefi@PV”) inicial del Emisor se
completd colocando 107.580.245 acciones a invessorel 34.475.308 accione
fueron admitidas a negociacion en la Bolsa de Fuaink

Desde 2009 hasta su privatizacion, el Emisor henddo el centro estratégic
bancario del grupo predecesor Hypo Real Estate8 Be julio de 2011 la Comisio

grupo Hypo Real Estate. Con su aprobacion, la GomEsuropea ha impuesto un
serie de condiciones para su aprobacion.

Con la cancelacion de la aportacion passtiié€ Einlage concedida por SoFFin €
6 de julio de 2015 y a continuacion de la privatiaa del Emisor, las restriccione
impuestas al Emisor por la Comision Europea yeesaltan aplicables.

https://pfandbriefbank.com/debt-instruments/emissioogramme/dip-programm.

Europea aprobé la ayuda de estado de la Reputdidaréd de Alemania para ¢l
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B.9 Proyeccion de beneficip No aplica. No se han efectuado estimaciones o peayges de beneficios.
0 estimacion
B.10 Calificacion en  el| No aplica. El informe de auditoria no incluye ningicalificacion.
informe de auditoria
B.12 Informacién La siguiente tabla muestra la informacion finareieeleccionada de Deutsc
financiera clave Pfandbriefbank extraida de los estados financieonsolidados auditados de Iqg
seleccionada ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2020¥5.
relativa al Emisor,
comunicacion  de 2015 2014
informacién  sobre
tendencias y Rendimiento de explotacion
cambios conforme a IFRS
significativos en la Resultado antes de impuestos En 195 54
posicién financiera E::Ir(c))rs]es de
gelchrtnniz(r)crlallzadora Resultado neto Enj 230 4
millones de
Euros
Balance de situacion 31.12.2015 31.12.2014
Total activo En miles d¢ 66,8 74,9
millones de
Euros
Patrimonio neto (excluidas las reserves miles de2,7 3,4
de revalorizacion) millones de
Euros
Patrimonio neto En miles de2,7 3,5
millones de
Euros
Las cifras de esta tabla estan redondeadas.
*
* Ajuste de acuerdo con la IAS 8.14 y ss.
No ha habido cambios materiales adversos en etdallel Emisor desde la fecha
publicacion de los Ultimos estados financierostadds (31 de diciembre de 2015
No ha habido modificaciones sustanciales en lacwsfinanciera del Emisor y sy
filiales consolidadas desde la finalizacion dehtdt periodo del que se han publica
informacion financiera auditada (31 de diciembr@dg5).
B.13 Novedades recientes El 20 de enero de 2016, se ofreci6 a los acreeder&tETA Asset Resolution AG
’ (“HETA” ) la recompra de todos y cada uno de los instrursede deuda emitidos

por HETA conforme a la seccion 22 de la FinStaGy (e estabilizacion de|

mercado financiero Austriaca), por el Karnter Aestiszahlugs-Fonds (Fondo de
pago de compensaciones de Carintia). La ofertaediftaba entre entre deuda

subordinada y senior y estaba sujeta a determircathasciones (i) que cada una e
las ofertas de Clase Ay de Clase B hayan siddadappor al menos un cuarto del

nominal pendiente de todos los instrumentos supetteda respectiva oferta, y ({i)

una mayoria cualificada no inferior a dos terciesnbminal pendiente de todos lps
instrumentos sujetos a la oferta de Clase A y d&seCB, en su conjunto, haya
aceptado la oferta. El precio de compra ofrecida p@s instrumentos de deuda

senior equivale al 75% de la denominacion espedéi@justada mas un precio de

compra adicional (que puede aplicar en el conteletdos procedimientos de
insolvencia de HETA y cuyo pago no se espera atée®020). Las ofertas




realizadas a los tenedores de de instrumentosutiadenior de HETA finalizé

deuda senior de HETA, con un importe nominal tdeatle 395 millones de Eurg
El Emisor decidié no aceptar las ofertas de recamil 10 de Abril de 2016 |
Autoridad Austriaca de Mercados Financiert8AMF” ) decidi6 conceder un

una cuota del 46,02% de HETA. Otras medidas andasipor el AAMF incluyen

considera que la garantia adoptada vaya a teriarpatto inmediato en el calcul
de su crédito actual de los bonos senior de HETIslque es titular.

El érgano de administracion y el 6rgano de sup@érvisan decidido proponer a
convocatoria general anual del 13 de Mayo de 204ilaiir un dividendo po
importe de 0,43 Euros por accion. A la fecha deopg dia siguiente a |
convocatoria general anual) dicho dividendo mirorat patrimonio en 57,
millones de Euros.

|
11 de Marzo de 2016. En este caso, el Emisor éedesivamente instrumentosjie

S.
7}
A

garantia a los acreedores de bonos senior de HETB8¢B8%, por lo que recibiran

la extension de los vencimientos de bonos al 3Did#embre de 2023 y la
cancelacion de los pagos de interés a partir del Marzo de 2015. El Emisor o

o

[

B.14 Estructura organizativa Ver Elemento B.
y dependencia del
Emisor de otrag
entidades del grupo
No aplicable. El Emisor no es dependiente de endigades.
B.15 Descripcion de las El Emisor desarrolla su actividad en dos sectdieanciacion inmobiliaria V|

actividades del Emisor

financiacion de inversion publica. Asi mismo esdtgeetor de gestion de cartera y|
columna de informacién consolidada y ajustes.

En el segmento de negocio estratégico de finadciarimobiliaria el Emiso
selecciona inversores inmobiliarios profesionalesntd nacionales com
internacionales (como sociedades inmobiliariasgrisares institucionales, fondg
de inversién inmobiliarios y, en particular en Abama, pequefias y median
empresas que operan localmente) con un horizontevdesiones a medio-larg
plazo. El objetivo del Emisor se centra en finand@&énes inmuebles, com
edificios de oficinas, el sector de ventas minasistesidencial, minoristas y centr|
logisticos asi como hoteles como incorporacionela aartera. EI Emisor s
concentra en fondos comunes cualificados, opereside financiacion grandes
medianas. El Emisor ofrece a sus clientes coneaditoilocal de los mercados m
importantes de Alemania, Reino Unido, Francia, Ediceavia (especialment
Suecia y Finlandia) y otros paises del centro yeste de la Uni6on Europe
(principalmente en Polonia).

En el resto de mercados Europeos el Emisor se mma@n las areas metropolitan
que cubren la mayor parte del mercado nacionakatisp. Adicionalmente a lo
mercados Europeos, el Emisor puede concluir operesiaisladas en el mercal
Americano inmobiliario, pero sélo parcialmente tufa, a través de las cuales
Emisor sin presencia local basicamente participia éinanciacién de operacione
de socios estratégicdsifidicacion”). El Emisor aporta su know-how en este se
del mercado para operaciones transfronterizas i-jatsdiccionales.

En el segmento de financiacion de inversion plupét&misor ofrece a sus client
financiacion a medio-largo plazo para proyectos iglersion publicos. E
instrumento de refinanciacion central es el Pfare@idileman publico. El foco de |
actividad de financiacion se centra en el sectanfd@estructuras, como educacid
deportes e instalaciones culturales, alojamientdifices administrativos,
instalaciones de atencion de la salud y cuidadmdrmnos, suministro de energiz
servicios de residuos y carreteras e infraestrasti@rroviarias y aéreas. Asimisi
junto a los préstamos convencionales el Emisor iambfrece operaciones d
financiacion en el &rea de exportaciones garartizpdr el estado, la financiacig
de colaboraciones publico-privadas, financiacion ifeaestructuras asi com
financiacion de operaciones de sale and lease-pak entidades publicas.L
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acuerdos de financiacién se conceden a entidatiisggique conceden préstam
empresas publicas o privadas asi como a vehicidogwgrsion con garanti
publica. El negocio se centra en paises Europaoduenas calificaciones en |
que las operaciones de préstamo pueden ser reidasanediante la emision ¢
Pfandbriefe y con una infraestructura establedidaional y que mejora. A fech
de hoy el Emisor esta centrado especialmente enailia y Francia.

El Emisor en general ofrece a sus clientes ders/adlw para coberturas en conte
con los préstamos ofrecidos. En casos excepciopakeden ofrecerse derivad
independientes, pagados por adelantado, siempria gliposicion de los mismg
no resulte en otros riesgos (en particular maxiynos$nimos).

El sector de gestion de cartera incluye todosdtses no estratégicos y actividad
del Emisor vy sus filiales consolidadas.
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B.16

Accionistas
mayoritarios

La ley alemana de mercados de valoi&er(papierhandelsgesgtestablece que
cuando un inversor en valores negociados cuyasrsiones, directa d
indirectamente, en acciones u opciones de compaa@@ ciertos umbrales hab
que natificar, tanto a la corporacién y a BaFichdicambio en un plazo maximo g
4 dias laborales. El umbral minimo de divulgaciérek3 por ciento del capita
social con derecho a voto de la empresa.

A la fecha del folleto base, de acuerdo con el coniento del Emisor comq@
consecuencia de las naotificaciones recibidas, iy @ccionistas titulares direct

o indirectamente de mas de un 3 y menos de urr Bigo de las acciones de

Emisor y un accionista titular directa o indirectante de mas de un 5 y menos
un 10 por cien de las acciones del Emisor y dosluyendo la participacion
indirecta de la Repulblica Federal de Alemania eiaFondo Aleman de
Estabilizacion de Mercados Financierbménzmarktstabilisierungfonds - FM8)
Hypo Real Estate Holding , teniendo indirectamemtés de un 10 por ciento d¢
capital social del Emisor (en cada caso contandmdrente la participacion direct]
e indirecta sin tener en cuenta las opciones sumienes).
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B. 17

Calificacion

A la fecha del folleto base se han asignado lagesites calificaciones:
Standard & Poor’s

Deuda no garantizada a largo plazo BBB
Deuda no garantizada a corto plazo A-2
Deuda subordinada BB

Moody's
Sector publico Pfandbriefe Aal
Hipoteca Pfandbriefe Aal

DBRS
Deuda no garantizada a largo plazo BBB
Deuda no garantizada a corto plazo R-2 (alto)
Deuda subordinada BBB (bajo)

B.18

Naturaleza y alcance d

la garantia

€

No aplicable.

Seccion C — Valores




Cl1

Tipo y clase de valore
ofrecidos; numero dé
identificacion de los
valores.

5 Clase y tipo
" Los Bonos se emitiran Gnicamente como titulos ethplor.
[Bonos de tipo fijo

Los Bonos devengaran intereses a tipo fijo durémtetalidad del periodo de
vigencia de los Bonos. [Los Bonos seran emitidosn con cupon
[incrementado][disminuido] donde el tipo de intef@gmentara][disminuird] a Id
largo del tiempo.[Los Bonos seran Bonos de cupém g&o devengaran ningu
pago de intereses periddico.]

El Folleto Base [Opcion | de los Términos y Conalies de los Bonos][Opcion
de los Términos y Condiciones de Pfandbriefe] espmleacion a este tipo d
Bonos.

[Bonos de tipo variable

Los Bonos devengaran un interés variable a urdgperminado en basduan tipo
de referencifla diferencia entre dos tipos CH[8in indice de referendidEl tipo
de referencia es e[EURIBOR[LIBOR][STIBOR][insertar otro tipo de

indice de Precios de Consumo Armonizado (excluyehdabaco) (HICP”) para
la Zona Eurg.

[Asimismo, [el margen [se afade a][sera deducidfeldépo de referencia][la
diferencia entre los dos tipos CMS]][y][o][se aplign factor de apalancamiento
[tipo de referencia][la diferencia entre los dg®s CMS]].]

[El tipo de interés variable esta sujeto a un tipmimo][y][maximo] de interés.]

El Folleto Base [Opcion Il de los Términos y Comalies de los Bonos][Opcién V
de los Términos y Condiciones de Pfandbriefe] espleacion a este tipo d
Bonos.

[Bonos de tipo de interés referenciado inversamente

Los Bonos devengaran un interés variable a undgterminado en base a
diferencia entrgtipo de interés]y el tipo de referencia. El tipo de referencialeg
[EURIBOR|[LIBOR][STIBOR][insertar otro tipo de referencia].

[Asimismo,el marger{se afiade]dsera deducido dlel tipo de referencip.
[El tipo de interés variable esta sujeto a un tipmimo][y][maximo] de interés.]

El Folleto Base [Opcion Il de los Términos y Comaties de los Bonos][Opcién V
de los Términos y Condiciones de Pfandbriefe] espmleacion a este tipo d
Bonos.

[Bonos de tipo mixto

Los Bonos devengaran un interés fijo al comienzZopéeiodo de los Bonos
cambiando a un tipo de interés variable hastarslirgento de los Bonos.

[Asimismo, [el margen[se afiade]dse deducird defel tipo de referencldla
diferencia entre los dos tigp$y] [0] [se aplicard un factor de apalancamientd
[tipo de referencia][la diferencia entre los dpe$i CMS] en los periodos de inter
variablg.]

[El tipo de interés variable esta sujeto a un tipmimo][y][maximo] de interés.]

El Folleto Base [Opcidn Ill de los Términos y Caridhes de los Bonos][Opci6
VIl de los Términos y Condiciones de Pfandbriefefe aplicacion a este tipo g
Bonos.

[BonosRange Accrual

Los Bonos devengaran un tipo de interés variablempBorte de los interese
dependeréa del nimero de dias totales del periotiiateses correspondiente en

referencia][un tipo CMS (constant maturity swd)El indice de referencia es ¢l
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que el [tipo de referencia][la diferencia entre tss tipos CMS] ndexced




[desciendhdel Rango durante el correspondiente periodo @eeses. El tipo de
referencia es el [EURIBOR[LIBOR][STIBOR]|[insertar otro tipo de
referencia][un tipo CMS (constant maturity swgp)Por cada uno de los dias ¢
los que el [tipo de referencia][la diferencia ehdsedos tipos CMS] se encuentre
el Rango, el importe de los intereses pagados tueanorrespondiente periodo ¢
intereses aumentdfi@sertar otra definicion] .

[Un tipo de interéfmaximd [y un] [minimg sera de aplicacién a los periodos
intereseg.
[En caso de que el [tipo de referencia][la diferermxitre los dos tipos CMS] no S

encuentre dentro del Rango ningun dia del periedatéreses correspondiente,
importe de intereses a pagar por ese periodo serérd (0].

El Folleto Base [Opcion IV de los Términos y Comalies de los Bonos][Opcid
VIl de los Términos y Condiciones de Pfandbriefe]de aplicacion a este tipo ¢
Bonos.

Numero de identificacion de los Valores

El ISIN es[e] [y el Codigo Comin d»]] [y el WKN ese]].

C.2

Moneda de emisiéon d
los valores

e Los Bonos se emitiran gm].

en
eNn
e

le

C5

Restricciones a la librg
transmision

> Cada emision de Bonos se llevard a cabo de acuendias leyes, reglamentos
reales decretos y cualesquiera otras restricciapéisables en la jurisdiccior]
correspondiente.

Cualquier oferta o venta de los Bonos estara sajkts restricciones a la venta,
particular en los estados miembros del Acuerddedphcio Econdmico Europe
(EEA), en los Estados Unidos, en el Reino Unigdidty Japon.
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C.8

Derechos vinculados
los valores incluyendo s
categoria y las
limitaciones a eso
derechos

almposicion

u[Todos los pagos del principal e intereses en dacon los Bonos deberan s
| realizados de manera gratuita y clara, y sin réers o deducciones de o a cuer
" de cualquier impuesto, obligacién, tasas o cargiergamentales de cualqui
naturaleza presentes o futuras, impuestas, gravagaaudadas por el pais, don
se encuentre el domicilio social del Emisor o cu@qotra autoridad del mism
que tenga poder para gravar excepto que dichaciéten deduccion se establez
por la ley. En ese caso, el Emisor debera, bajexXespciones establecidas en |
Términos y Condiciones, pagar cantidades adiciendée principal e interese
como sean necesarias para que las cantidadesreetzidas por los Tenedore
después de la citada retenciéon o deduccion tengaseuigual a las respectivd
cantidades de principal e intereses que de otr@rhalbrian recibido en ausenc
de tales retenciones o deducciohes.

[Todos los pagos del principal e intereses en @lacbn los Bonos deberan s
realizados de manera gratuita y clara, y sin réteas o deducciones de o a cue
de cualquier impuesto, obligacion, tasas o cargéergamentales de cualqui
naturaleza presentes o futuras, impuestas, gravadesiudadas por o en nomb|
de la Republica Federal Alemana o cualquier ottar@lad del mismo que teng
poder para gravar excepto que dicha retencion wodiih se establezca por la le
en cuyo caso el Emisor no debera pagar cantidatieiereales en relacion co
dicha retencién o deduccion.]

[Amortizacion anticipada de los Bonos

Los Bonos pueden ser amortizados antes de su ‘entim[a opcién
del][Emisor,][y][o][el Tenedor de los Bonos][y][p@ausas fiscalg$

[Amortizacién anticipada a opcion de [el Emisor][y]o][los Tenedores] a una
cantidad especifica
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Los Bonos pueden ser amortizados a opcion de [esdEjy][o][los Tenedores]




previa natificacién dentro del plazo establecidffoa Tenedores][o][el Emisor]],
segun sea el caso,] en la fecha o fechas espdesieates del citado vencimiento y
un importe de amortizacion especificado [call][a}]d, segun sea el caso[,]][junt
con el interés acumulado, pero excluyendo, la fead®w amortizacion
correspondiente].]

Amortizacion anticipada por razones fiscales

[Estar4 permitida la amortizacion anticipada deBoros por razones fiscales, i

como resultado de algun cambio o modificacion erldges o reglamentos de
Republica Federal de Alemania o de cualquier sigidivpolitica o autoridad fisca

de las mismas que afecte a la fiscalidad o a lmastibn de pagar tributos de
cualquier tipo, o cambios o modificaciones en fésrpretaciones oficiales o en |a

|=)

a

aplicacion de los citados reglamentos, cuyas nwadifbnes o cambios sean efectivias

en la fecha o después de la fecha de la Ultimateanitido de esta Serie de Bonos,

emisor quedara obligado al pago de cantidadesoadies en los Bonos. [En el caso

de Bonos subordinados el derecho de terminaciénnmmivos fiscales aplicg
también si el el tratamiento fiscal de los Bonasluia de cualquier manera y dich
cambio es materialmente desfavorable para la vatoralel Emisor]

[Los Bonos no podran amortizarse anticipadamentesgones fiscales.
[Amortizacién anticipada por razones legislativas

Si en la determinaciéon del Emisor de los Bonosh&y razones, aparte de

amortizacion, conforme al articulo 64 CRR desaaldos de la banda 2 Capitp

conforme a las disposiciones apicables o (i) edeaoualquier forma sujetas a 4
tratamiento menos favorable como fondos propiBar{da 2 Capital”) que en la

fecha de emision los Bonos subordinados podraarsertizados en su totalidad
pero no en parte, a opcion del Emisor y sujetooakentimiento previo de la
autoridad competente supervisora del Emisor, golago no superior a 60 dias ni

inferior a 30 dias previos al aviso de amortizacra respectiva cantidad d
amortizacion anticipada, junto con su interés &si) llevengado a la fecha fijad
para la amortizacion.]

Supuestos de incumplimiento

[En los supuestos de incumplimiento los Bonos prdpaaran a los Tenedores g

derecho a solicitar su amortizacion inmedjata.

[En los supuestos de incumplimiento los Bonos npguoionaran a los Tenedores gl

derecho a solicitar su amortizacion inmedjata.
[Resoluciones de los Tenedores

De acuerdo con la Ley Alemana de Bonos de 31 die del2009 (German Bond
Act”) los Bonos contienen previsiones por las que Tenedores pueden acord
por resolucion modificar los Términos y Condiciorfesn el consentimiento de
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Emisor) y decidir acerca de otras cuestiones velath los Bonos. Las resoluciones

de los Tenedores validamente adoptadas, sea e jdetTenedores por el vot
realizado sin una junta de acuerdo con los Térmjr@sndiciones, son vinculante
para todos los Tenedores. Las resoluciones realizagh relacion cory
modificaciones materiales de los Términos y Coodies requieren una mayor
de al menos el 75% de los votos emitiflos.

[Representante comun

[De acuerdo con la German Bond Act, siempre qud émedores consigan un

resolucion por la mayoria, podran nombrar un reptesite para todos los

Tenedores (el “Representante Comin”). Las compieiegdunciones asignadas

Representante Comun designado por una resoludiéraedeterminadas por la

German Bond Act y por resoluciones de la mayorimsl@enedore.

[Podra ser designado un representante para toddsreslores (el “Representan
Comun”) en los Términos y Condiciones de los Bohas. obligaciones, derechd
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y funciones del Representante Comun estaran dei@das por las previsiong
correspondientes de los Términos y Condicighes.

Ley aplicable

Los Bonos, tanto en forma como en contenido, ysdo®derechos y obligacione
de los Tenedores y el Emisor, estaran regidosapeylalemana.

Jurisdiccion
El lugar no-exclusivo para cualquier procedimielgigal que pudiera surgir e
relacion con los Bonos serd Munich, Republica Fédisr Alemania.

Categoria

[Las obligaciones derivadas de los Bonos Seniorefgrc Pfandbriefe)
constituyen obligaciones no garantizadas y no slibedas de la categoria del
Emisorpari passuentre si ypari passucon todas las demas obligaciones del
Emisor a no ser que las disposiciones legales leztam un tratamiento
distinto.]

[Las obligaciones derivadas de los Bonos Subordmé@aa@epto Pfandbriefe)
constituyen obligaciones no garantizadas y totalenesubordinadas de la
calificacion del Emisopari passuentre si ypari passucon todas las demas
obligaciones subordinadas y no garantizadas dekd&ma menos que las
disposiciones legales o las condiciones de dichhgagiones establezcan un
tratamiento distinto. En el caso de liquidaciorebEmisor, tales obligaciones
estaran subordinadas a las reclamaciones de tamosadreedores no
subordinados del Emisor de modo que en cualqueesds casos no existan
cantidades que deba que deban ser pagadas bsjoliidmciones hasta que las
reclamaciones de todos los acreedores no suboadindel Emisor sean
satisfechas totalmente. Asimismo, la resoluciompréimacion y recompra de
los Bonos Subordinados estan sujetas a determihaniiasiones. Cabe sefialar
que antes de la quiebra o liquidacion del Emismias las reclamaciones,
derechos y obligaciones bajo, o como resultadoogeBbnos (excluyendo,
entre otros, Pfandbriefe)estaran sujetos a cualfianza Legal. Los tenedores
de Bonos no tendran ningun derecho contra el Ereisoelacion con o como
resultado de la citada Fianza Legal. Los Bonos Slitedos estaran afectados
por esas medidas antes que cualquier obligaci®ubordinada del Emisor y
los Bonos senior estaran afectados por dichas aedioh caracter previo a
otras obligaciones de deuda senifiahza Legal’ significa una sujecion de la
autoridad competente para resolver sobre las raciames de pago del
principal, intereses u otras cantidades bajo losoBgor un retraso o una
reduccion permanente, incluso hasta cero, o ungcsion de los Bonos, en su
totalidad o en parte, en capital del Emisor, tat®so acciones ordinarias, en
cada caso, de conformidad con la legislacion alegnam particular la Ley de
Modificaciones EstructuralesSénierungs- und Abwicklungsgesetz - FAG
(incluyéndola Ley de la Union Europea aplicabldafRepublica Federal de
Alemania).]

[Las obligaciones derivadas de Pfandbriefe constitupbligaciones no
subordinadas de la categoria del Emisor passientre si. El Pfandbriefe esta
cubierto de acuerdo con la Ley Pfandbrief AlemaPiar{dbriefgese)zy la
categoria al mengsari passicon todas las demas obligaciones del Emisor bajdg
[Pfandbriefe  Hipotecario Hypothekenpfandbriefp [Sector Publico
Pfandbriefe Qffentliche Pfandbriefé¢.]

Periodos de Presentacion

El periodo durante el cual los Bonos pueden serddeiente presentados g
reduce a 10 afios.

C.9

Interés; Amortizacion

ver Elemento C.8.

Tipo de Interés
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[En caso de Bonos de Interés Fijo distintos de lamBs de cupdn cero inserter
[e] por ciento por afifpara el periodo comprendidesded ] hasta[e]] .]

[En caso de Bonos de cupdn cero insertddo existen pagos de intereses
periédicos]

[En caso de Bonos de Interés Variable insert§fre] por ciento anual menps
[[#]-mese EURIBOR [LIBOR] [STIBOR [insertar otro tipo de referencia]
[tipo CMS] [diferencia entregfe] Afio Tipo CMS y el[e] Afio Tipo CMY
[HICP][[ mag[meno$ el margen de]e] por cientd [multiplicado por un factor de
apalancamiento de@]] por cada periodo de intergg&l tipo de interés maximo es
[e] por ciento por afid El tipo de interés minimo §e] por ciento anudl.

[En caso de Bonos Range Accrual insertdl tipo de interés sera calculado de
acuerdo con la siguiente formula:

Tipo del cupén x N/M
Donde:

“Tipo del cup6h significa[[ ] por ciento anud{ldesde (e incluyenddp] hasta
(pero excluyendfe] por ciento anudl.

“M” significa[el ndmero total de dias en el Periodo de Inteljgsesrtar otra
definicion].

“N” significa [el nimero total de dias en el Periodo de Interegesl cual los
[[ #]-mese}[EURIBOR [tipo CMS] [diferencia entr¢e] Afio Tipo CMS y e[e]
Afio Tipo CM§ esta dentro del Rango, siempre que: (i) en cadardél que no es
un [OBJETIVQ|[e] Dia Laborable el[[e]-mese} [EURIBOR] [tipo CMS]
[diferencia entr¢e] Afio Tipo CMS y e[e] Afio Tipo CMg para cada dia debera
ser igual al[ o]-meses [EURIBOR [tipo CMS] [diferencia entr§e] Afio Tipo
CMS y el[e] Afo Tipo CMS del inmediatamente anterippBJETIV(|[ o] Dia
Laborable; y (ii) log[ #]-mesef[EURIBOR) [tipo CMS] [diferencia entr¢e] Afio
Tipo CMS y el[e] Afio Tipo CMY determinaddcincg [e] [OBJETIV(][ ¢] Dias
Laborables antes de la Fecha de Pago de Interebesddser e] ]-mesed
[EURIBOR [tipo CMY] [diferencia entrge] Afio Tipo CMS vy el[e] Afio Tipo
CMS] aplicable a cada dia restante en ese Periodoteeedrinsertar otra
definicion].

“Rangd significa [menor que o igual §e] por ciento y mayor que o igual [@]
por cientd{desde (e incluyend¢p] hasta (pero excluyendpd]menor que o igual
al [e] por ciento y mayor que o igual[al] por cientd

[El tipo de interés maximo epe] por ciento anudl[El tipo de interés minimo es
[e] por ciento anudl.

Fecha de inicio de los intereses

[La fecha de emision de los BorjoENo aplica para Bonos de cupon cgfe]
Fechas de pago de intereses

[e][No aplica para Bonos de cupdn cgro.

Subyacente en el que se basa el tipo de interés

[No aplica para Bonos de tipo fijo. El tipo de ié®mo estd basado en un
subyacenté[[ o]-mesef[EURIBOR] [LIBOR] [STIBOR [insertar otro tipo de
referencia] [tipo CMS] [tiposCMS] [HICP].

[Fecha de Vencimiento: p]]
[Mes de amortizacion: [e]]

Procedimientos de reembolso

1%

El pago del principal respecto de los Bonos seizagdl bajo el Sistema de
Compensacion o a través del abono en las cuentas ditulares de las cuentds
correspondientes del Sistema de Compensacion.




Rendimiento

[[#]%][No aplicable en el caso ddonos de tipo variab]fBonos de tipo
mixto][ BonosRange Accrudl No se calcula rendimiento alguho.

Nombre del Representante Comun

[e][No aplica. No ha sido designado ningin Represen@oinin en los Términos
y Condiciones de los Bongs.

c.10 Componente derivado gnver Elemento C.9.
el pago de intereses No aplica. El pago de intereses no tiene compordsrteado.

c.1 Admision a cotizacion | [No aplica al no haber realizado ninguna solicitathsu admisién a cotizacipn

[El Mercado regulado dgBolsa de Valores de Luxemburgddurse de
Luxembouryj[y][Bolsa de Valores de Frankfligf][Bolsa de Valores de
Munich]][ e].

c.21 Listado de los mercadds[No aplica al no haber realizado ninguna solicitacapsu admision a cotizacipr.
donde los valores serar[El Mercado regulado ddgBolsa de Valores de LuxemburgdBdurse de
negociados y para lgsLuxembourjj[y][Bolsa de Valores de Frankfiigj[Bolsa de Valores de¢
cuales ha sido emitidp Munich]][ e].
este folleto

Seccién D —Riesgos

D.2 Informacién sobre los El Emisor estard expuesto a los riesgos propiasdiefecto inesperado de uno de
riesgos especificos los socios o un deterioro del valor de los activesyltantes de la devaluacion de
principales para €] pais o un socio, distinguiéndose estos riesgos@gdito, el incumplimiento de la
Emisor contraparte, el emisor, el pais, concentracion, ptiamento del poseedor

realizacion de riesgos.

El Emisor estara expuesto a riesgos de mercadgopsevinculados a la volatilidad
de los diferenciales de crédito, tasas de interéipos de cambio de moneda
extranjera que puede tener un efecto negativo dobractivos del Emisor, la
situacion financiera y los resultados de operacion.

El Emisor estara expuesto a riesgos de liquidezlees, el riesgo de no poder
cumplir con sus necesidades de liquidez, en péatioen caso de una interrupcion
de los mercados de financiacion, puede afectartivaggente a su capacidad para
cumplir con sus obligaciones debidas.

El Emisor estara expuesto a los riesgos derivadoa dscilacion ciclica y €|
bajo-ndmero/alto-volumen de su modelo de negocio.

El Emisor estara expuesto a los riesgos opera@snaicluyendo el riesgo d
pérdidas resultantes de procesos internos inadesuadfallidos, personas
sistemas o de eventos externos, el riesgo repotdciel riesgo de ataque
cibernéticos y el riesgo de posibles fallos de poscipales proveedores de
outsourcing.

[¢7]

n

El Emisor estara expuesto al riesgo inmobiliarioetacion con la valoracion de s
cartera de préstamos de bienes inmobiliarios yotengial deterioro del valor de
cartera inmobiliaria subyacente.

D

El Emisor puede estar expuesto a las pérdidasédéapnos y anticipos, asi como)al
riesgo de que las garantias pertinentes puedamsséicientes.

El Emisor tiene el riesgo de no acudir al aumesttod costes de financiacion que
puedan afectar negativamente a la posicion fineandiel Emisor de negocios.

Si los niveles de tipos de interés de mercado s¢iengn en el bajo nivel actual ¢n
el largo plazo o se produce una bajada de est®smipactos negativos sobre [la




situacion de los ingresos del Emisor no puederres#razados y pueden surd;ir
trastornos de mercado.

El Emisor asume el riesgo de la rebaja de calificade los ratings asignados a El,
su Pfandbriefe y otros instrumentos de deuda oruim&ntos incluyendd
instrumentos subordinados, que pueden tener urtoefeegativo sobre las
oportunidades de financiacion del Emisor, los f@saesencadenantes y derechos
de rescision dentro de los derivados y otros ctmsraasi como el acceso a|la

cobertura adecuada de las contrapartes y por to ®dimegocio del Emisor, la
situacion de liquidez y el desarrollo de sus astigituacion financiera y ganancias.
En el supuesto de que la Republica Federal de Aiema&enda o reduzca qu
participacion indirecta en el Emisor, hay un riedgaue se produzca una rebajg de
rating.

El Emisor estara expuesto a riesgos en relacidfasarondiciones en los mercados
financieros internacionales y la economia mundjag pueden tener un impacto
negativo en las condiciones y oportunidades deaegel Emisor.

Los conflictos geopoliticos pueden afectar negatamte a los mercados y de
rentabilidad y oportunidades de negocio del Emisor.

El Emisor ha sido y continuara estando afectaddaarisis de deuda soberapa
europea, y puede ser obligado a tomar decisionassi®mversiones en la deugla
soberana y otros instrumentos financieros que sefioeen de unas garantias
estatales o instrumentos similares, como sus mietes contra HETA Assedt
Resolution AG.

Cabe tener en consideracion la existencia dedgigendientes y de los litigios quie
pudieran surgir en el futuro, que pudieran teneimpacto negativo considerable
en los resultados de las operaciones del Emisor.

El Emisor estq expuesto al riesgo de incumplimiesitolos cover-pools de
Pfandbriefe, esto puede, en particular, estar icglado con las desfavorables
condiciones econdmicas regionales que pueden tengnpacto negativo en los
cover-pools.

Los cambios en el método de valoracion de losunsntos financieros pueden
afectar adversamente el Emisor y su mejora de ioeosef

Los cambios en el concepto de evaluacion de riepgeslen tener un impact
negativo en el ratio de capital del Emisor.

o

Los cambios legislativos, cambios en el entornouleggrio, asi como las
investigaciones y procedimientos de las autoridadgaladoras pueden afectar
negativamente al negocio del Emisor. Si el Emispaiborda o no actia ante lps
cambios o iniciativas en la regulacion bancaria,regoutacion podrian vers
perjudicada y sus resultados de operacion y sdoafihanciera podrian verse
afectados negativamente.

9]

Saobre la base de las directrices EBA publicadadigambre de 2014, el BCE
podré exigir una mayor capitalizacion y unos mayaegios de capital del Emisor
en el futuro. Esto podria afectar el desarrolltodectivos, la situacion financieraly
los ingresos del Emisor y, a su vez, podria tenémpacto negativo significativo
en la capacidad del emisor de cumplir con sus atiliges en relacion con Igs
Bonos.

La introduccion prevista de gravdmenes bancarigsoadles y de un impuesto
sobre las transacciones financieras podria hagsasiactividades comerciales de
la Emisora no rentables.

7]

Auditorias fiscales externas pueden resultar enuéstes sobre beneficig
adicionales y, en consecuencia, en un coste Bsqeadrior para periodos anteriores.

El Emisor puede tener desventajas fiscales si étdidas fiscales e intereses |se
amortizan.

El Emisor sigue soportando los riesgos relacionadns=MS Wertmanagement|a




pesar de la transferencia de activos y pasiva@stgrininacion de las actividades de
mantenimiento, no menos importante, debido a leosgn relacionada con
derivados de back-to-back relacionados..

D.3

Informaciéon sobre log
riesgos especifico

principales de los valores

Principales riegos de los bonos

” Algunos Bonos son instrumentos financieros complgjm potencial inversor np
debe invertir en Bonos a menos que tenga la exugid¢ya sea solo o con y
asesor financiero) para evaluar como los Bonososgartaran en condiciong
cambiantes, los efectos resultantes sobre el dallms Bonos y el impacto que esto
tendra en la cartera de inversion en general.

wn S

La situacion financiera del Emisor puede detergagrel Emisor puede llegar a ser
insolvente, en cuyo caso cualquier reclamacion aigo fbajo las Obligacione
Negociables no son aseguradas ni garantizadasiminnfondo de garantia d
depdsitos o agencia gubernamental, por lo qued@bTide los Bonos puede perder
parte o la totalidad de su capital invertido (reedg pérdida total

[

Los Bonos se pueden enumerar 0 no, cotizardn ea lpplno se garantizara (in
mercado secundario para los Bonos. En el mercadoyarsor puede no ser cappz
de vender sus Bonos en cualquier momento a urogrestd o de mercado.

Un Titular de un Bono en una moneda extranjerxgere al riesgo de cambios ¢n
los tipos de cambio que pueden afectar al rendbmigo la cantidad de reembolso
de dichos Bonos.

El Titular de los Bonos se expone al riesgo deawnducion desfavorable de Ig
precios de mercado de sus Bonos, que se mataidadizal Titular vende los Bonds
antes del vencimiento final.

(7]

Si el Emisor tiene el derecho de redimir los bamutss de su vencimiento, el titular
de dichos Bonos esta expuesto al riesgo de qudalalia amortizacion anticipada
de su inversion tendra un rendimiento menor despe@do.

Los Bonos Subordinados establecen obligacionesarantizadas y subordinadas
por el Emisor rangpari passuentre ellas yari passucon el resto de los pasivg
subordinados y no garantizados del Emisor a memesligposiciones legales o las
condiciones de dichas obligaciones establezcan totamiento. En caso de
liquidacion o insolvencia del Emisor, estas obligaes seran subordinados a los
créditos de todos los acreedores no subordinaddsndisor con el resultado de
que, en los casos especificados, los pagos na&e sebre los pasivos hasta que
todos los acreedores no subordinados del Emidayse cumplido en su totalidag.

n

Los Tenedores de Obligaciones Subordinadas nontideeecho a compensar las
reclamaciones derivadas de los Bonos Subordinadoesaccualquiera de las
reivindicaciones del Emisor. No hay seguridad magda de ningin tipo, o habra
proporcionada por el Emisor o cualquier otra peagmara asegurar o garantizar los
derechos de los titulares de dichos Bonos, queeraniin rango privilegiado a Id
reclamaciones de los Bonos y los Bonos no estastazan en cualquier tiemp
sujetos a cualquier acuerdo que confiera un rangibegiado a las reclamacione
de los Bonos . Por otra parte, la terminacion,ddencion y la recompra d
Obligaciones Subordinadas estan sujetos a resmisiespecificas. Los términps
especificos de Bonos Subordinados muestran pantiefécto sobre el valor de
mercado de los Bonos Subordinados con el resultadpie el valor de mercado ¢le
instrumentos del mismo emisor con los mismos téwmiespecificos, pero sin
subordinacion, que es generalmente mas alta.

O »n O n

En caso de reembolso de Bonos Subordinados capsadn evento regulatorio n
existe garantia alguna para los titulares que iilan las cantidades invertidas y
redimidas en términos similares.

(@)

Los compradores y vendedores de los Bonos puedembligados a pagar
impuestos u otras cargas documentales o burogatieaonformidad con las leyes
y préacticas del pais en el que los Bonos se texasfia otras jurisdicciones.

Los titulares de los Bonos no tienen derecho direcantidades recaudadas para




compensar impuestos, derechos, retenciones upagos.

El Emisor podra, bajo ciertas circunstancias, sguerido por FATCA a retener ¢l
impuesto sobre pagos efectuados a ciertos invergpademas, el propio Emispr
podria estar expuesto a una retencion fiscal FAEGAlgunos de sus activos, |lo
que reduciria la rentabilidad y, por lo tanto, ieledo disponible para hacer pagos
bajo las Obligaciones Negociables.

La legalidad de la adquisicion de los Bonos pustir sujeta a restricciones legales
que puedan afectar a la validez de la compra.

En caso de que la Ley de Bonos alemana aplicases aBdnos (excepto
Pfandbriefe), los términos y condiciones de didAoros podran ser modificadas
por acuerdo de los titulares aprobados por la neayadicada en el Pliego de
Condiciones Particulares o, en su caso, se esppula Ley alemana de Bond. Por
lo tanto, los titulares tienen el riesgo de queTksminos y Condiciones iniciales de
los Bonos puedan ser modificadas para su desvemdiyjalual.

Respecto a las obligaciones en relacion con loo8(istintos de Pfandbriefe) el
Emisor esta autorizado bajo ciertas condicionesybnar un deudor sustituto cuy
riesgo de insolvencia puede diferir del riesgoEtalsor.

o

En caso de dificultades financieras, el Emisor @adiciar un procedimiento d
reorganizacion (Reorganisationsverfahren) o procedito de reestructuracig
(Sanierungsverfahren) sobre la base de la Ley dedBeacion Bancaria Alemary
(Kreditinstitute-Restrukturierungsgeseigue puede afectar negativamente a
derechos de los Tenedores de Obligaciones Negesiédskcepto Pfandbriefe).
las dificultades financieras superan a la insoliaedel Emisor, los titulares de Id
Bonos pueden perder parte o la totalidad de statapvertido (riesgo de pérdid
total).

Do P g o ®

En relacion con la Directiva de recuperacion yitestn bancaria que se h
aplicado en la Republica Federal de Alemania pdrelade Reestructuracion |y
Restitucion con efectos 1 de enero de 2015, eglstesgo de que, debido a |la
propuesta de mecanismo de resolucion contenidaneismao y, la absorcion de Igs
pérdidas relacionadas, los tenedores de obligacioegociables, y particularmente
los tenedores de obligaciones negociables subalainaueden asumir el riesgo de
perder completamente su capital invertido y logd®os conexos.

Y]

[Riesgos relativos a Bonos de tipo fijo]

[El titular de Bonos de tipo fijo esta expuestaiabgo de que el precio de dicho
Bono caiga como resultado de cambios en el inteérercado. Es posible que|el
devengo de Bonos de Interés Fijo al tiempo de Iaiémsea negativo, en particular
si el tipo de interés es cero por ciento, 0 cereac&ro por ciento, y/o si el precio ge
emision es mayor que el 100 por 100 de la canpdadipal]

[El Titular de un Bono Cup6n-Cero esté expuestieabo de que el precio de dicho
Bono caiga como resultado de cambios en el interésercado. Los precios de lps
Bonos Cupo6n-Cero son mas volatiles que los predgotos Bonos Fijos y sop
propensos a responder a un mayor grado de cambitas dasas de interés ge
mercado que los bonos que devengan intereses ooimento similar.]

[17]

En el Folleto [Opcidn | de los Términos y Condiaerde los Bonos] [Opcion V d
los Términos y Condiciones de Pfandbriefe] se agieste tipo de Bonos.]

[Riesgos relativos a los Bonos a tipo flotantes]

(7]

[El Titular de un Bono a tipo flotante estd expuoestriesgo de fluctuacion de Ig
niveles de tipos de interés que hacen que sea ibipagterminar el rendimient
de los titulos de antemano, siendo el riesgo dim¢pesos por intereses incierto. [El
valor de mercado de los Bonos a tipo flotante pwedenas volatil que el de Ig
bonos convencionales.]

O

n

[Un Titular de un Bono flotante esta expuestoesgo de fluctuacion de los nivelgs
de tipos de interés, siendo los ingresos por isgaricierto. El valor de mercado fle
estos Bonos normalmente es mas volatil que el dalenercado de otros titulos ge




deuda a tipo variable convencionales basados enissho tipo de interés d
referencia. Un aumento en el tipo de interés dereatia reduce el tipo de inter
de los Bonos.]

D

108
2]

[El Tenedor de un Bono de tipo flotante esta exjualsriesgo de los cambios en
los tipos de referencia como resultado de regutagiteforma de las referencias,
pudiendo tener un efecto material adverso en el # mercado y el rendimienfo
en cualquier Bono vinculado a un tipo de referehcia

En el Folleto [Opcion Il de los Términos y Condités de los Bonos] [Opcion I
de los Términos y Condiciones de Pfandbriefe] $ieaap este tipo de Bonos.]
[Riesgos relativos a Bonos de tipo Fijo y Flotantgs

Un Titular de un Bono de tipo Fijo y Flotante est@uesto a los riesgos asociadds
los Bonos de tipo Fijo y, ademas, a los riesgogiados a los Bonos de tipo
Flotante. Como resultado, el Titular puede estpuesto a un mayor riesgo.

En el Folleto [Opcidn Il de los Términos y Condices de Bonos] [Opcion VIl de
los Términos y Condiciones de Pfandbriefe] se agieste tipo de Bonos.]
[Riesgos relativos a Bonos Estructurados]

Un Titular de un Bono Estructurado se expone agoede fluctuacion de los
niveles de tipos de interés que hacen que sea iiolpagterminar el rendimientp
de antemano y al riesgo de los ingresos por irgeriesierto. El valor de mercado
de dichos Bonos puede ser mas volatil que el dBdoss convencionales.

En el Folleto [Opcidn IV de los Términos y Condités de Bonos] [Opcién VI de
los Términos y Condiciones de Pfandbriefe] se aglieste tipo de Bonos.]

Seccion E — Oferta

E.2b Motivos de la oferta y [El producto neto de cada emision se utilizara fines de financiacion general del
destino de los ingresos erEmisor.] [e]
la recogida de beneficios

E.3 Descripcion de los [Fecha de publicacions]]
términos y condicione$
de la oferta [Precio de Emision:d]]

[e]

E.4 Intereses relevantes pari[No aplicable. No hay tales intereses.] [Los distidores y sus entidades afiliadas
la emision / ofertg pueden ser clientes, los prestatarios pueden iseted de los acreedores, de los
incluyendo los interesesemisores y de sus afiliados. Ademas, algunos cammag®s y sus afiliadog
en conflicto participan, y pueden participar en el futuro, emdaade inversion y / d

transacciones bancarias comerciales, y puedemzaeaérvicios para los emisores
y sus filiales en el curso ordinario de los neggide]
E.7 Gastos estimados de[e]

impuestos imputados &
inversor por el emisor
el oferente

al
D




