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These Final Terms are issued to give details aésure of Notes under the Euro 50,000,000,000 Beshiaince Pro-
gramme (the “Programme”) of Deutsche PfandbriefbAfk (the “Issuer”) established on 15 December 18686

lastly amended and restated on 7 May 2014. Thd Fierans attached to the Base Prospectus dated 728tk and
supplemented on 23 May 2014, 4 June 2014 and 1biAlP14 are presented in the form of a separatendent

containing only the final terms according to A6 para. 5 subpara. 2 of the Commission’s RagnldEC) No

809/2004 of 29 April 2004 as amended (the “Regoidji The Base Prospectus and any supplement tharet the
Final Terms have been published on the websiteeofdsuerww.pfandbriefbank.coim

The Final Terms of the Notes must be read in cartian with the Base Prospectus as so supplemertéidnforma-
tion on the Issuer and the offer of the Notes iy awailable on the basis of the combination okth€inal Terms and
the Base Prospectus as so supplemented. A sumindiry mmdividual issue of the Notes is annexedhieses Final
Terms.
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PART | — CONDITIONS
TEIL | - BEDINGUNGEN

Terms not otherwise defined herein shall have thammgs specified in the Terms and Conditionseasut in the Base
Prospectus (theTerms and Conditions’).

Begriffe, die in den im Basisprospekt enthaltenerisBionsbedingungen (digeissionsbedingungeh) definiert sind,
haben, falls die Endgultigen Bedingungen nicht et@aderes bestimmen, die gleiche Bedeutung, wenim sliesen
Endgiltigen Bedingungen verwendet werden.

The Terms and Conditions shall be completed andifépea by the information contained in Part | oksie Final Terms.
The completed and specified provisions of the @\Dption llof the Terms and Conditions of the Notes (Replicati
Conditions) represent the conditions applicablthéorelevant Series of Notes (th@dhditions”). If and to the extent the
Conditions deviate from the Terms and Conditiohs, €onditions shall prevail. If and to the extdr@ Conditions devi-
ate from other terms contained in this documeet Gbnditions shall prevail.

Die Emissionsbedingungen werden durch die Angabefeil | dieser Endglltigen Bedingungen vervollgigh und
spezifiziert. Die vervollstéandigten und spezifigarBestimmungen der maRgeblichen Optiotell Emissionsbedingun-
gen der Schuldverschreibungen (Konsolidierte Badiggn))stellen fir die betreffende Serie von Schuldveesbbn-
gen die Bedingungen der Schuldverschreibungendiar,Bedingungert). Sofern und soweit die Emissionsbedingungen
von den Bedingungen abweichen, sind die Bedingumgdyeblich. Sofern und soweit die Bedingungerdeanibrigen
Angaben in diesem Dokument abweichen, sind dienBedgen maRgeblich.

The Conditions applicable to the Notes and the iEhddnguage translation thereof, are as set datbe
Die fiir die Schuldverschreibungen geltenden Bediggn sowie die englischsprachige Ubersetzung siednachfol-
gend aufgefihrt.



EUR 65.000.000,- Variabel verzinsliche Schuldversobibungen, féllig im September 2016
begeben aufgrund des

Euro 50.000.000.000
Debt Issuance Programme

der

Deutsche Pfandbriefbank AG

§1
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN

(1) Wahrung; Stiickelung.Diese Serie (die Seri¢) der Schuldverschreibungen (di&cghuldverschreibung&nder
Deutsche Pfandbriefbank AG (di&mittentirf) wird in Euro (die JFestgelegte Wahrutfigim Gesamtnennbetrag von
Euro 65.000.000,- (in Worten: Euro finfundsechziglithen) in Stiickelungen von Euro 1.000,- (dieestgelegten
Stlickelungéef) begeben.

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

(3) Dauerglobalurkunde.Die Schuldverschreibungen sind durch eine Daubedlokunde (die Dauerglobalurkun-

de) ohne Zinsscheine verbrieft. Die Dauerglobaluriterirégt die eigenhéndigen Unterschriften zweidnongsgemar
bevollmachtigter Vertreter der Emittentin und isihvder Emissionsstelle oder in deren Namen mitr éfmatrollunter-

schrift versehen. Einzelurkunden und Zinsscheinel@renicht ausgegeben.

(4) Clearing SystemJede die Schuldverschreibungen verbriefende Qldkahde (eine Globalurkundé€) wird vom
Clearing System oder im Namen des Clearing Systemgahrt. Clearing Systefnim Sinne dieser Emissionsbedingun-
gen bedeutet Clearstream Banking AG, Frankfurt aamN],CBF").

(5) Glaubiger von SchuldverschreibungepnGlaubiget’ bedeutet jeder Inhaber eines Miteigentumsantadsr ande-
ren Rechts an den Schuldverschreibungen.

(6) GeschaftstagGeschaftstag Geschaftsta) bedeutet im Sinne dieser EmissionsbedingungeereiTag (auler
einem Samstag oder Sonntag), (i) an dem das Cie8sistem Zahlungen abwickelt ufij an dem alle betroffenen Be-
reiche von TARGET gedffnet sind, um Zahlungen abizkein .

» TARGET bezeichnet das Trans-European Automated Real-Bnoss settlement Express Transfer System (TARGET2)
oder jedes Nachfolgesystem dazu.

§2
STATUS

Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besiehert nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Eenitin, die un-
tereinander und mit allen anderen nicht besichantehnicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Eemtin gleichrangig
sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durefirgende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingst wird.

§3
ZINSEN

(1) Zinszahlungstage.

(@) Die Schuldverschreibungen werden in Hohe iiNesnbetrags ab dem 29. September 2014 (derzinsungsbe-
ginn*) (einschlief3lich) bis zum ersten ZinszahlungsfagsschlieRlich) und danach von jedem Zinszahlaggéein-
schlieBlich) bis zum né&chstfolgenden Zinszahlurggtausschliefilich) verzinst. Zinsen auf die Schetdghreibungen
sind an jedem Zinszahlungstag zahlbar.

(b) ,Zinszahlungstdgbedeutet
jeder 29. Mérz, 29. Juni, 29. September und 29ebBéer, erstmals am 29. Dezember 2014.

(c) Fallt ein Zinszahlungstag auf einen Tag, den Kgeschaftstag (wie in 8 1(6) definiert) ist, ssdwer Zinszah-
lungstag:

auf den néchstfolgenden Geschéftstag verschobeej denn, jener wiirde dadurch in den nachstemidatenonat
fallen; in diesem Fall wird der Zinszahlungstag defi unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag vorgez
gen.

(2) Zinssatz

Der Zinssatz (derZinssat?) fur jede Zinsperiode (wie nachstehend definiést) sofern nachstehend nichts Abweichen-
des bestimmt wird, der Angebotssa@zMonatsEURIBOR ) (ausgedruckt als Prozentsatz per annimihlagen in der
Festgelegten Wahrung fur die jeweilige Zinsperiatier, auf der Bildschirmseite am Zinsfestlegungsteig nachstehend



definiert) gegen 11:00 Uhr (Briissel&eit) angezeigt werden zuztglich der Marge (wiehséehend definiert), wobei alle
Festlegungen durch die Berechnungsstelle erfolgen.

»Zinsperiodé bezeichnet den Zeitraum vom Verzinsungsbeginns@ilief3lich) bis zum ersten Zinszahlungstag (aus-
schlief3lich) bzw. von jedem Zinszahlungstag (eitisBlich) bis zum jeweils darauf folgenden Zinszatgstag (aus-
schlief3lich).

LZinsfestlegungstddezeichnet den zweiten TARGET Geschéftstag vagifdeder jeweiligen Zinsperiode.

» TARGET Geschéftstadgpezeichnet jeden Tag an dem alle betroffenen iBleeevon TARGET gedffnet sind, um Zah-
lungen abzuwickeln.

Die ,Margée' betragt 0,60 % per annum.
»Bildschirmseité bedeutet Reuters Seite EURIBORO1 oder jede Nigbseite.

Sollte die maf3gebliche Bildschirmseite nicht zurfilgung stehen oder wird zu der genannten Zeit Reigebotssatz
angezeigt, wird die Berechnungsstelle von den Rafdranken (wie nachstehend definiert) deren jegeeitingebotssat-

ze (3-MonatEURIBOR) (jeweils als Prozentsatz per annum ausgddy fir Einlagen in der Festgelegten Wahrung fir
die betreffende Zinsperiode gegentber fihrenderk@&@amm Londonerinterbanken-Markt in der Euro-Zone um ca.
11:00 Uhr (Brisselezeit) am Zinsfestlegungstag anfordern. Falls zvdgiranehr Referenzbanken der Berechnungsstelle
solche Angebotssatze nennen, ist der Zinssatzdiatreffende Zinsperiode das arithmetische M(ftdls erforderlich,
auf- oder abgerundet auf eintausendstel Prozerthem®,0005aufgerundet wird) dieser Angebotssatziglich der
Marge, wobei alle Festlegungen durch die Berechsstiefje erfolgen.

Falls an einem Zinsfestlegungstag nur eine oderekBieferenzbank der Berechnungsstelle solche istalmenden Ab-
satz beschriebenen Angebotssatze nennt, ist desain fir die betreffende Zinsperiode der Satzapaum, den die
Berechnungsstelle als das arithmetische Mittel(fafforderlich, auf- oder abgerundet auf eintadses Prozent, wobei
0,0005aufgerundet wird) der Angebotsséatze ermittelt, diee Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von itden
Berechnungsstelle auf deren Anfrage als den jeyegiliSatz nennen, zu dem ihnen um ca. 11:00 Uhs¢BhérZeit) an
dem betreffenden Zinsfestlegungstag Einlagen inFéstgelegten Wahrung fir die betreffende Zinsplerieon fiihren-
den Banken im Londonénterbanken-Markt in der Euro-Zormageboten werden zuziglich der Marge; falls wenéger
zwei der Referenzbanken der Berechnungsstelle s@agebotssétze nennen, dann soll der Zinssatdiéibbetreffende
Zinsperiode der Angebotssatz fiir Einlagen in destgedegten Wahrung fir die betreffende Zinsperioder das arith-
metische Mittel (gerundet wie oben beschrieben)Ategebotsséatze fur Einlagen in der FestgelegtenrWighfir die
betreffende Zinsperiode sein, den bzw. die eine aushrere Banken (die nach Ansicht der Berechnuelissind der
Emittentin fir diese Zwecke geeignet sind) der Beneingsstelle als Satze benennen, die sie an deefféeden Zins-
festlegungstag gegeniber fiihrenden Banken im Lardaterbanken-Markt in der Euro-Zomennen (bzw. den diese
Banken gegeniiber der Berechnungsstelle nennenylizizider Marge. Fir den Fall, dass der Zinssathtrgemaf den
vorstehenden Bestimmungen dieses Absatzes ermittetten kann, ist der Zinssatz der Angebotssate detearithmeti-
sche Mittel der Angebotssatze auf der Bildschirtesevie vorstehend beschrieben, an dem letztenvdadem Zinsfest-
legungstag, an dem diese Angebotssatze angezeigemuzuziiglich der Marge (wobei jedoch, falls fie televante
Zinsperiode eine andere Marge als fir die unmistellorhergehende Zinsperiode gilt, die relevantegdan die Stelle
der Marge fur die vorhergehende Zinsperiode tritt).

»Referenzbankérbezeichnet diejenigen Niederlassungen von mimhsstier derjenigen Banken, deren Angebotssatze
zur Ermittlung des mafR3geblichen Angebotssatzesenu deitpunkt benutzt wurden, als ein solches Angéatmals
auf der maf3geblichen Bildschirmseite angezeigt ewurd

»Euro-Zoné bezeichnet das Gebiet der Mitgliedstaaten depgiischen Union, die die einheitliche Wahrung naeim

EG-Grindungsvertrag (am 25. Mérz 1957 in Rom uetelmnet), in der Fassung des Vertrags Uber dief&isohe Uni-
on (am 7. Februar 1992 in Maastricht unterzeichriey Amsterdamer Vertrags vom 2. Oktober 1997derdVertrag
von Lissabon vom 13. Dezember 2007, in der jewailifassung angenommen haben beziehungsweise ameleme
den.

(3) Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird zu oder baldmdglictestinjedem Zeitpunkt, an dem der Zinssatz zu
bestimmen ist, den Zinssatz bestimmen und deniauschuldverschreibungen zahlbaren Zinsbetrag (dieisbetragd)

fiir die entsprechende Zinsperiode berechnen. Deshg&itrag wird ermittelt, indem der Zinssatz und&iestagequotient
(wie nachstehend definiert) auf jede Festgelegiek&lung angewendet werden, wobei der resultier@edag auf den
nachsten 0,01 Euro auf- oder abgerundet wird, wol€i5 Euro aufgerundet werden.

(4) Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetragdie Berechnungsstelle wird veranlassen, dass ides@tz, der Zinsbetrag
fuir die jeweilige Zinsperiode, die jeweilige Zinsimele und der relevante Zinszahlungstag der Entittemd jeder Bor-
se, an der die betreffenden Schuldverschreibungetiesem Zeitpunkt notiert sind und deren Regele ditteilung an
die Borse verlangen, sowie den Glaubigern gemaR aldmdglichst nach der Festlegung, aber keirlesfphter als am
vierten auf die Berechnung jeweils folgenden TARGEdSschaftstag (wie in 8 3 (2) definiert) mitgetaiktrden. Im Fall
einer Verlangerung oder Verkirzung der Zinsperikdenen der mitgeteilte Zinsbetrag und der Zinszagdtag ohne
Vorankiindigung nachtraglich angepasst (oder angeegynete Anpassungsregelungen getroffen) werdete Solche
Anpassung wird umgehend allen Bérsen, an denesclieldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notied, sowie
den Glaubigern gemaR § 12 mitgeteilt.

(5) Verbindlichkeit der Festsetzungemlle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten,tetzungen, Berechnungen,



Quotierungen und Entscheidungen, die von der Beteafsstelle fir die Zwecke dieses § 3 gemacht,gaigm, getrof-
fen oder eingeholt werden, sind (sofern nicht éfarsichtlicher Irrtum vorliegt) fiir die Emittentimlie Emissionsstelle,
die Zahlstelle und die Glaubiger bindend.

(6) Zinslauf. Der Zinslauf der Schuldverschreibungen endet mih Beginn des Tages, an dem sie zur Rickzahlung
fallig werden. Falls die Emittentin die Schuldvénsibungen bei Falligkeit nicht einldst, fallen adén ausstehenden
Nennbetrag der Schuldverschreibungen ab dem Féitgglg (einschlief3lich) bis zum Tag der tatsébielic Riickzah-
lung (ausschlieBlich) Zinsen zum gesetzlich fesigteln Satz fur Verzugszinsen an, es sei denn,atiel@ erschreibun-
gen werden zu einem hoheren Zinssatz als dem ¢ebdistgelegten Satz fir Verzugszinsen verzimstyelchem Fall

die Verzinsung auch wahrend des vorgenannten Zeisau dem urspriinglichen Zinssatz erfolgt.

(7) Zinstagequotient, Zinstagequotietitbezeichnet im Hinblick auf die Berechnung dessbietrages auf eine Schuld-
verschreibung fur einen beliebigen Zeitraum (d&nsberechnungszeitradin

die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechemeigraum dividiert durch 360.

§4
ZAHLUNGEN

(1) (a) Zahlungen auf Kapital.Zahlungen auf Kapital in Bezug auf die Schuldvlrsibungen erfolgen nach MaRgabe
des nachstehenden Absatzes (2) an das Clearingndyster dessen Order zur Gutschrift auf den Kod&grjeweiligen
Kontoinhaber des Clearing Systems gegen Vorlage(@aa@er im Fall von Teilzahlungen) Einreichung dier Schuld-
verschreibungen zum Zeitpunkt der Zahlung verbnigém Globalurkunde bei der bezeichneten Geschelfessier Emis-
sionsstelle aul3erhalb der Vereinigten Staaten.

(b) Zahlung von Zinsen.Die Zahlung von Zinsen auf Schuldverschreibungéoigt nach Maf3gabe von Absatz (2) an
das Clearing System oder dessen Order zur Gutsahfilen Konten der jeweiligen Kontoinhaber desa@ihg Systems.
Die Zahlung von Zinsen auf Schuldverschreibungéoigirnur au3erhalb der Vereinigten Staaten.

(2) ZzahlungsweiseVorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiggsetzlicher Regelungen und Vorschriften erfol-
gen zu leistende Zahlungen auf die Schuldversciingien in der frei handelbaren und konvertierbareéiivhg, die am
entsprechenden Félligkeitstag die Wéahrung des &taker Festgelegten Wéahrung ist.

(3) Vereinigte StaatenFur die Zwecke des Absatzes (1) dieses § 4 HazeticVereinigte Staatendie Vereinigten
Staaten von Amerika (einschlieBlich deren Bundesstaund des District of Columbia) sowie deren if@ien (ein-
schlief3lich Puerto Rico, U.S. Virgin Islands, Guamerican Samoa, Wake Island und Northern Mariafentls).

(4) Erfillung. Die Emittentin wird durch Leistung der Zahlung @as Clearing System oder dessen Order von ihrer
Zahlungspflicht befreit.

(5) Zahltag. Fallt der Félligkeitstag einer Zahlung in Bezugd aime Schuldverschreibung auf einen Tag, der I&2n
schéftstag ist, dann hat der Glaubiger, vorbebhlginderweitiger Bestimmungen in diesen Emissiatisengen, kei-
nen Anspruch auf Zahlung vor dem nachsten Gesta@ftsn jeweiligen Geschaftsort. Der Glaubiger ishinberechtigt,
weitere Zinsen oder sonstige Zahlungen aufgrungedig¥erzégerung zu verlangen.

(6) Bezugnahmen auf Kapital und ZinseBezugnahmen in diesen Emissionsbedingungen auféfaer Schuldver-
schreibungen schlieRen, soweit anwendbar, dieridigre Betrage ein: den Riickzahlungsbetrag der Sargichreibun-
gen; den Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag der Scleatdhreibungen; sowie jeden Aufschlag sowie somstig oder in
Bezug auf die Schuldverschreibungen zahlbaren getidezugnahmen in diesen Emissionsbedingungediasén auf
Schuldverschreibungen sollen, soweit anwendbartlisfie gemaf § 7 zahlbaren Zusatzlichen Betragechliel3en.

(7) Hinterlegung von Kapital und ZinsenDie Emittentin ist berechtigt, beim Amtsgericht Minen Zins- oder Kapi-
talbetrdge zu hinterlegen, die von den Glaubigechtrinnerhalb von zwdlf Monaten nach dem Falligkeig bean-
sprucht worden sind, auch wenn die Glaubiger sichtin Annahmeverzug befinden. Soweit eine soldigerlegung

erfolgt, und auf das Recht der Riicknahme verzichitet, erldschen die Anspriiche der Glaubiger getierEmittentin.

§5
RUCKZAHLUNG

(1) Riuckzahlung bei Endfalligkeit.

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zkgézahlt oder angekauft und entwertet, werderSdrauldverschrei-
bungen zu ihrem Rickzahlungsbetrag am in den Séetre@016 fallenden Zinszahlungstag (dEalligkeitstad) zu-
riickgezahlt. Der Riickzahlungsbetrag in Bezug aié @chuldverschreibung entspricht dem Nennbetra@cleuldver-
schreibungen.

(2) Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griindebie Schuldverschreibungen kénnen insgesamt, jedaciit

teilweise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kimehigsfrist von nicht weniger als 30 Tagen und niciethr als 60
Tagen gegenliber der Emissionsstelle und gemafggdehiiber den Glaubigern vorzeitig gekiindigt untheem Vor-

zeitigen Rickzahlungsbetrag (wie nachstehend @ef)reuztglich bis zum fiir die Riickzahlung festgede Tag aufge-
laufener Zinsen zuriickgezahlt werden, falls die tiemtin als Folge einer Anderung oder ErganzungSteuer- oder
Abgabengesetze und -vorschriften der Bundesrepigikischland oder deren Gebietskodrperschaften Sidererbehor-
den oder als Folge einer Anderung oder Erganzundhdwendung oder der offiziellen Auslegung diesasétze und



Vorschriften (vorausgesetzt diese Anderung odeézgng wird am oder nach dem Tag, an dem die [&tztieche die-
ser Serie von Schuldverschreibungen begeben wirlsam) am nachstfolgenden Zinszahlungstag (wig 31(1) defi-
niert) zur Zahlung von Zusétzlichen Betragen (wieSi7 dieser Bedingungen definiert) verpflichtet seimdwund die
Verpflichtung nicht durch das Ergreifen vernlnftigeer Emittentin zur Verfiigung stehender MaRBnahwermmieden
werden kann.

Eine solche Kiindigung darf allerdings nicht (i)Heil als 90 Tage vor dem friihestméglichen Termiolgeh, an dem
die Emittentin verpflichtet ware, solche ZusatzéinhBetrage zu zahlen, falls eine Zahlung auf dieullwerschreibun-
gen dann fallig sein wiirde, oder (ii) erfolgen, weau dem Zeitpunkt, zu dem die Kiindigung erfolgg, \derpflichtung
zur Zahlung von Zusétzlichen Betragen nicht mehksam ist. Der fur die Rickzahlung festgelegte Termuss ein
Zinszahlungstag sein.

Eine solche Kindigung hat gemaf § 12 zu erfolgeniss unwiderruflich, muss den fiir die Riickzahldegtgelegten
Termin nennen und eine zusammenfassende Erklanthgleen, welche die das Rickzahlungsrecht dertEmtih be-
grindenden Umstande darlegt.

(3) Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag.

Fir die Zwecke des Absatzes (2) dieses § 5 un@ desntspricht der Vorzeitige RickzahlungsbetragreBchuldver-
schreibung dem Rickzahlungsbetrag.

§6
DIE EMISSIONSSTELLE , DIE ZAHLSTELLE UND DIE BERECH NUNGSSTELLE

(1) Bestellung; Bezeichnete Geschaftsstelie anfanglich bestellte Emissionssteliee anfanglich bestellte Zahlstel-
le und die anfénglich bestellte Berechnungsstellederén jeweilige anféanglich bezeichnete Geschaftsstiauten wie
folgt:

Emissions- und Zahlstelle:

Deutsche Pfandbriefbank AG

Freisinger Strale 5

85716 Unterschleil3heim

Deutschland

Berechnungsstelle:
Deutsche Pfandbriefbank AG
Freisinger Stral3e 5

85716 UnterschleiRheim
Deutschland

Die Emissionsstelle, die Zahlstelle und die Bereciysstelle behalten sich das Recht vor, jederksit jeweilige be-
zeichnete Geschéftsstelle durch eine andere bemt&lBeschéftsstelle in derselben Stadt zu ersetzen

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufundie Emittentin behalt sich das Recht vor, jedérdis Bestellung der
Emissionsstelle oder einer Zahlstelle oder der &erengsstelle zu &ndern oder zu beenden und edeeimissions-
stelle oder zusatzliche oder andere Zahlistadider eine andere Berechnungsstelle zu bestellenEBiittentin wird zu
jedem Zeitpunkt (i) eine Emissionsstelle unterhrgliend (ii) solange die Schuldverschreibungen arBdese Miinchen
notiert sind, eine Zahistelle (die die Emissionstgein kann) mit bezeichneter Geschaftsstellgimchen und/oder an
solchen anderen Orten unterhalten, die die RegebedBorse verlangen. Eine Anderung, Abberufurest@lung oder
ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam (auRer isolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofortkaam wird),

sofern die Glaubiger hieriber gemaR § 12 vorabrufitghaltung einer Frist von mindestens 30 und thimkhr als 45
Tagen informiert wurden.

(3) Vertreter der Emittentin.Die Emissionsstelle, die Zahlstelle und die Berextgsstelle handeln ausschlief3lich als
Vertreter der Emittentin und Ubernehmen keinerlerpflichtungen gegeniiber den Glaubigern, und ed ain Auf-
trags- oder Treuhandverhaltnis zwischen ihnen wmd@&aubigern begriindet.

§7
STEUERN

Alle in Bezug auf die Schuldverschreibungen zaldhafapital- oder Zinsbetrage sind ohne Einbehadt dkbzug von
oder aufgrund von gegenwartigen oder zukinftigen&n, Abgaben, Veranlagungen oder hoheitlicheriitein gleich
welcher Art zu leisten, die von dem Staat, in déch sler eingetragene Geschéftssitz der Emittergfimbet oder einer
Steuerbehodrde dieses Staates oder in diesem 8fadegt, erhoben oder eingezogen werden, es sei, diéeser Einbe-
halt oder Abzug ist gesetzlich vorgeschrieben.igsem Fall wird die Emittentin diejenigen zusataéin Betrage (die
»Zusatzlichen Betragpzahlen, die erforderlich sind, damit die den @ligern zuflieenden Nettobetrage nach diesem
Einbehalt oder Abzug jeweils den Betrdgen an Kapita Zinsen entsprechen, die ohne einen solcheud\bder Ein-
behalt von den Glaubigern empfangen worden warenEittentin ist jedoch nicht verpflichtet, Zudiithe Betrage im
Hinblick auf Steuern, Abgaben oder hoheitliche Gebil zu bezahlen, die:

(@) auf andere Weise als durch Abzug oder EinbehaltZadriungen von Kapital oder Zinsen zu entrichted soder



(b) wegen gegenwartiger oder friiherer personlicher gdechéftlicher Beziehungen des Glaubigers zu ded8sre-
publik Deutschland zu zahlen sind und nicht alléashalb, weil Zahlungen auf die Schuldverschreibongus
Quellen in der Bundesrepublik Deutschland stammoeer(fir Zwecke der Besteuerung so behandelt wiimkiar
dort besichert sind; oder

(c) von der Emissionsstelle oder einer Zahlstelle dialien oder abgezogen werden, wenn die Zahlungeuoer
anderen Zahistelle ohne den Einbehalt oder Abzttg kérgenommen werden kdnnen; oder

(d) zahlbar sind aufgrund einer Rechtsénderung, ditespés 30 Tage nach Falligkeit der betreffendenlutzy oder,
wenn dies spater erfolgt, ordnungsgemafer Berkitsgealler falligen Betrage wirksam wird; oder

(e) auf Zahlungen auf oder im Hinblick auf Schuldversifungen vorgenommen wurden, die gemalR Abschnitten
1471 bis 1474 des U.S. Internal Revenue Code v86 i@ der gednderten FassungATCA") erfolgt sind oder
gemal jeder Vereinbarung, gesetzlicher Regelungriieung oder anderer offizieller Verlautbarung die Bun-
desrepublik Deutschland zur Umsetzung von FATC/olggthat, jeder zwischenstaatlicher Vereinbarunglim-
setzung von FATCA oder aufgrund einer Vereinbardeg Emittentin mit den Vereinigten Staaten odeeeBe-
horde, die FATCA umsetzt, erfolgt sind; oder

(f) von einer Zahlung an eine natiirliche Person odee siedergelassene Einrichtung abgezogen oder teilibe
werden, wenn dieser Abzug oder Einbehalt gemafn &iwdtlinie oder einer Vorschrift der Europaischgnion
erfolgt, die sich auf die Besteuerung von Ertragsazn bezieht oder gemaf eines zwischenstaatlichkordmens
zur Besteuerung erfolgt, an dem die Bundesrepubdlstschland oder die Europaische Union beteiligtl sider
geman einer Bestimmung erfolgt, welche diese Ritbtl, Vorschriften oder Abkommen umsetzt, mit ihridber-
einstimmt oder vorhandenes Recht an sie anpasst.

§8
VORLEGUNGSFRIST

Die in § 801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorleggirist wird fur die Schuldverschreibungen auf zéahre abge-
kirzt.

§9
KUNDIGUNG

(1) KindigungsgrindeJeder Glaubiger ist berechtigt, seine Schuldveediohngen zu kiindigen und deren sofortigen
Rickzahlung zu ihrem Vorzeitigen Rickzahlungsbefmig in 8 5 beschrieben), zuziiglich etwaiger hismZTage der
Ruckzahlung aufgelaufener Zinsen zu verlangers:fall

(a) die Emittentin Kapital oder Zinsen nicht inn@lthvon 30 Tagen nach dem betreffenden Falliglagjtgahlt; oder

(b) die Emittentin die ordnungsgemafe Erfullungeideiner anderen Verpflichtung aus den Schuldvezgmimgen
unterlasst und diese Unterlassung nicht geheild@mikann oder, falls sie geheilt werden kann, l1&a¢e30 Tage fort-
dauert, nachdem die Emissionsstelle hieriiber eem@éhrichtigung von einem Glaubiger erhalten hdgy o

(c) die Emittentin ihre Zahlungsunféhigkeit bekagititt oder ihre Zahlungen einstellt; oder

(d) ein Gericht ein Insolvenzverfahren gegen digtemtin erdffnet, oder die Emittentin ein solchésrfahren einlei-
tet oder beantragt oder eine allgemeine Schuldehreg zugunsten ihrer Glaubiger anbietet odert;tafiier

(e) die Emittentin in Liquidation tritt, es sei derdies geschieht im Zusammenhang mit einer Versthung oder
einer anderen Form des Zusammenschlusses mitaideren Gesellschaft, und diese Gesellschaft ihernalle Ver-
pflichtungen, die die Emittentin im Zusammenhangdieésen Schuldverschreibungen eingegangen ist; ode

(f)  in der Bundesrepublik Deutschland irgendein é&zseine Verordnung oder behordliche Anordnungssen wird
oder ergeht, aufgrund derer die Emittentin daramngkert wird, die von ihr gemaf diesen Emissionsizrahgen Uber-
nommenen Verpflichtungen in vollem Umfang zu beashind zu erflllen und diese Lage nicht binnen &jeTbehoben
ist.

Das Kindigungsrecht erlischt, falls der Kiindigurrgsed vor Ausiibung des Rechts geheilt wurde.

(2) Kindigungserklarung.Eine Benachrichtigung, einschlie3lich einer Kiig der Schuldverschreibungen gemar
vorstehendem Absatz (1) ist schriftlich in deutsab@er englischer Sprache gegeniliber der Emisseiesgt erklaren
und personlich oder per Einschreiben an deren tiezeie Geschéftsstelle zu Uibermitteln. Der Benelotigung ist ein
Nachweis beizufiigen, aus dem sich ergibt, dasbeteeffende Glaubiger zum Zeitpunkt der AbgabeRiemachrichti-
gung Inhaber der betreffenden Schuldverschreibuigie®er Nachweis kann durch eine BescheinigungDigpotbank
(wie in 8 13(3) definiert) oder auf andere geeignete Weiseaettirwerden.

§10
ERSETZUNG

(1) Ersetzung.Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, sofere sich nicht mit einer Zahlung von Kapital oder s&n
auf die Schuldverschreibungen in Verzug befindeheoZustimmung der Glaubiger ein mit ihr verbundebaterneh-
men (wie unten definiert) an ihre Stelle als Haciptgdnerin (die Nachfolgeschuldnerfi fiir alle Verpflichtungen aus



und im Zusammenhang mit dieser Serie einzusetoeausgesetzt, dass:
(@) die Nachfolgeschuldnerin alle Verpflichtunger &mittentin in Bezug auf die Schuldverschreibumgleernimmt;

(b) die Emittentin und die Nachfolgeschuldnerineadirforderlichen Genehmigungen erhalten haben @ndchtigt
sind, an die Emissionsstelle die zur Erfullung dahlungsverpflichtungen aus den Schuldverschreiborzahlbaren
Betrage in der hierin festgelegten Wahrung zu zghdéne verpflichtet zu sein, jeweils in dem Laimddem die Nach-
folgeschuldnerin oder die Emittentin ihren Sitz o&euersitz haben, erhobene Steuern oder andeyab&h jeder Art
abzuziehen oder einzubehalten;

(c) die Nachfolgeschuldnerin sich verpflichtet hatlen Glaubiger hinsichtlich solcher Steuern, Alggaoder behdrd-
lichen Lasten freizustellen, die einem Glaubigeriiggich deren Ersetzung auferlegt werden;

(d) die Emittentin unwiderruflich und unbedingt gediber den Glaubigern die Zahlung aller von derhfidge-
schuldnerin auf die Schuldverschreibungen zahlb&eindge zu Bedingungen garantiert, die sicheesteltlass jeder
Glaubiger wirtschaftlich mindestens so gestelldwirie er ohne eine Ersetzung stehen wiirde; und

(e) der Emissionsstelle ein oder mehrere Rechtstga von anerkannten Rechtsanwalten vorgelegtemerie bes-
tatigen, dass die Bestimmungen in den vorstehebdégrabsatzen (a), (b), (c) und (d) erfillt wurden.

Fur die Zwecke dieses § 10 bedeutarbundenes Unternehnfegin verbundenes Unternehmen im Sinne von § 15 Ak-
tiengesetz.

(2) Bekanntmachung.Jede Ersetzung ist gemaf § 12 bekannt zu machen.

(3) Anderung von Bezugnahmerim Fall einer Ersetzung gilt jede Bezugnahme &sdin Emissionsbedingungen auf
die Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung agWBnahme auf die Nachfolgeschuldnerin und jedei@ehme auf
das Land, in dem die Emittentin ihren Sitz odeeldff’en Verwaltungssitz fir Steuerzwecke hat, gfitdiesem Zeit-
punkt als Bezugnahme auf das Land, in dem die Négdgchuldnerin ihren Sitz oder effektiven Verwayssitz fir
Steuerzwecke hat. Des Weiteren gilt im Fall eineseEzung folgendes:

(@) in87und 85 (2) gilt eine alternative Bezalgme auf die Bundesrepublik Deutschland als aufgemen (zusétz-
lich zu der Bezugnahme nach MaRRgabe des vorsteheatzes auf das Land, in dem die Nachfolgeschritditeen
Sitz oder effektiven Verwaltungssitz fir Steuerzikeshat);

(b) in89 (1) (c) bis (f) gilt eine alternative Bggnahme auf die Emittentin in ihrer Eigenschagt@arantin als aufge-
nommen (zusatzlich zu der Bezugnahme auf die N&gggohuldnerin).

§11
BEGEBUNG WEITERER SCHULDVERSCHREIBUNGEN; ANKAUF UND ENTWERTUNG

(1) Begebung weiterer Schuldverschreibungebie Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zmshung der Glaubi-
ger weitere Schuldverschreibungen mit gleicher faigsmg (gegebenenfalls mit Ausnahme des Tags dgelaing, des
Verzinsungsbeginns und/oder des Ausgabepreisa®riilVeise zu begeben, dass sie mit diesen Schatthreibungen
eine einheitliche Serie bilden.

(2) Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, Schuldverschreibemgm Markt oder anderweitig zu jedem beliebigegir
zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen Schedsichreibungen kénnen nach Wahl der Emittentinifiorgehal-

ten, weiterverkauft oder bei der Emissionsstelleds Entwertung eingereicht werden. Sofern diesgekdurch 6ffent-

liches Angebot erfolgen, muss dieses Angebot &lgubigern gemacht werden.

(3) Entwertung. Samtliche vollstandig zurtickgezahlten Schuldveesblungen sind unverziiglich zu entwerten und
kénnen nicht wiederbegeben oder wiederverkauft ererd

§12
MITTEILUNGEN

(1) Alle die Schuldverschreibungen betreffendentdiliingen an die Glaubiger werden im Bundesanzeigsgiffent-
licht.

(2) Jede derartige Mitteilung gilt mit dem Tag dkroffentlichung (bei mehreren Verdéffentlichungeit dem Tag der
ersten solchen Verdffentlichung) als wirksam etfolg

(3) Sofern und solange keine Regelungen einer Bémage keine einschlagigen gesetzlichen Vorschriftatgegen-
stehen, ist die Emittentin berechtigt, eine Vendttiehung nach § 12 (1) durch eine Mitteilung ars @learing System
zur Weiterleitung an die Glaubiger zu ersetzen kawergéanzen. Jede derartige Mitteilung gilt anftBmTag nach dem
Tag der Mitteilung an das Clearing System als dgmikdgern mitgeteilt.

§13
ANWENDBARES RECHT; GERICHTSSTAND UND GERICHTLICHE G ELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Rechform und Inhalt der Schuldverschreibungen sovweeRéichte und Pflichten der Glaubiger und
der Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsichtmdeutschem Recht.

(2) Gerichtsstand.Nicht ausschlie3lich zustandig fir samtliche ims@immenhang mit den Schuldverschreibungen



entstehenden Klagen oder sonstige Verfahr&eghtsstreitigkeite ist das Landgericht Minchen. Die Zustandigkeit
des vorgenannten Gerichts ist ausschlie3lich, sagesich um Rechtsstreitigkeiten handelt, die Kanfleuten, juristi-
schen Personen des offentlichen Rechts, offentéchtlichen Sondervermdgen oder Personen ohnenadigen Ge-
richtsstand in der Bundesrepublik Deutschland angegt werden.

(3) Gerichtliche GeltendmachungJeder Glaubiger von Schuldverschreibungen istcbéigt, in jedem Rechtsstreit
gegen die Emittentin oder in jedem Rechtsstreijam der Glaubiger und die Emittentin Partei sselpe Rechte aus
diesen Schuldverschreibungen im eigenen Namenaubijenden Grundlage zu wahren oder geltend zthera (i) er
bringt eine Bescheinigung der Depotbank bei, beiaieir die Schuldverschreibungen ein Wertpapieotieinterhalt,
welche (a) den vollstandigen Namen und die volldigs Adresse des Glaubigers enthalt, (b) den Gesambetrag der
Schuldverschreibungen bezeichnet, die unter demrder Bestatigung auf dem Wertpapierdepot verbsiclat und (c)
bestétigt, dass die Depotbank gegentiber dem CieSsistem eine schriftliche Erklarung abgegebendiatdie vorste-
hend unter (a) und (b) bezeichneten Informationgh&dt; und (ii) er legt eine Kopie der die betegfflen Schuldver-
schreibungen verbriefenden Globalurkunde vor, déibareinstimmung mit dem Original eine vertreturegsihtigte
Person des Clearing Systems oder des VerwahreiGldasng Systems bestatigt hat, ohne dass einy®der Origi-
nalbelege oder der die Schuldverschreibungen efdmien Globalurkunde in einem solchen Verfahrdar@erlich
ware. Fur die Zwecke des Vorstehenden bezeicHbepgtbank jede Bank oder sonstiges anerkanntes Finanzimstit
das berechtigt ist, das Wertpapierverwahrungsgészhédetreiben und bei der/dem der Glaubiger egrtpapierdepot
fiir die Schuldverschreibungen unterhalt, einschiialéles Clearing Systems.

§14
SPRACHE

Diese Emissionsbedingungen sind in deutscher Sgrabpefasst. Eine Ubersetzung in die englischecBerist beige-
fiigt. Der deutsche Text ist bindend und maRgebbéd.Ubersetzung in die englische Sprache ist wimdlich.



EUR 65,000,000 Floating Rate Notes due Septemberl®0
issued pursuant to the

Euro 50,000,000,000
Debt Issuance Programme

of

Deutsche Pfandbriefbank AG

§1
CURRENCY, DENOMINATION, FORM, CERTAIN DEFINITIONS

(1) Currency; Denomination.This Series (theSerie$) of Notes (the Note$) of Deutsche Pfandbriefbank AG (the
“Issuef) is being issued in Euro (theSpecified Currency in the aggregate principal amount of Euro 65,000 (in
words: Euro sixty-five million) in denominations Bluro 1,000 (theSpecified Denominatiof)s

(2) Form. The Notes are being issued in bearer form.

(3) Permanent Global NoteThe Notes are represented by a permanent globel(tiee ‘Permanent Global Note
without interest coupons. The Permanent Global ISbtl be signed manually by two authorised sigmegoof the Is-
suer and shall be authenticated by or on behatfiefissuing Agent. Definitive Notes and interestians will not be
issued.

(4) Clearing SystemAny global note representing the Notes Gidbal Noté&) will be kept in custody by or on behalf
of the Clearing SystemClearing Systeihwithin the meaning of these Terms and Conditioreans Clearstream Bank-
ing AG, Frankfurt/Main (CBF’) .

(5) Holder of Notes."Holder’ means any holder of a proportionate co-ownershipther beneficial interest or right in
the Notes.

(6) Business DayBusiness Day @Business D&Y within the meaning of these Terms and Conditiomsans any day
(other than a Saturday or a Sunday) (i) on whiehGlearing System settles payments and (ii) on hwvaitrelevant parts
of TARGET are open to effect payments.

“TARGET means the Trans-European Automated Real-time <3ettlement Express Transfer system (TARGET?2), or
any successor system thereto.

§2
STATUS

The obligations under the Notes constitute unsecarel unsubordinated obligations of the Issuerirgngari passu
among themselves ampari passuwith all other unsecured and unsubordinated otitiga of the Issuer unless such obli-
gations are given priority under mandatory provisiof statutory law.

§3
INTEREST

(1) Interest Payment Dates.

(@) The Notes shall bear interest on their priricgraount from 29 September 2014 (inclusive) (th&erest Com-
mencement Datgto the first Interest Payment Date (exclusiveyldhereafter from each Interest Payment Date
(inclusive) to the next following Interest Paymérdte (exclusive). Interest on the Notes shall bepk on each
Interest Payment Date.

(b) “Interest Payment Dateneans
each 29 March, 29 June, 29 September and 29 Deceoanemencing with 29 December 2014.

(c) If any Interest Payment Date would otherwideda a day which is not a Business Day (as defime8 1(6)), it
shall be:

postponed to the next day which is a Business Ddgsa it would thereby fall into the next calendsnth,
in which event the Interest Payment Date shalhkeernmediately preceding Business Day.

(2) Rate of Interest.

The rate of interest (theRate of Interes} for each Interest Period (as defined below) wakcept as provided below, be
the offered quotation (3-montBURIBOR) (expressed as a percentage rate per arfioumgposits in the Specified Cur-



rency for that Interest Period which appears orStieen Page as of 11:00 a.m. (Brussels time)einthrest Determi-
nation Date (as defined below) plus the Margindefined below), all as determined by the Calcurafigent.

“Interest Period means each period from (and including) the Irdée@ommencement Date to (but excluding) the first
Interest Payment Date and from (and including) datérest Payment Date to (but excluding) the feifg Interest
Payment Date.

“Interest Determination Datemeans the second TARGET Business Day prior toctiamencement of the relevant
Interest Period.

“TARGET Business Dayneans any day on which all relevant parts of TARGre open to effect payments.
“Margin” means 0.60 per cent. per annum.
“Screen Pagemeans Reuters page EURIBORO1 or any successer pag

If the Screen Page is not available or if no suabtation appears as at such time, the Calculatigenfshall request
each of the Reference Banks (as defined below)duige the Calculation Agent with its offered quata (3-month
EURIBOR) (expressed as a percentage rate per anfurdeposits in the Specified Currency for theevaht Interest
Period to leading banks in the interbank markeéh@éEuro-Zone at approximately 11:00 a.m. (Brusseis) on the In-
terest Determination Date. If two or more of thddRence Banks provide the Calculation Agent witbhsaffered quota-
tions, the Rate of Interest for such Interest Resball be the arithmetic mean (rounded if necgssathe nearest one
thousandth of a percentage point, with 0.0005giasMargin, all as determined by the Calculation ®ge

If on any Interest Determination Date only one on& of the Reference Banks provides the Calculagent with such
offered quotations as provided in the precedinggaph, the Rate of Interest for the relevant &gePeriod shall be the
rate per annum which the Calculation Agent deteesiias being the arithmetic mean (rounded if necgssadhe nearest
one thousandth of a percentage point, with 0.08€l6g rounded upwards) of the rates, as commumidatéand at the
request of) the Calculation Agent by the ReferedBaeks or any two or more of them, at which suchkbamere offered,
as at 11:00 a.m. (Brussdlime) on the relevant Interest Determination Daggosits in the Specified Currency for the
relevant Interest Period by leading banks in thadaminterbank market in the Euro-Zoméus the Margin or, if fewer
than two of the Reference Banks provide the CalimnaAgent with such offered rates, the offerec far deposits in the
Specified Currency for the relevant Interest Perimdthe arithmetic mean (rounded as provided abof/¢he offered
rates for deposits in the Specified Currency ferrlevant Interest Period, at which, on the releWaterest Determina-
tion Date, any one or more banks (which bank okbas or are in the opinion of the Calculation Agand the Issuer
suitable for such purpose) inform(s) the Calcutatigent it is or they are quoting to leading baitkthe Londoninter-
bank market in the Euro-Zone (or, as the case reayhe quotations of such bank or banks to theuCstion Agent)
plus the Margin. If the Rate of Interest cannotdieéermined in accordance with the foregoing prowisiof this para-
graph, the Rate of Interest shall be the offereatation or the arithmetic mean of the offered gtiotes on the Screen
Page, as described above, on the last day prectdbinigiterest Determination Date on which such afimnis were of-
fered plus the Margin (though substituting, wherdifeerent Margin is to be applied to the relevénterest Period from
that which applied to the last preceding Interesidel, the Margin relating to the relevant Interi@etiod in place of the
Margin relating to that last preceding Interesti&br

As used herein,Reference Banksneans those offices of not less than four suatkbavhose offered rates were used to
determine such quotation when such quotation |gs¢ared on the Screen Page.

“Euro-Zoné means the region comprised of those member stdté®e European Union that have adopted, or veilleh
adopted from time to time, the single currency acaadance with the Treaty establishing the Europ@ammunity
(signed in Rome on 25 March 1957), as amended i thaty on European Union (signed in Maastrich? drebruary
1992), the Amsterdam Treaty of 2 October 1997 hedlteaty of Lisbon of 13 December 2007, as furdmeended from
time to time.

(3) Interest Amount.The Calculation Agent will, on or as soon as pcaftle after each time at which the Rate of In-
terest is to be determined, determine the Ratatefdst and calculate the amount of interest (thierest Amouri} pay-
able on the Notes for the relevant Interest Peii@ath Interest Amount shall be calculated by apglyhe Rate of Inter-
est and the Day Count Fraction (as defined belowgaich Specified Denomination and rounding theltastufigure to
the nearest 0.01 Euro, with 0.005 Euro being rodng®vards.

(4) Notification of Rate of Interest and Interest AmounThe Calculation Agent will cause the Rate of lesty each
Interest Amount for each Interest Period, eachréstePeriod and the relevant Interest Payment fodbe notified to the
Issuer and, if required by the rules of any staathange on which the Notes are from time to tireted, to such stock
exchange, and to the Holders in accordance witB 8slsoon as possible after their determinatiohjrboo event later
than the fourth TARGEBusiness Day. Each Interest Amount and Interesin@ay Date so notified may subsequently
be amended (or appropriate alternative arrangenmesdie by way of adjustment) without notice in therg of an exten-
sion or shortening of the Interest Period. Any sastendment will be promptly notified to any stosicleange on which
the Notes are then listed and to the Holders ior@ance with § 12.

(5) Determinations Binding.All certificates, communications, opinions, detérations, calculations, quotations and
decisions given, expressed, made or obtained éptinposes of the provisions of this § 3 by thec@ation Agent shall
(in the absence of manifest error) be binding enlsisuer, the Issuing Agent, the Paying Agent hadHolders.



(6) Accrual of Interest.The Notes shall cease to bear interest from tiginbimg of the day they are due for redemp-
tion. If the Issuer shall fail to redeem the Notdsen due, interest shall continue to accrue orothistanding principal
amount of the Notes beyond the due date until Aotaemption of the Notes. The applicable Ratentériest will be the
default rate of interest established by 1awnless the rate of interest under the Notesgheti than the default rate of
interest established by law, in which event the mit interest under the Notes continues to applynduthe before-
mentioned period of time.

(7) Day Count Fraction.“Day Count Fractioh means, in respect of the calculation of an amairihterest on any
Note for any period of time (theCalculation Period):

the number of days actually elapsed in the Calicuid®eriod divided by 360.

§4
PAYMENTS

(1) (a)Payment of Principal.Payment of principal in respect of Notes shalhtwee, subject to subparagraph (2) be-
low, to the Clearing System or to its order forditéo the accounts of the relevant account holdétke Clearing Sys-
tem upon presentation and (except in the casertiippayment) surrender of the Global Note repntiag the Notes at
the time of payment at the specified office of ibguing Agent outside the United States.

(b) Payment of InterestPayment of interest on Notes shall be made, sulesubparagraph (2), to the Clearing Sys-
tem or to its order for credit to the relevant asticholders of the Clearing System. Payment of @éstieon the Notes shall
be payable only outside the United States.

(2) Manner of Payment.Subject to applicable fiscal and other laws amgliia@ions, payments of amounts due in re-
spect of the Notes shall be made in the freely tiggle and convertible currency which on the reipedue dates is the
currency of the country of the Specified Currency.

(3) United StatesFor purposes of subparagraph (1) of this 8U4hited Statesmeans the United States of America
(including the States thereof and the District @lunbia) and its possessions (including Puerto Rite U.S. Virgin
Islands, Guam, American Samoa, Wake Island anchdortMariana Islands).

(4) Discharge.The Issuer shall be discharged by payment ta tre order of, the Clearing System.

(5) Payment Business Dayf the date for payment of any amount in respéciry Note is not a Business Day, then
the Holder shall, subject to any provisions in ¢h&srms and Conditions to the contrary, not beledtto payment until
the next such Business Day in the relevant pladeshall not be entitled to further interest or otbayment in respect of
such delay.

(6) References to Principal and InteredReferences in these Terms and Conditions to pahan respect of the Notes
shall be deemed to include, as applicable: thel Redemption Amount of the Notes; the Early RedéompAmount of
the Notes; and any premium and any other amounitshwhay be payable under or in respect of the N&Regerence in
these Terms and Conditions to interest in respiettteoNotes shall be deemed to include, as appécaimy Additional
Amounts which may be payable under § 7.

(7) Deposit of Principal and InterestThe Issuer may deposit with the Local Coudtingsgericht in Munich principal
or interest not claimed by Holders within twelventits after the Maturity Date, even though such Eiadnay not be in
default of acceptance of payment. If and to themixthat the deposit is effected and the right ifidvawal is waived,
the respective claims of such Holders againstdbedr shall cease.

§5
REDEMPTION

(1) Redemption at Maturity.

Unless previously redeemed in whole or in part archased and cancelled, the Notes shall be redeatrtbeir Final
Redemption Amount on the Interest Payment Datenfalh September 2016 (théfaturity Dat€’). The Final Redemp-
tion Amount in respect of each Note shall be itagpal amount.

(2) Early Redemption for Reasons of Taxatiolf.as a result of any change in, or amendmenthi,laws or regula-
tions of the Federal Republic of Germany or anytigal subdivision or taxing authority thereto betein affecting taxa-
tion or the obligation to pay duties of any kind,amy change in, or amendment to, an official imtetation or applica-
tion of such laws or regulations, which amendmenthange is effective on or after the date on whiehlast tranche of
this Series of Notes was issued, the Issuer isinegjto pay Additional Amounts (as defined in §éatdin) on the next
succeeding Interest Payment Date (as defined iil§)3and this obligation cannot be avoided byubke of reasonable
measures available to the Issuer, the Notes magdeemed, in whole but not in part, at the optibthe Issuer , upon
not more than 60 days’ nor less than 30 days’ prasice of redemption given to the Issuing Agerd,an accordance
with § 12 to the Holders, at their Early Redemptmount (as defined below), together with inter@sany) accrued to

1 According to § 288 paragraph 1 and § 247 of thex@erCivil Code Biirgerliches Gesetzbugtthe default rate of interest established byigw
five percentage points above the basic rate oféstgublished by Deutsche Bundesbank from tintierte.



the date fixed for redemption.

However, no such notice of redemption may be gi{Veearlier than 90 days prior to the earliest datavhich the Issuer
would be obliged to pay such Additional Amounts gvarpayment in respect of the Notes then duej)df &t the time
such notice is given, such obligation to pay suchliffional Amounts or make such deduction or witldirad) does not
remain in effect. The date fixed for redemptionsirioe an Interest Payment Date.

Any such notice shall be given in accordance wifl28It shall be irrevocable, must specify the di¢ed for redemption
and must set forth a statement in summary fornh@facts constituting the basis for the right & tsuer so to redeem.

(3) Early Redemption Amount.

For purposes of subparagraph (2) of this § 5 a@dtBe Early Redemption Amount of a Note shalltsé=inal Redemp-
tion Amount.

§6
ISSUING AGENT, PAYING AGENTAND CALCULATION AGENT

(1) Appointment; Specified OfficesThe initial Issuing AgentPaying Agent and the Calculation Agent and their r
spective initial specified offices are:

Issuing and Paying Agent:

Deutsche Pfandbriefbank AG

Freisinger Strale 5

85716 Unterschleissheim

Germany

Calculation Agent:

Deutsche Pfandbriefbank AG
Freisinger Strale 5

85716 Unterschleissheim
Germany

The Issuing Agentthe Paying Agent and the Calculation Agent reséneeright at any time to change thedspective
specified offices to some other specified office¢hia same city.

(2) Variation or Termination of AppointmentThe Issuer reserves the right at any time to warterminate the ap-
pointment of the Issuing Agent or any Paying Agenthe Calculation Agent and to appoint anotheuifgs Agent or

additional or other Paying Agents another Calculation Agent. The Issuer shalllbtimes maintain (i) an Issuing
Agent, and (ii) so long as the Notes are listedhenMunich Stock Exchange, a Paying Agent (whicly ma the Issuing
Agent) with a specified office in Munich and/or smch other place as may be required by the rulesucifi stock ex-
change . Any variation, termination, appointmenthbange shall only take effect (other than in thsecof insolvency,
when it shall be of immediate effect) after notsiéisan 30 nor more than 45 days’ prior notice thiesdall have been
given to the Holders in accordance with § 12.

(3) Agents of the IssuerThe Issuing Agent, the Paying Ageartd the Calculation Agent act solely as agent$ef t
Issuer and do not have any obligations towardelationship of agency or trust to any Holder.

§7
TAXATION

All payments of principal and interest in respeictie Notes shall be made free and clear of, arldoat withholding or
deduction for or on account of any present or Ritaixes, duties, assessments or governmental shafgehatever na-
ture imposed, levied or collected by the countrigere the Issuer’s registered office is locatedhgraathority therein or
thereof having power to tax unless such withholdingleduction is required by law. In such everg, i§suer shall pay
such additional amounts of principal and interéis¢ (Additional Amounty as shall be necessary in order that the net
amounts received by the Holders, after such wittihglor deduction shall equal the respective anwahprincipal and
interest which would otherwise have been receivablihe absence of such withholding or deductioowklver the Is-
suer shall not be obliged to pay Additional Amountth respect to taxes, duties or governmentalgggwhich:

(@) are payable otherwise than by deduction orheiiting from payments of principal or interest; or

(b) are payable by reason of the Holder havindhaning had, some personal or business connectitintiae Federal
Republic of Germany and not merely by reason ofdleethat payments in respect of the Notes ar&rgpurposes
of taxation are deemed to be, derived from sources are secured in, the Federal Republic of Geymnor

(c) are withheld or deducted by the Issuing Agerdiry paying agent from a payment if the paymentcchave been
made by another paying agent without such withingidir deduction; or

(d) are payable by reason of a change in law thaebimes effective more than 30 days after the retepayment be-
comes due, or is duly provided for, whichever osdater; or



(e) imposed on or in respect of any payment madespect of a Note pursuant to Sections 1471 td bd7The U.S.
Internal Revenue Code of 1986, as amendEATCA"), any treaty, law, regulation or other officialigance en-
acted by the Federal Republic of Germany implemgnBATCA, any intergovernmental agreement implerngnt
FATCA or any agreement between the Issuer and tiigetl States or any authority thereof implemen&#dg CA;
or

(f) are deducted or withheld from a payment to rdiiviidual or a residual entity if such deductionvathholding is
required to be made pursuant to a directive orlatigm of the European Union relating to the teoatof interest
income or an inter-governmental agreement on Xati@an in which the Federal Republic of Germanytter Euro-
pean Union is involved or any provision implemegtor complying with or introduced in order to comfoto, such
directive, regulation or agreement.

§8
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in § 801 paragtapgentence 1 of the German Civil Co@girfgerliches Gesetzbugh
is reduced to ten years for the Notes.

§9
EVENTS OF DEFAULT

(1) Events of DefaultEach Holder shall be entitled to declare his Ndigs and demand immediate redemption thereof
at the Early Redemption Amount (as described i), §ogether with accrued interest (if any) to tlaedof repayment, in
the event that

(@) the Issuer fails to pay principal or interegthim 30 days from the relevant due date; or

(b) the Issuer fails duly to perform any other gation arising from the Notes which failure is wajpable of remedy
or, if such failure is capable of remedy, suchufi@lcontinues for more than 30 days after the hgsAgent has re-
ceived notice thereof from a Holder; or

(c) the Issuer announces its inability to meetiitancial obligations or ceases its payments; or

(d) a court opens insolvency proceedings agairesishuer or the Issuer applies for or instituteshquroceedings or
offers or makes an arrangement for the benefitsafrieditors generally; or

(e) the Issuer goes into liquidation unless thiddee in connection with a merger, or other fornt@fbination with
another company and such company assumes all tbbtigacontracted by the Issuer, as the case main lwen-
nection with this issue; or

(f) any governmental order, decree or enactmerit Beanade in or by the Federal Republic of Germahgreby the
Issuer is prevented from observing and performinfyll its obligations as set forth in these Teramsl Conditions
and this situation is not cured within 90 days.

The right to declare Notes due shall terminathefgituation giving rise to it has been cured keetbe right is exercised.

(2) Notice.Any notice, including any notice declaring Notegedin accordance with subparagraph (1) shall taerbs
means of a written declaration in the German orliEndanguage delivered by hand or registered moathe specified
office of the Issuing Agent together with proof ttlsaich Holder at the time of such notice is a holafethe relevant
Notes by means of a certificate of his Custodiandgfined in § 183) or in other appropriate manner.

§10
SUBSTITUTION

(1) Substitution.The Issuer may, without the consent of the Holdérso payment of principal of or interest on aofy
the Notes is in default, at any time substitutetf Issuer any Affiliate (as defined below) of tissuer as principal
debtor in respect of all obligations arising fromiroconnection with this Series (th8ubstitute Debtdy provided that:

(@) the Substitute Debtor assumes all obligatidribevIssuer in respect of the Notes;

(b) the Issuer and the Substitute Debtor have obtaill necessary authorisations and may traneféne Issuing
Agent in the currency required hereunder and withaing obliged to deduct or withhold any taxe®itrer duties
of whatever nature levied by the country in whibk Substitute Debtor or the Issuer has its domarileax resi-
dence, all amounts required for the fulfillmentloé payment obligations arising under the Notes;

(c) the Substitute Debtor has agreed to indemmify lzold harmless each Holder against any tax, Ggyessment or
governmental charge imposed on such Holder in oésesuch substitution;

(d) the Issuer irrevocably and unconditionally gudees in favour of each Holder the payment ofuaihs payable by
the Substitute Debtor in respect of the Notes omgevhich ensure that each Holder will be put ireeanomic po-
sition that is at least as favourable as that whiobld have existed had the substitution not tgdene; and

(e) there shall have been delivered to the IssAgmnt an opinion or opinions of lawyers of recogaistanding to the



effect that subparagraphs (a), (b), (c) and (dyalhave been satisfied.

For purposes of this § 10Affiliate” shall mean any affiliated companyefbundenes Unternehmenithin the meaning
of 8 15 of the German Stock Corporation Ak{iengesez

(2) Notice.Notice of any such substitution shall be publisimedccordance with § 12.

(3) Change of Referencedn the event of any such substitution, any refeeeim these Terms and Conditions to the
Issuer shall from then on be deemed to refer t@titestitute Debtor and any reference to the countwhich the Issuer
is domiciled or resident for taxation purposes Isfitam then on be deemed to refer to the countrdaricile or resi-
dence for taxation purposes of the Substitute Deliarthermore, in the event of such substitutioae following shall

apply:

(@) in 8§87 and 85 (2) an alternative referencéhoFederal Republic of Germany shall be deemethte been in-
cluded in addition to the reference according ® gheceding sentence to the country of domicileesidence for taxa-
tion purposes of the Substitute Debtor; and

(b) in 89 (1) (c) to (f) an alternative referertoethe Issuer in its capacity as guarantor shallidmed to have been
included in addition to the reference to the StibstiDebtor.

§11
FURTHER ISSUES, PURCHASES AND CANCELLATION

(1) Further Issues.The Issuer may from time to time, without the aotsof the Holders, issue further Notes having
the same terms and conditions as the Notes iregflects (or in all respects except for the Issue,Daterest Com-
mencement Date and/or Issue Price) so as to faimgée series with the Notes.

(2) Purchases.The Issuer may at any time, purchase Notes irogea market or otherwise and at any price. Notes
purchased by the Issuer may, at the option ofghedr, be held, resold or surrendered to the IgsAgent for cancella-
tion. If purchases are made by tender, tendersufcn Notes must be made available to all Holdesuioh Notes alike.

(3) Cancellation.All Notes redeemed in full shall be cancelledh@rith and may not be reissued or resold.

§12
NOTICES

(1) All notices to Holders relating to the Notedlwe published in the federal gazetBufdesanzeiggr

(2) Every such notice will be deemed to be effectm the date of publication (on the date of th& foublication of
this kind in the case of several publications).

(3) Ifand so long as no rules of any stock excleamgany applicable statutory provision requiredbetrary, the Issuer
may, in lieu of or in addition to a publication $etth in 8 12 (1) above, deliver the relevant cetto the Clearing Sys-
tem, for communication by the Clearing System ® lolders. Any such notice shall be deemed to heen given to
the Holders on the fifth day after the day on whioh said notice was given to the Clearing System.

§13
GOVERNING LAW, PLACE OF JURISDICTION AND ENFORCEMEN T

(1) Governing Law.The Notes, as to form and content, and all rigims obligations of the Holders and the Issuer,
shall be governed by German law.

(2) Submission to JurisdictionThe District Court (andgerich} in Munich shall have non-exclusive jurisdictioor f
any action or other legal proceedingPrceedingg arising out of or in connection with the Not&he jurisdiction of
such court shall be exclusive, if Proceedings aceight by merchantKaufleutg, legal persons under public layu<{
ristische Personen des Offentlichen Reghtpecial funds under public laviffentlich-rechtliche Sondervermégeor
persons not subject to the general jurisdictionhef courts of the Federal Republic of GermaRgréonen ohne allge-
meinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutsahl

(3) Enforcement.Any Holder of Notes may in any Proceedings agathstissuer, or to which such Holder and the
Issuer are parties, protect and enforce in his vame his rights arising under such Notes on thes lmdigi) a statement
issued by the Custodian with whom such Holder raiista securities account in respect of the Natgstéting the full
name and address of the Holder, (b) specifyingatigregate principal amount of Notes credited tdsecurities ac-
count on the date of such statement and (c) coimfiyithat the Custodian has given written noticehoClearing System
containing the information pursuant to (a) andgbdl (ii) a copy of the Note in global form certtfias being a true copy
by a duly authorized officer of the Clearing Systena depository of the Clearing System, withowt tieed for produc-
tion in such proceedings of the actual recordsherdiobal note representing the Notes. For purposése foregoing,
“Custodiari means any bank or other financial institutionre€ognized standing authorized to engage in s@Gus-
tody business with which the Holder maintains augées account in respect of the Notes and indutie Clearing Sys-
tem.



§14
LANGUAGE

These Terms and Conditions are written in the Gerlaaguage and provided with an English languagestation. The
German Text shall be controlling and binding. Timglish language translation is provided for coneane only.



PART Il - OTHER INFORMATION

1. Essential information

Interest of natural and legal persons involved infe
issue/offer

Save as discussed in the Base Prospectus in s&dtio“Subscription and
Sale”, so far as the Issuer is aware, no persasiviad in the offer of the Notes

has a material interest in the offer.

O  Other interest

Reasons for the offer and use of proceeds
(if different from making profit and/or hedging ris ks)

Estimated net proceeds
Estimated total expenses

2. Information concerning the Notes
(others than those related to specific articles dérms
and conditions)

Securities Identification Numbers
Common Code
ISIN Code
German Securities Code

Any other securities number

Historic Interest Rates and further performance aswell as volatility

Details of historic EURIBOR
rates and the further performance as well as
their volatility can be obtained from

Yield on issue price
Method of calculating the yield

O ICMA Method: The ICMA Method determines the
effective interest rate on notes by
taking into account accrued interest
on a daily basis.

O Other method (specify)

Eurosystem eligibility

Intended to be held in a manner which would
allow Eurosystem eligibility

3. Terms and conditions of the offer

Conditions, offer statistics, expected time tablegotential investors
and action required to apply for offer

Conditions to which the offer is subject

Time period, including any possible amendments,
during which the offer will be open

A description of the possibility to reduce substiops
and the manner for refunding excess amount paid by
applicants

EUR 65,000,000
EUR 65.000.000

not applicable
DEO00A12UAV4
A12UAV

not applicable

Reuters page EURIBORO1

Yes

none

t applicable

not applicable



Details of the minimum and/or maximum amount of
application, (whether in number of notes or aggreega
amount to invest)

Method and time limits for paying up the securities
and for their delivery

Manner and date in which results of the offer are t
be made public

Plan of distribution and allotment

Process for notification to applicants of the antoun
allotted and indication whether dealing may begin
before notification is made

Pricing

Expected price at which the Notes will be offered
Method of determining the offered price and the
process for its disclosure. Indicate the amouratyf
expenses and taxes specifically charged to the sub-
scriber or purchaser.

Placing and Underwriting

[l Syndicated Notes

Names and addresses of Dealers and underwritingnd¢aments

[J firm commitment

1 no firm commitment / best efforts arrangemets

Date of subscription agreement
Stabilising Manager(s) (if any)

Non-syndicated Notes
Name and address of Dealer

Delivery

Total commissions and concessions

Selling Restrictions

Non-exempt Offer

TEFRA C
O TEFRAD
O Neither TEFRA C nor TEFRA D

Additional selling restrictions (specify)
4. Admission to trading and dealing agreements
Listing

Admission to trading

t ayoplicable

not applicable

not applicable

not applicable

not applicable

t applicable

Commerzbank Aktiengesellschaft
Kaiserstrae 16 (Kaiserplatz)
60311 Frankfurt am Main (Germany)

Delivery against payment

not applicable

An offer of the Notes may be made by the
Dealer other than pursuant to Article 3(2)
of the Prospectus Directive in Germany
(the “Offer State”) from 29 September
2014 to 29 October 2014 (th©ffer Pe-
riod”)

Munich

Application has been made for the Notes to
be admitted to trading on the regulated
market of the Munich Stock Exchange

with effect from 29 September 2014.



Name and address of the entities which have comanitt not applicable
themselves to act as intermediaries in secondadynty,

providing liquidity through bid and offer ratesdcan

description of the main terms of their commitment

5. Additional information
Post-issuance Information

Except for notices required under the Terms amd@ions, the Issuer does not intend to report-Esstance
information

O The Issuer intends to report post-issuance infoomas follows:

Rating The Notes to be issued are expected to
be rated as follows:
S&P: BBB
Moody's: Baa2
Each suchiating agency is established in
the European Union and is registered
under Regulation (EC) no 1060/2009 of
the European Parliament and of Council
of 16 September 2009 on credit rating
agencies as amended and is included in
the list of registered credit rating agen-
cies published on the website of the
European Securities and Markets Au-
thority at
http://www.esma.europa.eu/page/List-
registered-and-certified-CRAs.

Listing

The above Final Terms comprise the details requoddst this issue of Notes (as from 29 Septent#i¥4) under the
Euro 50,000,000,000 Debt Issuance Programme ofsbkeetPfandbriefbank AG.

6. Information to be provided regarding the consentby the Issuer or person responsible for drawing ughe Pro-
spectus

Consent to use Prospectus Each Dealer and/or each further financial
intermediary subsequently reselling or fi-
nally placing Notes - if and to the extent
this is so expressed below - is entitled to
use the Prospectus in the Offer State as
specified under “Non-exempt Offer”
above for the subsequent resale or final
placement of the relevant Notes during the
Offer Period as specified under “Non-
exempt Offer” above, provided however,
that the Prospectus is still valid in accor-
dance with 8 9 of the German Securities
Prospectus ActWertpapierprospektgeségtz
which implements Directive 2003/71/EC
of the European Parliament and of the
Council of 4 November 2003 (as amended
by Directive 2010/73/EU of the European
Parliament and of the Council of 24 No-
vember 2010).

Not applicable

Deutsche Pfandbriefbank AG

(as Issuing Agent)



I. SUMMARY

Summaries consist of specific disclosure requiremés) known as "Elements”. These Elements are numbedein Sec-
tions A—-E (A.1 -E.7).

This summary contains all the Elements required tde included in a summary for this type of securitis and Issuer.
Because some Elements are not required to be addsesl, there may be gaps in the numbering sequencethé Ele-
ments.

Even though an Element may be required to be inseztl in the summary because of the type of securitiesd Issuer,
it is possible that no relevant information can begiven regarding the Element. In this case a shortakcription of the
Element is included in the summary with the mentiorof “not applicable”.

The following Summary contains options and blankages, marked by square brackets or bold scriptatie to the
Notes that may be issued under the Prospectus. Jlmamaries for the individual issues of Notes wik lincluded in the
Final Terms and will contain only those options thare relevant for the respective issue of Notes.dddition, the
placeholders (®") contained in the following Summary that are relant for the particular issue will be completed the
summary for the individual issue.

Section A — Introduction and warnings

Al The Summary is intended as an introductiohéoBase Prospectus. Investors should thereforeestisat
any decision to invest in the Notes is based oeveew of the entire Prospectus, including documénts
corporated by reference, any supplements, anditi@ Ferms. Where claims relating to the informatio
contained in a base prospectus, documents incaguboby reference, any supplements, and the respecti
Final Terms are brought before a court, the investting as plaintiff may, as a result of the laafisndi-
vidual member states of the European Economic Araee to bear the cost of translating the Base Pro
spectus, the documents incorporated by referemgesw#pplements, and the Final Terms into the laggua
of the court prior to the commencement of legakpealings. The Issuer can be held liable for théecmn
of this Summary, including any translation prepatad only in the event that the Summary is mistegd
inaccurate or inconsistent when read in conjunatidh the other parts of the Prospectus, or, wiee fin
conjunction with the other parts of the Base Progme does not convey all of the key information re

quired.
Each Dealerand/or each further financial intermgd&ubsequently reselling qr
A2 Consent to the use of thefinally placing Notes — if and to the extent thgssio expressed in the Final Terms
prospectus relating to a particular issue of Notes - is eetitto use the Prospectus in the Fed-

eral Republic of Germany (the “Offer State”) ftwetsubsequent resale or final
placement of the relevant Notes during the Offaid@efrom 29 September 2014
to 29 October 2014 during which subsequent regalima placement of the rele-
vant Notes can be made, provided however, thaPtiospectus is still valid in
accordance with 8 9 of the German Securities PotapeAct Wertpapier-
prospektgesetZWpPG”) which implements Directive 2003/71/EC tble Euro-
pean Parliament and of the Council of 4 Novemb&32@&s amended by Dire
tive 2010/73/EU of the European Parliament anchef@ouncil of 24 November
2010).

The Prospectus may only be delivered to potentiastors together with all sup
plements published before such delivery. Any supplg to the Base Prospectls
is available for viewing in electronic form on theebsite of the Issue
(www.pfandbriefbank.com).

When using the Prospectus, each Dealer and/orargléurther financial interme
diary must make certain that it complies with gdpkcable laws and regulations
in force in the respective jurisdictions.

Any new information with respect to financial inteediaries unknown at the time
of the approval of the Base Prospectus or thegfitihthe Final Terms, as the case
may be, will be published on the website of the uédss
(www.pfandbriefbank.com).

In the event of an offer being made by a Dealer aror a further financial
intermediary the Dealer and/or the further financial intermediary shall pro-
vide information to investors on the terms and coniions of the offer at the
time of that offer.

Any Dealer and/or a further financial intermediary using the Base Prospec:




tus for public offerings shall state on its websit¢hat it uses the Base Prospec]
tus in accordance with this consent and the condins attached to this con-
sent.

Section B — Issuer

=
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B.1 Legal and commercial The Issuer acts under its legal name “DeutschedBféafbank AG”. Since 2 OcH

name tober 2009, the Issuer has been operating undercehemercial name “pbh
Deutsche Pfandbriefbank”.

B.2 Domicile, legal form, The Issuer is incorporated as a stock corporatimfenthe laws of the Federa

legislation Republic of Germany. It is registered with the coencmal register in Munich
under No. HRB 41054. The Issuer has its registeféide at Freisinger Str. 5
85716 Unterschleissheim, Germany.

B.4b Known trends affecting In relation to the prospects of the Issuer uncetizs mainly arise in connection
the Issuer and the indus-with the European sovereign debt crisis and iteqitdal impact on the economy i
tries in which it oper-| Europe.
ates

Prior to the implementation of the Single Supemys®echanism (SSM) the
European Central Bank will carry out a so calledfiorehensive Assessment” in
2014. The Comprehensive Assessment includes sesterzd, namely risk assesss-
ment, balance sheet assessment and a stress ypst.Ré¢al Estate Group and
therefore the Issuer were named as one of 128utietis which have to partici
pate in this bank assessment. Depending on thésehe European Central Bank
could require Hypo Real Estate Group to increasel¢ékel of own funds held
which in turn could affect the Issuer’s capitaluggments.

In relation to real estate finance the Issuer etgpe demand in its core markets
Germany, France, Great Britain and Scandinaviatcelatively robust.

In relation to public sector finance the Issueremtp that this sector will continu
to be subject to change. Banks will increasingledsify the financing risks at the
municipal level on the basis of investment purpaseé regionality, and will carry|
out their analyses of creditworthiness more integlgiand on the basis of a higher
number of criteria.

B.5 Organisational structur¢ Deutsche Pfandbriefbank AG (thés$uer’) is part of Hypo Real Estate Group.

Hypo Real Estate Group includes the parent compipo Real Estate Holding
AG and its subsidiaries DEPFA Bank plc (“DEPFA"cluding its subsidiaries
DEPFA together with its subsidiaries, the “DEPFAo@”) and the Issuer (in
cluding its subsidiaries, affiliates and associateehpanies).

With respect to the planned wind down of DEPFA ByS-Wertmanagement seg
under B.13 in relation to the Guarantor below.

B.9 Profit forecasts or esti- Not applicable. No profit forecasts or estimatesraade.
mates

B.10 Qualifications in thg Not applicable. The audit report does not includg gualification.
audit report

B.12 Selected historical key
financial  information| The following table sets forth selected financisformation of Deutsche Pfand-
regarding the Issuer, briefbank extracted from the audited consolidatedricial statements for the fj-
statement regarding nancial years ended 31 December 2012 and 2013:
trend information ang

significant changes in
the financial or trading

position of the Issuer

2013 2012
Operating performance
according to IFRS
Pre-tax profit/loss In Euro 165 124
million
Net income/loss in Euro mil- 160 69
lion
Balance sheet figures 31.12.201¢ 31.12.2012
Total assets in Euro bil- 74.6 97.1




lion

Equity (excluding revaluation reserve) in Euro bil- 3.4 3.3
lion

Equity in Euro bil- 35 3.3
lion

The following table sets forth selected financiaflormation of Deutsche Pfang
briefbank extracted from the unaudited consolidatedrim financial statements
for the first half of the financial year 2014:

First Half First Half
2014 2013

Operating performance

according to IFRS

Pre-tax profit/loss In Euro 83 60
million

Net income/loss in Euro mil- 74 41
lion

Balance sheet figures 30.06.201: 31.12.2013

Total assets in Euro bil- 77.8 74.6
lion

Equity (excluding revaluation reserve) in Euro bil- 35 3.4
lion

Equity in Euro bil- 3.6 35
lion

date of its last published audited financial staets (31 December 2013).
Following the approval of the European Commissibthe state aid provided t¢
the Stabilisation FundSpnderfonds Finanzmarktstabilisierungthe “SoFFin”),
the German Financial Markets Stabilization Agen®ur(desanstalt fur Fi-

nanzmarktstabilisierujgand the German Ministry of FinancBundesfinanzmin-
isteriun). Together with these stakeholders, the Issuer ienotly evaluating the

model.

consolidated subsidiaries since the end of thefiaahcial period for which in4
terim financial information has been published {8de 2014).

B.13

Recent developments

2013, the Issuer, Hypo Real Estate Holding and RMEStmanagement have er|
tered into agreements specifying final obligatiohthe parties.

Following the decision on the planned wind downDEPFA, the Supervisory
Board of the Issuer agreed on 3 June 2014 to theest of Manuela Better to

Arndt with the coordination of the Management Béamdork, until further notice

B.14

Organisational structuresee Element B.5.

and dependence of th
Issuer upon other enti
ties within the group

e

- Hypo Real Estate Holding AG holds 100 per centhefshares in the Issuer. In
accordance with Section 17 para. 2 of the GermacgkS€orporation Law
(Aktiengesedz it is assumed that a majority-owned enterprssddpendent on
the company holding the majority interest and tlagamity in voting rights.

B.15

A description of the
Issuer's principal activi
ties

nance and the Public Sector Finance. There aretladsadditional reporting seg
ment Value Portfolio and the reporting column Cdidsdion & Adjustments.

investors, real estate funds and also small andumednterprises (SME) custom

ers and customers with a regional focus in Germariyg focus of the Issuer is @

Hypo Real Estate Group, the business model ofdbeer has been reviewed by

options for its reprivatisation, which may haveimmpact on its current business

There has been no significant change in the firdposition of the Issuer and ifs

Following the termination of the servicing of FMSevtmanagement in Septembe

The Issuer operates new business only in two bssisegments: Real Estate Fi

In the business segment real estate finance therlsargets professional nationa
and international real estate investors (such asestate companies, institutional

There has been no material adverse change in tspguts of the Issuer since the

=

release her from her duties as Chief Executivec®ffand has entrusted Andreas



less volatile real estate classes, such as offiets| sector, residential housing a
logistics. The Issuer targets medium to large fovegn and offers its custome

as well as transnational know how.

In the segment Public Sector Finance new busiresxdlusively generated i
ket if this is necessary for rounding off or impiray the portfolio structure. In th
field of public investment finance, the Issuer offés customers medium- to lon

term financing which is always Pfandbrief-eligiblEhe focus of the financin
activities is on public sector facilities, municigeousing, energy supply and di

public investment financing the Issuer is activehia area of state guaranteed
port financing. The financing arrangements are ipigxy to public sector borrow

vehicles with a public guarantee.

The regional focus is on European countries witbdgmatings in which lending

is focussing particularly on Germany and France.

local expertise for the most important target merk&ermany, Great Britairj,
France and Scandinavia and other selected couniriésntral and Eastern Europe

posal services, healthcare, care of the elderlyehatation facilities. Besides the

ers, companies with a public sector or private llégan as well as special purpose

nd

public investment financing. The Issuer will onlg bctive on the secondary mar-

J
S.

eX-

operations can be refinanced by way of issuing dfeefe — at present, the Issuer

D

pe

B.16 Major shareholders The Issuer is wholly-ow(H@D per cent.) by Hypo Real Estate Holding AG.
As of the Date of the Base Prospectus the followaimngs have been assigned t
B. 17 Credit ratings of the the Issuer:
Issuer or its debt in
struments Standard & Poor’s
Public Sector Pfandbriefe AA+
Mortgage Pfandbriefe AA+
Long-Term Senior Unsecured BBB
Short-Term Senior Unsecured A-2
Moody's
Public Sector Pfandbriefe Aal
Mortgage Pfandbriefe Aa2
Long-Term Senior Unsecured Baa2
Short-Term Senior Unsecured P-2
Fitch Ratings
Long-Term Senior Unsecured A-
Short-Term Senior Unsecured F1
B.18 Nature and scope of theHypo Real Estate Holding AG ffypo Real Estate Holding), which is the parent|
guarantee company of Hypo Real Estate Group, has publishkdep well statement as re
gards the Issuer in the Hypo Real Estate Holdimgfgial Information 2013. The
keep well statement is not and should not be reghad equivalent to a guarant
by Hypo Real Estate Holding for the payment of amyebtedness, liability of
obligation of the Issuer.
B.19 Information about Hypg B. 1 Legal and commercial name

Real Estate Group

Hypo Real Estate Holdingcts under its legal name “Hypo Real Estate Hold
AG”".

B.2 Domicile, legal form, legislation

as a stock corporation under the laws of the Fédepublic of Germany on 29
September 2003 with the legal name “Hypo Real Edtatlding AG”. It is regis-
tered in the commercial register (HandelsregisterMunich under No. HRB
149393. Hypo Real Estate Holding has its registaffide at Freisinger Str. 5
85716 Unterschleissheim, Germany.

B.4b Known trends affecting Hypo Real Estate Groumnd the industries in
which it operates

Hypo Real Estate Holding, with its registered afio Munich, was incorporated

For Hypo Real Estate Group the same trends andrtaimi@s as for the Issue

r



apply.

A key issue for Hypo Real Estate Group in 201 rieprivatisation of DEPFA
The selling process for DEPFA has started in 204@ iaterested bidders have
been invited to submit offers for the acquisitidnDEEPFA until the end of Janu
ary 2014. Subsequently, Hypo Real Estate Holdirggdmdected a limited number
of bidders with which negotiations on the acquisitof DEPFA have started. A
signing of the sales agreement could take platieeiisecond quarter 2014.

B.5 Organisational Structure

Within Hypo Real Estate Group, Hypo Real Estatedig is a strategic and fi
nancial holding company which does not have ankingroperation and employ:
ees itself. For information on Hypo Real Estate upfe organisational structure
see above under B.5.

B.9 Profit forecasts or estimates

Not applicable. No profit forecasts or estimatesraade.

B.10 Qualifications in the audit report

Not applicable. The audit report does not includg gualification.

B.12 Selected historical key financial informatiorregarding Hypo Real Estate
Group, statement regarding trend information and sgnificant changes in the
financial or trading position of Hypo Real Estate Goup

The following table sets forth selected financig#brmation of Hypo Real Estate
Group extracted from the audited consolidated fir@rstatements for the finar
cial years ended 31 December 2012 and 2013:

2013 2012

Operating performance

according to IFRS

Pre-tax profit/loss in Euro mil- 109 182
lion

Net income/loss in Euro mil- 160 122
lion

Balance sheet figures 31.12.2017 31.12.2012

Total assets in Euro bil- 1225 169.0
lion

Equity (excluding revaluation réa Euro bil- 6.4 6.3

serve)? lion

Equity” in Euro bil- 6.3 6.2
lion

1)Contains hybrid capital instruments of the subsidREPFA Bank plc which are part of the equity
according to IAS 32.

There has been no material adverse change in tspguts of Hypo Real Estat
Holding since the date of its last published auffieancial statements (31 Dg
cember 2013). With respect to the review of thermss model of the Issuer sge
above under B.12.

[¢)

There has been no significant change in the firdmari trading position of Hypo
Real Estate Group since the end of the last fimhmmriod for which audited fi-
nancial information have been published (31 Decer@b&3).

B.13 Recent developments

With respect to the agreements following the teatiom of the servicing agreg
ment with FMS Wertmanagement see under B.13 inioel&o the Issuer above.

On 13 May 2014, the FMSA'’s inter-ministerial StegriCommittee (which def
cides on measures related to the SoFFin) and aacedinary general meeting ¢
Hypo Real Estate Holding have decided not to sEIPBA, but to prepare the tak
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over of DEPFA by, and its wind down under, FMS \Wehagement.

Following the decision on the planned wind downDEPFA, the Supervisor
Board of Hypo Real Estate Holding agreed on 3 J2@®4 to the request @
Manuela Better to release her from her duties asf@xecutive Officer and ha
entrusted Andreas Arndt with the coordination &f Management Board’s wor
until further notice

B.14 Organisational structure and dependence of Hyp Real Estate Group
upon other entities within the group

see Element B.5.

Since 13 October 2009, Hypo Real Estate Holdingvii®lly-owned (100 per
cent.) by the SoFFin. In accordance with Sectiorpdra. 2 of the German Stog
Corporation Law Aktiengesedz it is assumed that a majority-owned enterprsse
dependent on the company holding the majority @geand the majority in voting
rights.

B.15 A description of Hypo Real Estate Group's prigipal activities

Hypo Real Estate Group distinguishes three opeyatgments: Strategic busine
in commercial real estate financing is pooled ia Real Estate Finance segme
and strategic public sector financing is pooledhie Public Sector Finance se
ment. Non-strategic business that had not beesfeard to FMS Wertmanage
ment is included in the “Value Portfolio” segmehat primarily comprises asse
and liabilities of DEPFA sub-group. A “Consolidati& Adjustments” column is
used to reconcile the total segments results wighcbnsolidated results; in add
tion to consolidations, this item comprises certakpenses and income whid
cannot be allocated to the respective operatinments.
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B.16 Major shareholders

Since 13 October 2009, Hypo Real Estate Holdingvii®lly-owned (100 per
cent.) by the SoFFin.

B.17 Credit ratings

As of the Date of the Base Prospectus the followaimngs have been assigned t
Hypo Real Estate Holding:

Fitch Ratings
Long-Term Senior Unsecured A-
Short-Term Senior Unsecured F1

D

Section C — Securities

pf

D

C.1 Type and class of theClass and form
secur!nes b_elng_ pffe_red; The Notes will be issued in bearer form only.
security  identification
number Floating Rate Notes
The Notes will bear a variable interest income aita determined on the basis
a reference rate. The reference rateURIBOR.
In addition,the marginis added tdhe reference rate.
In the Base Prospectus Option Il of the Terms aodd@ions of Notes applies t
this type of Notes.
Security identification number
The ISIN is DEOO0A12UAV4And the WKN is A12UAV.
C.2 Currency of the secur|- The Notes are issued in Euro.

ties issue




C5

Restrictions on  fre
transferability

2 Each issue of Notes will be made in accordance héhlaws, regulations ang
legal decrees and any restrictions applicableanrdevant jurisdiction.

Any offer and sale of the Notes is subject to thkirgy restrictions, in particular
in the member states to the Agreement on the Earogeonomic Area (EEA), in
the United States, the United Kingdom, Italy angaia

C.8

Rights attached to th
securities including
ranking and including
limitations to  those
rights

eTaxation

All payments of principal and interest in respetctie Notes shall be made free
and clear of, and without withholding or deductfon or on account of any pre
sent or future taxes, duties, assessments or goeetal charges of whateve
nature imposed, levied or collected by the countryere the Issuer’s registere
office is located or any authority therein or thafr@aving power to tax unlesg
such withholding or deduction is required by lawsluch event, the Issuer shal
subject to the exceptions set out in the TermsCortitions, pay such additiong
amounts of principal and as shall be necessarydardhat the net amounts re
ceived by the Holders, after such withholding odutgion shall equal the respe¢
tive amounts of principal and interest which wooltierwise have been recei
able in the absence of such withholding or dedactio

o -

Early redemption of the Notes
The Notes can be redeemed prior to their statedritafor taxation reasons.
Early redemption for taxation reasons

Early Redemption of the Notes for reasons of taratill be permitted, if as a ref
sult of any change in, or amendment to, the lawegulations of the Federal Re
public of Germany or any political subdivision axing authority thereto of
therein affecting taxation or the obligation to mhties of any kind, or change in,
or amendement to, an official interpretation orleggion of such laws or regulat
tions, which amendment or change is effective oaftar the date on which the
last tranche of this Series of Notes was issuel]gbuer is required to pay addi-
tional amounts on the Notes.

Events of Default

The Notes will provide for events of default e Holders to demand immediate
redemption of the Notes.

Governing law

The Notes, as to form and content, and all riginig @bligations of the Holders
and the Issuer, shall be governed by German law.

Jurisdiction

Non-exclusive place of jurisdiction for any legalbpeedings arising under the
Notes is Munich, Federal Republic of Germany.

Ranking

The obligations under the Senior Notes (other tR&éandbriefe) constitute
unsecured and unsubordinated obligations of theetssankingpari passu
among themselves apari passwwith all other unsecured and unsubordinated
obligations of the Issuer unless such obligatioesgiven priority under man-
datory provisions of statutory law.

Presentation Periods

The period during which the Notes must be duly gmésd is reduced to 10 years.

C9

Interest; Redemption

see Element C.8.

Interest Rate

3-monthsEURIBORplusthe margin 00.60per cent.
Interest Commencement Date

The issue date of the Notes.

Interest Payment Dates




29 March, 29 June, 29 September and 29 December
Underlying on which interest rate is based
3-monthsEURIBOR.

Redemption month: September 2016

Repayment procedures

Payment of principal in respect of Notes shall mento the Clearing System

to its order for credit to the accounts of the vatg account holders of the Clear

ing System.
Indication of yield
Not applicable in the case of Floating Rate Notes

Name of Common Representative

Not applicable. No Common Representative has besigiated in the Terms

and Conditions of the Notes.

C.10 Derivative component in see Element C.9.

nterest payment Not applicable. The interest payment has no deéveatomponent.
C.11 Admission to trading The regulated marketefMunich Stock Exchange.
C21 The regulated market of the Munich Stock Exchange.

where the securities wil
be traded and for whic
prospectus has besg
published

Indication of the markets
|
h
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Section D — Risks

D.2

Key information on the
key risks that are spe

cific to the Issuer and the the downgrading of a country or business partner @an be distinguished int

Guarantor

The Issuer and Hypo Real Estate Group are expostzt trisks of an unexpecte

d
- default of a business partner or an impairmenhefvalue of assets resulting from
0
d

credit, counterparty, replacement, repayment, issz@intry, concentration, an
performance risks.

The Issuer and Hypo Real Estate Group are exposedrket risks, i.e. the risk g
loss of value arising in particular from generdkenest rate risk, foreign curreng
risk, inflation risk, credit spread risk and codled! currency risk.

The Issuer and Hypo Real Estate Group are expaskguidity risks, i.e. the risK

of being unable to meet their liquidity requirengenn particular in case of a dis

ruption of funding markets, which may negativelfeaf their ability to fulfil their
due obligations.

The Issuer and Hypo Real Estate Group are expasegerational risks including

the risk of failure to (properly) implement processof technology failures, @
human error or of external events, not only resglfrom continuing enhanceme
and changes in IT environment, which have and roahér lead to losses of th
Issuer and Hypo Real Estate Group.

Future significant write-downs of receivables magatively affect the Issuer’
and Hypo Real Estate Group's financial position.

The Issuer and Hypo Real Estate Group bear theofigkiling proceeds for nev
business and increased funding costs which maytimebaaffect the Issuer's an
Hypo Real Estate Group’s financial position.

The Issuer and Hypo Real Estate Group are expasezhl estate risk in relatio
to the valuation of its real estate portfolio angaential decline of the value ¢
the real estate portfolio.

The Keep Well Statement does not grant any rightsction in case of failure o
the Issuer to make payments under the Notes thdlaers of the Notes.

The Issuer and Hypo Real Estate Holding bear thle of downgrading of the

=
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ratings assigned to it which may have a negatifecebn the funding opportuni




ties, on triggers and termination rights withinidatives and other contracts and

on access to suitable hedge counterparties andthits liquidity, financial posi-
tion, net assets and results of operation.

The Issuer and Hypo Real Estate Group are exposesks in relation to the con

ditions in the international financial markets ahé global economy which may

have a negative impact on the Issuer's and Hypd Rstte Group’s busines
conditions and opportunities.

The comprehensive assessment conducted by the éaurdpentral Bank prior tp
the implementation of the Single Supervisory Metsmnmay lead to highe
regulatory capital requirements of the Issuer ahdHgpo Real Estate Group
which may have a negative impact on the net asBe#s\cial position and result
of operations of the Issuer and of Hypo Real ESBataip.

The Issuer and Hypo Real Estate Group may be edosicreased regulatior
and measures, including increased capital requinesmend requirements in rela

tion to the clearing of derivatives transactiondolilmay lead to additional cosfs

and may materially affect the Issuer’s and HypolRestate Group’s business an
results of operation.

The Issuer and Hypo Real Estate Group generally fisk&s of failure to properly
implement the European Commission’s decision réggrdtate aid provided tp
Hypo Real Estate Group, particular risks may anseonnection with the planne
reprivatisation of both, DEPFA and the Issuer.

The business model of the Issuer may not be sadti@nn the future due to the

restrictions imposed by the European Commission.

The Issuer and Hypo Real Estate Group continueetr bisks related to FM
Wertmanagement despite the transfer of assetsiamitities and the terminatio
of the servicing activities, not least due to th@asure associated with relat
back-to-back derivatives.

D—=

The Issuer and Hypo Real Estate Group are expastt trisk of impairments in

relation to loans and advances, in particular isecaf a general crisis affecting

individual real estate markets.

Due to the membership to Hypo Real Estate Groupstheer is exposed to reputpq:

tional risks.

Pending litigation and litigation which might becemending in the future might
have a considerably negative impact on the restltperations of the Issuer and

of Hypo Real Estate Group.

There is the risk of default in the cover pools Pfandbriefe, this may in particu-
lar be related to unfavourable regional economiwdd@ns that may have a negp-

tive impact on the Cover Pools.

Changes to the method of valuation of financiafrumeents may adversely impagt

the earning of the Issuer and of Hypo Real Estatei®

Changes to the risk-assessment concept may headvarse impact on the capital

ratio of the Issuer.

The planned introduction of a financial transactiar might make certain bus
ness activities of the Issuer and of Hypo Realteggaoup unprofitable.

D.3

Key information on the
key risks that are spe
cific to the securities

General Risks Relating to the Notes

“Some Notes are complex financial instruments. Aemiial investor should ng
invest in Notes unless it has the expertise (eidf@me or with a financial advise
to evaluate how the Notes will perform under chaggtonditions, the resultin
effects on the value of the Notes and the impadstittvestment will have on th
potential investor’s overall investment portfolio.

The Issuer’s financial situation may deterioratd &me Issuer may become insg

vent, in which case any payment claims under theefNare neither secured npr
guaranteed by any deposit protection fund or gawertal agency and the Holder

of Notes may lose part or all of their investeditzrisk of total los}.

The Notes may be listed or unlisted and no assaraan be given that a liqui
secondary market for the Notes will develop or tar. In an illiquid market, a
investor may not be able to sell his Notes at ang &t fair market prices.

o
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A Holder of a Note denominated in a foreign curserscexposed to the risk gf
changes in currency exchange rates which may afieggield and/or the redemp-
tion amount of such Notes.

="

The Holder of Notes is exposed to the risk of afevwurable development g
market prices of its Notes which materialises & ttolder sells the Notes prior
the final maturity of such Notes.

[e]

If the Issuer has the right to redeem the Notesrgo maturity, a Holder of such
Notes is exposed to the risk that due to earlymgdion his investment will have
a lower than expected yield.

Subordinated Notes establish unsecured and wholigrsinated liabilities of the
Issuer ranking at leagiari passuwith each other and with all other subordinated
liabilities of the Issuer. In the event of the less dissolution, liquidation or in
solvency or other proceedings for the avoidancasblvency of, or against, the
Issuer, these liabilities will be wholly subordiedtto the claims of all unsubordj-
nated creditors of the Issuer with the result thagll cases specified, payments
will not be made on the liabilities until all oféHssuer’s unsubordinated creditgrs
have been satisfied in full.

The Holders of Subordinated Notes are not entiibesglet off claims arising from
the Subordinated Notes against any of the Issetims. No security of whatever
kind is, or shall at any later time be, providedthg Issuer or any of its associated
companies or any third party that has a closewith the Issuer or any of its as-
sociated companies or any other person securitgsrigf the holders under sug¢h
Subordinated Notes. Furthermore, the terminatioa,redemption and the repur-
chase of Subordinated Notes are subject to speesicictions. The specific terms
of Subordinated Notes particularly show effect loa tarket value of the Suboy-
dinated Notes with the result that the market valiestruments from the same
issuer with the same specific terms but withoutosdimation is generally higher.

In case of redemption of Subordinated Notes cabgeregulatory event there |s
no guarantee for the Holders to reinvest their art®invested and redeemed pn
similar terms.

Potential purchasers and sellers of the Notes reagduired to pay taxes or other
documentary charges or duties in accordance wihlatvs and practices of the
country where the Notes are transferred or othésdictions.

Holders of the Notes may not be entitled to recgjressed-up amounts to com-
pensate for tax, duty, withholding or other payment

The Issuer may, under certain circumstances, ha@regtjby FATCA to withhold
U.S. tax on a portion of payments of principal amdrest on the Notes which are
treated as “passthru payments” made to foreigméiaa institutions and addition-
ally, the Issuer itself could be exposed to FATCithiwolding tax on certain of it$
assets which would reduce the profitability, arfnist the cash available to make
payments under the Notes.

The lawfulness of the acquisition of the Notes rhigh subject to legal restrig
tions which may affect the validity of the purchase

Should the German Bond Act apply to the Notes fothan Pfandbriefe), the
Terms and Conditions of such Notes may be modtiedesolution of the Holders
passed by the majority stated in the relevant TexntsConditions or, as the case
may be, stipulated by the German Bond Act. Holdeesefore bear the risk that
the initial Terms and Conditions of the Notes maynhodified to their individual
disadvantage.

In case of financial difficulties of the Issuer @@n measures, such as reorganisa-
tion proceedings (Reorganisationsverfahren) or ruestring proceedings
(Sanierungsverfahren) may be implemented on this lbhshe German Bank Re
structuring Act Restrukutrierungsgesetwhich may adversely affect the rights |of
the Holders of Notes (except Pfandbriefe). If thrarfcial difficulties amount tg
the Issuer’s insolvency, Holders of Notes may Ipse or all of their invested

capital (risk of total logs

In connection with the coming Bank Resolution aret®&ery Directive there is
the risk that due to the proposed “bail-in systeag”of 1 January 2016 and the
related absorption of losses Holders of Notes, articularly Holders of Subort




dinated Notes, may face the risk to fully lose ithevested capital and relate
rights.

Risks relating to Floating Rate Notes

A Holder of a Floating Rate Note is exposed torikk of fluctuating interest rat
levels which make it impossible to determine theld/iof Floating Rate Notes i
advance and to the risk of uncertain interest ireofthe market value of stru
tured Floating Rate Notes may be more volatile tf@nconventional Floating
Rate Notes.

this type of Notes.

Section E — Offer

E.2b

Reasons for the offg
and use of proceed
when different from
making profit

2rThe net proceeds from each issue will be used éoeial financing purposes @
sthe Issuer.

E.3

Description of the term|
and conditions of the
offer

5 Issue Date:29 September 2014

Issue Price:100.00 per cent.

E.4

Any interest that is ma
terial to the issue/offe
including conflicting
interests

- Not applicable. There are no such interests.

E.7

Estimated expense
charged to the investq
by the Issuer or the of
feror

sNot Applicable
r

>

In the Base Prospectus Option Il of the Terms aodd@ions of Notes applies tp
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Il. DEUTSCHE UBERSETZUNG DER ZUSAMMENFASSUNG

Zusammenfassungen bestehen aus bestimmten Offenlegspflichten, den sogenannten "Punkten”. Diese Purik
sind in den nachfolgenden Abschnitten A — E gegliedt und nummeriert (A.1 — E.7).

Diese Zusammenfassung enthélt alle Punkte, die inne Zusammenfassung fur diese Art von Wertpapieremnd fir
Emittenten dieses Typs aufzunehmen sind. Da einigeunkte nicht zu beriicksichtigen sind, ist die Nummeerung
zum Teil nicht durchgéngig und es kann zu Liicken kemen.

Auch wenn ein Punkt aufgrund der Art des Wertpapiers bzw. fir Emittenten dieses Typs in die Zusammensung
aufgenommen werden muss, ist es mdglich, dass belicly dieses Punkts keine relevante Information zu@pen ist. In
diesem Fall enthalt die Zusammenfassung an der emiechenden Stelle eine kurze Beschreibung der Sclskklin-
formation und den Hinweis "Nicht anwendbar".

Die folgende Zusammenfassung enthalt durch eckigidmern oder Kursivschreibung gekennzeichnete Opg&a und
Leerstellen beziiglich der Schuldverschreibungene dinter dem Prospekt begeben werden kénnen. Dieafiusienfas-
sung der einzelnen Emission der Schuldverschreibangwird den Endgultigen Bedingungen beigefiigt saind aus-
schlie3lich die fir die jeweilige Emission von Sddverschreibungen relevanten Optionen enthalten. i&ehin werden
in der Zusammenfassung der einzelnen Emission dieder nachfolgenden Zusammenfassung enthaltenen izegchen
(" e"), die fir die konkrete Emission relevant sind, agefullt werden.

Abschnitt A - Einleitung und Warnhinweise

Al Die Zusammenfassung ist als Einfuhrung zum $aespekt zu verstehen. Der Anleger sollte jedesdiidung
zur Anlage in die Schuldverschreibungen auf digfufgi des gesamten Prospekts, einschlielich dehdver-
weis einbezogenen Dokumente, etwaiger Nachtragedan&ndglltigen Bedingungen stltzen. Fir den Hals
vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in eineasigrospekt, durch Verweis einbezogenen Dokumenten
etwaigen Nachtrdgen sowie den in den jeweiligengBhijen Bedingungen enthaltenen Informationenegelt]
gemacht werden, konnte der klagende Anleger aufigeimzelstaatlicher Rechtsvorschriften von Mitgiedten
des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fig Eibersetzung des Basisprospekts, der durch Vemiei
bezogenen Dokumente, etwaiger Nachtrage und degiltigen Bedingungen in die Gerichtssprache vor- R
zessbeginn zu tragen haben. Die Emittentin kanrdéir Inhalt dieser Zusammenfassung, einschlie(®iabr
gegebenenfalls angefertigten Ubersetzung davothadragemacht werden, jedoch nur fiir den Fall, dissZu-
sammenfassung irrefihrend, unrichtig oder widerdgich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Talks
Prospekts gelesen wird oder sie, wenn sie zusanmiieden anderen Teilen des Basisprospekts gelegeh
nicht alle erforderlichen Schlisselinformationenmittelt.

=
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Jeder Platzeur und/oder jeder weitere Finanzintgiémeder die emittierten Schuldg
A2 Zustimmung zur Verwent verschreibungen nachfolgend weiter verkauft odefggtig platziert ist — sofern
dung des Prospekts und soweit dies in diesen Endgliltigen Bedingungeneine bestimmte Emissio
von Schuldverschreibungen so erklart wird — beigthtlen Prospekt in der Burj
desrepublik Deutschland (das ,Angebotsland”) féin dpateren Weiterverkauf od
die endglltige Platzierung der Schuldverschreibong&hrend der Angebotsfrist g
dem 29. September 2014 bis zum 29. Oktober 2014emdhwelcher der spéate
Weiterverkauf oder die endglltige Platzierung dehutdverschreibungen vorge
nommen werden darf, zu verwenden, vorausgesetathediass der Prospekt
Ubereinstimmung mit § 9 des deutschen Wertpapiepgekigesetzes (,WpPG*),
welches die Richtlinie 2003/71/EG des Europaisdharaments und des Rates vom
4. November 2003 (geandert durch Richtlinie 20L#HWBdes Europaischen Parla:
ments und des Rates vom 24. November 2010) umsett, giiltig ist.

=]
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Der Prospekt darf potentiellen Investoren nur zusam mit samtlichen bis zy
Ubergabe veroffentlichten Nachtragen (ibergeben everdeder Nachtrag zu
Prospekt kann in elektronischer Form auf der |etegite des Emittenten
(www.pfandbriefbank.com) eingesehen werden.

= =

Bei der Nutzung des Prospektes hat jeder Platzediioder jeweiliger weiterer Fit
nanzintermediar sicherzustellen, dass er alle adbamen, in den jeweiligen Juri$
diktionen geltenden Gesetze und Rechtsvorschiiféachtet.

Etwaige neue Informationen zu Finanzintermediadé®,zum Zeitpunkt der Billi-
gung des Basisprospektes oder der Hinterlegundzdegultigen Bedingungen u
bekannt waren, werden auf der Website der Emittegmivw.pfandbriefbank.com
veroffentlicht.

Fir den Fall, dass ein Platzeur und/oder weiterer Ranzintermediar ein
Angebot macht, informiert dieser Platzeur und/oderweiterer Finanzinter-
mediér die Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlag Uber die Ange-




botsbedingungen der Schuldverschreibungen.

Jeder Platzeur und/oder weiterer Finanzintermediarder den Basisprospekt fuir
offentliche Angebote nutzt, wird auf seiner Websiteverdffentlichen, dass er den
Basisprospekt in Ubereinstimmung mit dieser Zustimrang und den mit dieser
verbundenen Bedingungen nutzt.

Abschnitt B — Emittent

B.1

Juristische und komme
zielle Bezeichnung de
Emittentin

Oktober 2009 tritt die Emittentin unter dem komnigiten Namen ,pbb Deutsch
Pfandbriefbank” auf.

B.2

Sitz, Rechtsform, Rechtg
ordnung

-Die Emittentin wurde gemafl den Gesetzen der Buegablik Deutschland al
Aktiengesellschaft errichtet. Sie ist beim Handedsster in Miinchen unter dg¢

Freisinger Str. 5, 85716 UnterschleiBheim, Deutsutl

B.4b

Trends, die sich auf dieHinsichtlich der Aussichten der Emittentin bestehémsicherheiten hauptsachlig
im Zusammenhang mit der Staatsschuldenkrise umah imoglichen Auswirkungen

Emittentin und die Bran
chen, in denen sie tatig is
auswirken

t,auf die Gesamtwirtschaft in Europa.

Die Europaische Zentralbank fuihrt im Jahr 2014 egemannten ,Comprehensi
Assessment‘ eine Bankenpriifung vor Beginn des Himden Aufsichtsmecha
nismus (SSM) durch. Das Comprehensive Assessmefasatrdabei eine Risikg
prifung (Risk Assessment), eine Bilanzprifung (BedaSheet Assessment) u
schlie3t mit einem Stresstest ab. Die Hypo ReahtEsBroup und damit auch d
Emittentin wurden als eines von 128 Instituten én Buro-Zone benannt, an dieg
Bankenprifung teilzunehmen. Als Ergebnis kann dieofdische Zentralbank fi)
die Hypo Real Estate Group eine héhere Eigenkapisatattung fordern, was si

sichtlich der gewerblichen Immobilienfinanzierungvartet die Emittentin, dass d
Nachfrage in ihren Kernmarkten Deutschland, FraokreGrofRbritannien un
Skandinavien weiterhin recht stabil sein dirfte.

Hinsichtlich der Finanzierung des o6ffentlichen $ekterwartet die Emittentin, da
es in diesem Bereich auch weiterhin zu Verandemkgenmen wird. Banken wel
den die Finanzierungsrisiken auf kommunaler Ebesmstéirkt nach Investitions
zweck und Regionalitat streuen und ihre Bonitatiyaeaintensiver und auf Bas
einer erhohten Anzahl an Kriterien durchfuihren.

B.5

Konzernstruktur

Deutsche Pfandbriefbank AG (di€&mittentin®) ist Teil der Hypo Real Estat
Group. Die Hypo Real Estate Group umfasst die Hypal Estate Holding AG al
Muttergesellschaft sowie deren TochtergesellschdePFA Bank plc (,DEPFA*)
(einschlief3lich ihrer Tochtergesellschaften; DEPf&eSammen mit ihren Tochterg
sellschaften, die ,DEPFA Group*) und die Emittent@inschlielich ihrer Tochte
gesellschaften, verbundenen Unternehmen und Betedsunternehmen).

In Bezug auf die geplante Abwicklung der DEPFA dudie FMS Wertmanage
ment siehe nachstehend unter B.13 die Garantiefbetd.

-Die Emittentin handelt unter der Firma ,Deutscharfeibriefbank AG". Seit dem 2.

Nummer HRB 41054 eingetragen. Der eingetragenet@éssitz der Emittentin ist

wiederum auf die Eigenkapitalausstattung der Entitieauswirken konnte. Hinf
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B.9

Gewinnprognosen oder
schatzungen

—Nicht anwendbar. Gewinnprognosen oder -schatzusigehnicht erfolgt.

B.10

Beschrankungen im Best
tigungsvermerk

8Nicht anwendbar. Der Bestatigungsvermerk enthaftekBeschrankungen.

B.12

Ausgewahlte wesentlich
historische Finanzinforma
tionen Uber den Emitten
ten, Erklarung zu Trendin
formationen sowie wesen
liche Veranderungen de
Finanzlage oder Handelg
position des Emittenten

D

| Die folgende Tabelle enthalt ausgewahlte Finanzin&tionen zur Deutsche Pfan
_ briefbank aus dem gepriften konsolidierten Jahsesdbiss fir die zum 31. De
| zember 2012 und 2013 beendeten Geschéaftsjahre:

L
T

: 2013 2012
] Ergebniszahlen gemaf IFRS
Ergebnis vor Steuern in Mio. Euro 165 124
" Ergebnis nach Steuern in Mio. Euro 160 69
Bilanzzahlen 31.12.201 31.12.2012




Bilanzsumme in Mrd. Euro 74,6 97,1
Bilanzielles Eigenkapital

(ohne Neubewertungsricklage) in Mrd. Euro 3,4 3,3
Bilanzielles Eigenkapital in Mrd. Euro 3,5 3,3

Die folgende Tabelle enthalt ausgewahlte Finanzméionen zur Deutsche)

Halbjahr des Finanzjahres 2014 enthommen wurden:

Erstes Halb- Erstes Halb-
jahr 2014  jahr 2013

Ergebniszahlen gemaf IFRS

Ergebnis vor Steuern in Mio. Euro 83 60
Ergebnis nach Steuern in Mio. Euro 74 41
Bilanzzahlen 30.06.201+ 31.12.201:
Bilanzsumme in Mrd. Euro 77,8 74,6
Bilanzielles Eigenkapital

(ohne Neubewertungsriicklage) in Mrd. Euro 3,5 3,4
Bilanzielles Eigenkapital in Mrd. Euro 3,6 3,5

Seit dem Datum der Veroffentlichung des letztenrgiéen Jahresabschlusses (
Dezember 2013) hat es keine wesentlichen negaezénderungen in den Aus
sichten der Emittentin gegeben.

Nach der Genehmigung der an die Hypo Real Estateifsgewahrten Beihilfe
durch die Europaische Kommission, wurde das Getsthaflell der Emittentir
einer Uberpriifung durch den SoFFin, die Bundestirf§taFinanzmarktstabilisie
ihr aktuelles Geschéftsmodell haben.

Seit dem Ende des Stichtags, fur den Zwischenfinfsrmationen verdffentlicht

der Emittentin und ihrer konsolidierten Tochterdissbaften gegeben.

B.13

Aktuelle Entwicklungen

Nach der Beendigung des Servicings fur FMS Wertmeameent im September 201
sind die Emittentin, die Hypo Real Estate Holdimgl F-MS Wertmanagement Ver
einbarungen eingegangen, die finale VerpflichtungenParteien festlegen.

Im Nachgang zu der Entscheidung, die DEPFA abzwelickat der Aufsichtsrat
der Emittentin am 3. Juni 2014 der Bitte der Vandtvorsitzenden der Emittentin,
sie von ihren Pflichten als Vorstandsvorsitzendemtbinden, zugestimmt und
Herrn Andreas Arndt mit der Koordination der Arbieit\VVorstand bis auf weiteres
betraut.

B.14

Konzernstruktur sowi

Abhangigkeit des Emittent

ten von anderen Konzerr
gesellschaften

b siehe Punkt B.5.

-Die Hypo Real Estate Holding AG halt 100 Prozent Alietien der Emittentin. Ge
maR § 17 Absatz 2 Aktiengesetz wird vermutet, d@ssn Mehrheitsbesitz stehe
des Unternehmen von dem an ihm mit Mehrheit bgteii Unternehmen abhéang
ist.

=]

Pfandbriefbank, welche dem ungepruften Konzernzwgsabschluss fir das ergte

rung und das Bundesfinanzministerium unterzogen.diéisen Stakeholdern pruf
die Emittentin die Optionen fir ihre Reprivatisiegy dies kann einen Einfluss apf

—

wurden (30. Juni 2014), hat es keine wesentlicheréiderungen in der Finanzlage

w

1

B.15

Beschreibung der Hauptt
tigkeiten des Emittenten

A-Die Emittentin tétigt Neugeschéaft nur in zwei Geiftdsegmenten: Real Estd
Finance und Public Sector Finance. Dartber hinals &5 noch das zusatzlic
Berichtssegment Value Portfolio sowie die Berichtde Consolidation & Ad-
justments.

In der Immobilienfinanzierung richtet sich das Ahgean professionelle national

nelle Investoren, Immobilienfonds und auch kleind mittelstdndige Unternehme
(SME) und regional orientierte Kunden in Deutschlaiber Schwerpunkt liegt ay

und internationale Immobilieninvestoren (wie Imni@riunternehmen, institutiof

te
ne

- >

den weniger volatilen Immobilienarten wie Burosp&dlhandel, Wohnungen un

(o}




Logistik. Die Emittentin zielt auf mittlere bis ddére Finanzierungen und biet
ihren Kunden sowohl lokale Expertise in den wicstiggm Zielmarkten Deutschlan
GroRbritannien, Frankreich und Skandinavien sowigeeen ausgewahlten europa
schen Landern in Mittel- und Osteuropa als auctidéibergreifendes Know-how.

Im Segment Public Sector Finance wird neues Gesehgischliellich im Publi
Investment Financing generiert. Die Emittentin windr aktiv auf dem Sekunda
markt, wenn dies nétig wird zur Abrundung oder Yerbesserung der Portfoliop
sition. In der Offentlichen Investitionsfinanziegibietet die Emittentin ihren Kun
den mittel- bis langfristige Finanzierungen, dietstpfandbriefféahig sind, aer
Schwerpunkt der Finanzierung liegt auf offentlicHeimrichtungen, kommunaler
Wohnungsbau, der Versorgungs- und EntsorgungswatscGesundheits-, Pfleg
und Kinderbetreuungsimmobilien sowie Bildungseintimgen. Neben der Fina
zierung offentlicher Infrastruktur ist die Emittentin der offentlich garantierte
Exportfinanzierung aktiv. Finanzierungen werdendientlich-rechtliche Schuld
ner, Unternehmen in offentlicher oder privater Refdim sowie an Zweckgesel
schaften mit 6ffentlicher Gewabhrleistung vergeben.

Der regionale Schwerpunkt liegt auf europdischende@én mit guten Ratings, i
denen sich Aktivgeschaft Gber die Emission von &faiefen refinanzieren lasst
aktuell konzentriert sich die Emittentin insbesardauf Deutschland und Fran
reich.

B.16 Unmittelbare oder mittelr Die Emittentin befindet sich im vollstdndigen Eigem (100 Prozent) der Hyp
bare Beteiligungen oder Real Estate Holding AG.
Beherrschungsverhaltnisse
Zur Zeit der Erstellung dieses Basisprospekts wudie folgenden Ratings fur
B.17 Rating die Emittentin erteilt:
Standard & Poor’'s
Public Sector Pfandbriefe AA+
Mortgage Pfandbriefe AA+
Long-Term Senior Unsecured BBB
Short-Term Senior Unsecured A-2
Moody's
Public Sector Pfandbriefe Aal
Mortgage Pfandbriefe Aa2
Long-Term Senior Unsecured Baa2
Short-Term Senior Unsecured P-2
Fitch Ratings
Long-Term Senior Unsecured A-
Short-Term Senior Unsecured F1
B.18 Art und Umfang der Ga- Hypo Real Estate Holding AG Kypo Real Estate Holding), die Mutterge-
rantie sellschaft der Hypo Real Estate Group, hat in iHferanzinformationen 2013
eine Patronatserklarung in Bezug auf die Emitteabgegeben. Die Patronats-
erklarung stellt keine Garantie der Hypo Real Estdolding fir die Zahlung
von Verbindlichkeiten, im Fall einer Haftung oden Fall von Verpflichtungen
der Emittentin dar.
B.19 Informationen  beziglich B.1 Juristische und kommerzielle Bezeichnung der Hyo Real Estate Group
der Hypo Real Estate
Group Die Hypo Real Estate Holding handelt unter der BirjHypo Real Estate Hol-

ding AG".

B.2 Sitz, Rechtsform, Rechtsordnung

Die Hypo Real Estate Holding, mit ihrem Sitz in Minen, wurde nach den Ges
zen der Bundesrepublik Deutschland am 29. Septe2@@8 mit der Firma ,Hypd
Real Estate Holding AG" gegriindet. Die Hypo Realakss Holding ist unter Nr
HRB 149393 im Handelsregister in Miinchen eingetnadger eingetragene Ge
schaftssitz der Hypo Real Estate Holding befindeh sn der Freisinger Str. 5
85716 Unterschleil3heim, Deutschland.

B.4b Trends, die sich auf die Hypo Real Estate Gup und die Branchen, in
denen er tatig ist, auswirken

D
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Die Hypo Real Estate Group unterliegt den gleicheends und Unsicherheiten, d
fur die Emittentin gelten.

Ein wichtiges Thema der Hypo Real Estate Groupahr 2014 ist die VeraufRerun
der DEPFA. Der Verkaufsprozess fiir die DEPFA begandahr 2013 und interes

sierte Bieter konnten bis Ende Januar 2014 Angefiiotden Kauf der DEPFA unt

terbreiten. Danach hat die Hypo Real Estate Holéingn kleineren Kreis von Big
tern ausgewahlt, mit welchen Verhandlungen Uber\denkauf der DEPFA gefiihr]
werden. Eine Unterzeichnung des Kaufvertrags koimteweiten Quartal 2014
stattfinden.

«Q

B.5 Konzernstruktur

Innerhalb der Hypo Real Estate Group ist die HypalREstate Holding die Strat
gie- und Finanz-Holdinggesellschaft, die selbsn&eBankgeschéfte betreibt u
keine Mitarbeiter hat. Fur Informationen Uber dienernstruktur der Hypo Re
Estate Group siehe oben unter B.5.

D
i
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B.9 Gewinnprognosen oder —schatzungen

Nicht anwendbar. Gewinnprognosen oder -schatzusigehnicht erfolgt.

B.10 Beschrankungen im Bestatigungsvermerk

Nicht anwendbar. Der Bestatigungsvermerk enthaitekBeschréankungen.

B. 12 Ausgewahlte wesentliche historische Finanzimfmationen tber die Hypo
Real Estate Group, Erklarung zu Trendinformationen sowie wesentliche Ver-|
anderungen der Finanzlage oder Handelsposition dédypo Real Estate Group

Die folgende Tabelle enthalt ausgewahite Finanzmé&tionen zur Hypo Real Est
te Group aus dem gepriften konsolidierten Jahrebalss fur die zum 31. Dezen|
ber 2012 und 2013 beendeten Geschaftsjahre:

2013 2012
Ergebniszahlen gemaf IFRS
Ergebnis vor Steuern in Mio. Euro 109 182
Ergebnis nach Steuern in Mio. Euro 160 122
Bilanzzahlen 31.12.201: 31.12.2012
Bilanzsumme in Mrd. Euro 122,5 169,0
Bilanzielles Eigenkapital
(ohne Neubewertungsriickladg) in Mrd. Euro 6,4 6,3
Bilanzielles Eigenkapitéﬂ in Mrd. Euro 6,3 6,2

D Enthalt hybride Kapitalinstrumente des Tochterurdemens DEPFA Bank plc, die nach IAS 32 Bestal
teil des Eigenkapitals sind.

Seit dem Datum der Veroffentlichung des letztenrgiéen Jahresabschlusses (
Dezember 2013) hat es keine wesentlichen negaWezénderungen in den Ausg
sichten der Hypo Real Estate Holding gegeben. Imblitik auf die Uberpriifung
des Geschéaftsmodells der Emittentin siehe oberr 8ni2.

Seit dem Ende des Stichtags, fir den gepriifte Einformationen veréffentlich
wurden (31. Dezember 2013), hat es keine weseatlidferanderungen in der H
nanzlage oder der Handelsposition der Hypo Realt&&roup gegeben.

&
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B.13 Aktuelle Entwicklungen

In Bezug auf die Vereinbarungen nach der Beendigies Servicing fir FMS
Wertmanagement siehe oben unter B.13.

Der interministerielle Lenkungsausschuss der FM& (iber die MalRnahmen de
SoFFin entscheidet) und die auRerordentliche Haupdynmlung der Hypo Red
Estate Holding haben sich am 13. Mai 2014 gegeeneiferkauf der DEPFA ung

]

fiir die Vorbereitung der Ubernahme und Abwicklurey ®EPFA durch die FMS




Wertmanagement entschieden.

Im Nachgang zu der Entscheidung, die DEPFA abzwiickhat der Aufsichtsrat
der Hypo Real Estate Holding am 3. Juni 2014 déeRier Vorstandsvorsitzende
der Hypo Real Estate Holding, sie von ihren Pflichtls Vorstandsvorsitzende zu
entbinden, zugestimmt und Herrn Andreas Arndt reitidoordination der Arbeit im
Vorstand bis auf weiteres betraut.

S

B.14 Konzernstruktur sowie Abhangigkeit der Hypo Rel Estate Group von
anderen Konzerngesellschaften

siehe Punkt B.5.

Seit dem 13. Oktober 2009 befindet sich die Hypal Esstate Holding im vollstan
digen Eigentum (100 Prozent) des SoFFin. GemaR Ab%@tz 2 Aktiengesetz wirg
vermutet, dass ein in Mehrheitsbesitz stehendesrbleltmen von dem an ihm mjit
Mehrheit beteiligten Unternehmen abhangig ist.

B.15 Beschreibung der Haupttatigkeiten der Hypo Rel&Estate Group

Hypo Real Estate Group unterscheidet zwischen@eschaftssegmenten: Strategi-
sches Geschaft in gewerblichen Immobilienfinanzigan ist im Segment Real
Estate Finance und die Finanzierung des offentlicBektors ist in dem Segment
Public Sector Finance zusammengefasst. Nicht gisatees Geschéaft, welches night
auf die FMS Wertmanagement Ubertragen wurde, isB@gment Value Portfoli
erfasst, das hauptsachlich Vermdgenswerte und ialibhkeiten der DEPFA Un
tergruppe beinhaltet. Eine Spalte ,,ConsolidatiorA&justments” wird dafir ver
wendet, die Uberleitung der Summe der Segmenteigmbrauf den Konzernal
schluss zu gewahren. Zusétzlich zur Konsolidierbegnhaltet diese Spalte b
stimmte Ausgaben und Einnahmen, welche nicht derijigen operativen Seg
menten zugeordnet werden kdnnen.
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B.16 Unmittelbare oder mittelbare Beteiligungen ode Beherrschungsverhalt-
nisse

Seit dem 13. Oktober 2009 befindet sich die Hypal Estate Holding im vollstént
digen Eigentum (100 Prozent) des SoFFin.

B.17 Rating

Zur Zeit der Erstellung dieses Basisprospekts wudie folgenden Ratings fir die
Hypo Real Estate erteilt:

Fitch Ratings
Long-Term Senior Unsecured A-
Short-Term Senior Unsecured F1

Abschnitt C — Wertpapiere

C1

Art und Gattung der Wert

papiere, einschlieBlich

Wertpapierkennung

Gattung und Form
Die Schuldverschreibungen werden nur als Inhabéepapegeben.
Variabel verzinsliche Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen werden mit einem varraiZlimssatz verzinst, der auyf
der Grundlage eines Referenzzinssatzesbestimmt \Wied Referenzzinssatz ist
EURIBOR .

Daruberhinaus wird die Marge zum Referenzzinssatzuaddiert..

Im Basisprospekt findet Option Il der Emissionsbgdingen fir Schuldverschre
bungen auf diese Art von Schuldverschreibungen Awlveg.

Wertpapierkennung

Die ISIN ist DEOO0A12UAV4und die WKN ist A12UAV.

C.2

Wahrung der Wertpapie

Die Schuldverschreibosged in Euro begeben.




emission

C.5

Beschrankung der freig

Ubertragbarkeit

nJede Emission von Schuldverschreibungen wird inrélostimmung mit den in der

betreffenden Jurisdiktion geltenden Gesetzen, \fwiften und Rechtsakten sow|
den dort anwendbaren Beschrankungen erfolgen.

D

Angebot und Verkauf der Schuldverschreibungen liagem Verkaufsbeschran-
kungen, insbesondere in den Vertragsstaaten desp&schen Wirtschaftsraums
(EWR), in den Vereinigten Staaten, im Vereinigtednigreich, in Italien und in
Japan.

C.8

Rechte, die mit den Wer
papieren verbunden sin
einschlieBlich der
ordnung und der Be
schrankungen dieser Rec
te

Rangr

il

[-Besteuerung

h

'Alle in Bezug auf die Schuldverschreibungen zaldhakapital- oder Zinsbetrage
sind ohne Einbehalt oder Abzug von oder aufgrundgegenwartigen oder zukinf
tigen Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder hottegthi Geblhren gleich welcher
"Art zu leisten, die von dem Staat, in dem sich elagetragene Geschéftssitz der
Emittentin befindet oder einer Steuerbehdrde ditastes oder in diesem Staat
auferlegt, erhoben oder eingezogen werden, esesei, dlieser Einbehalt oder Ab
zug ist gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wie Emittentin, vorbehaltlic
der in den Anleihebedingungen der Schuldverschngiebn angefiihrten Ausnakh
men, diejenigen zusatzlichen Betrdge zahlen, digrdsrlich sind, damit die de
Glaubigern zuflieBenden Nettobetrdge nach diesembdbialt oder Abzug jeweil
den Betragen an Kapital und Zinsen entsprechenpliiee einen solchen Abzy
oder Einbehalt von den Glaubigern empfangen wovdinen.

Qo D

Vorzeitige Riickzahlung der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen sind vor Ablauf ihrettdetegten Laufzeit aus steuerli
chen Grunden ruckzahlbar.

Vorzeitige Rickzahlung aus Steuergriinden

Die vorzeitige Riickzahlung der Schuldverschreiborages steuerlichen Griinden st
zuléssig, falls die Emittentin als Folge einer Anatey oder Ergénzung der Steuer-
oder Abgabengesetze und -vorschriften der BundebtigpDeutschland oder dergn
Gebietskorperschaften oder Steuerbehodrden odeFaitee einer Anderung oder
Erganzung der Anwendung oder der offiziellen Austegdieser Gesetze und Var-
schriften (vorausgesetzt diese Anderung oder Exgémavird am oder nach dem
Tag, an dem die letzte Tranche dieser Serie voul&ebrschreibungen begeben
wird, wirksam) zur Zahlung von zusatzlichen Betragerpflichtet sein wird.

Kindigungsgriinde

Fir die Schuldverschreibungen werden Kiindigungsiriatefiniert, die die Glaubige
berechtigen, die unverziigliche Riickzahlung der lBebtschreibungen zu verlangen.

=

Anwendbares Recht

Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie Riehte und Pflichten de
Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jelnsicht nach deutsche
Recht.

=

Gerichtsstand

Nicht ausschlielicher Gerichtsstand fur alle dglichen Verfahren im Zusamme
hang mit den Schuldverschreibungen ist MiinchengdBsirepublik Deutschland.

Rangordnung

Die nicht nachrangigen Schuldverschreibungen (awwgeen Pfandbriefe) be
grunden nicht besicherte und nicht nachrangige Mdlishkeiten der Emittentin
die untereinander und mit allen anderen nicht Ibesten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig simweit diesen Verbindlichkeiten
nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungerveimang eingerdumt wird

Vorlegungsfristen

Die Vorlegungsfrist wird fur die Schuldverschreilgem auf zehn Jahre abgekirzt

C.9

Zinsen, Rickzahlung

siehe Punkt C.8.

Zinssatz




3-MonatsEURIBORzuziiglich der Marge in H6he von 0,60%
Verzinsungsbeginn

29. September 2014

Zinszahlungstage

29. Marz, 29. Juni, 29. September und 29. Dezember
Basiswert auf dem der Zinssatz basiert

3-MonatsEURIBOR.

Rickzahlungsmonat: September 2016
Ruckzahlungsverfahren

Zahlungen auf Kapital in Bezug auf die Schuldversitiungen erfolgen an das
Clearing System oder dessen Order zur Gutschrifden Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des Clearing Systems.

Rendite
Nicht anwendbar im Fall von variabel verzinslict&shuldverschreibungen.
Name des Vertreters der Inhaber der Schuldverschréungen

Nicht anwendbar. Es ist kein gemeinsamer Vertrigteten Anleihebedingungen
der Schuldverschreibungen bestellt.

C.10 Derivative ~ Komponente siehe Punkt C.9.

bei Zinszahlung Nicht anwendbar. Die Zinszahlung weist keine deivweaKomponente auf.

C.11 Zulassung zum Handel Regulierter Markt deisBdiinchen

Cc.21 Angabe der Markte, anRegulierter Markt der Borse Miinchen
denen die Wertpapierg
gehandelt werden und fir
die der Prospekt veroffen
licht wurde

Abschnitt D — Risiken

D.2 Zentrale Angaben zu dgnDie Emittentin und die Hypo Real Estate Group slech Risiko eines unerwarteten
zentralen Risiken, die demAusfalls eines Geschéftspartners oder einer Wedenimg von Vermdgenswertgn
Emittenten und dem G4d-auf Grund der Bonitétsverschlechterung eines Staader Geschaftspartners als-

ranten eigen sind gesetzt,welches nach Kredit-, Kontrahenten-, Wigiddeckungs-, Rickzahlungs,
Emittentin-, Lander-, Konzentrations- und Erfiillsnigiko unterschieden werdgn
kann.

Die Emittentin und die Hypo Real Estate Group difarktrisiken ausgesetzt, da
heil3t dem Risiko eines Wertverlustes, vor allengaufd des allgemeinen Zinsan
derungs-, Fremdwahrungs-, Inflations-, Credit-Sgreand Sicherheiten-Wahrung
Risikos. .

"
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Die Emittentin und die Hypo Real Estate Group dimgliditatsrisiken ausgesetzt,
das heil3t dem Risiko, ihren Liquiditédtsbedarf nidbtken zu kénnen, besonders im
Falle einer Stérung der Refinanzierungsmarkte, wesggtive Auswirkungen auf ihrg
Fahigkeit haben kann, falligen Zahlungsverpfliclgem nachzukommen.

Die Emittentin und die Hypo Real Estate Group gipérationellen Risiken ausge-
setzt, einschlie8lich Risiken im Fall von fehlgdagenen Implementierungen von
Prozessen, Technologieversagen, menschlichem \&rsader externen Ereignis-
sen, die sich nicht nur aufgrund fortlaufender \ésgerungen und Anderungen|in
der EDV-Umgebung ergeben, welche zu Verlusten iEittentin oder die Hypg
Real Estate Group gefiihrt haben und zu weiterefusten flihren kénnen.

Zukinftige, signifikante Abschreibungen auf Fordeyen konnen die Finanzlag
der Emittentin und der Hypo Real Estate Group nedeeinflussen.

D

Die Emittentin und die Hypo Real Estate Group tradas Risiko, dass Gewinne f{ir
Neugeschaft ausbleiben und die Refinanzierungskaséégen, was sich negativ auf




die Finanzlage der Emittentin und der Hypo ReaatesGroup auswirken kann.

Die Emittentin und die Hypo Real Estate Group dmdhobilienrisiken im Zusam
menhang mit der Bewertung ihres Immobilienport®li;d eines mdglichen Wer
verlusts des Immobilienportfolios ausgesetzt.

Fir den Fall des Zahlungsausfalls der Emittentiwdet die Patronatserklarun
den Glaubigern der Schuldverschreibungen keine Aicte.

Die Emittentin und die Hypo Real Estate Holdingga das Risiko von Herabsty-

fungen ihrer Ratings, die negative Auswirkungen @ief Refinanzierungsmaglich
keiten, auf Trigger und Kiindigungsrechte in Degvaind anderen Vertragen ur
auf die Anbindung an geeignete Hedge Counterpanied daher auch auf die L
quiditat, Finanz- und Vermogenslage sowie Ertrégekdanittentin haben kdnnten.

Die Emittentin und die Hypo Real Estate Group $Risiken in Zusammenhang m
den Bedingungen an den internationalen Finanzméukte der globalen Wirtscha
ausgesetzt, die einen negativen Einfluss auf discl&dtsbedingungen und
maoglichkeiten der Emittentin und der Hypo Real Estaroup haben kdnnen.

Das Comprehensive Assessment, das von der Eurbpéi@entralbank vor Begin

des Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (SSM) dueéliigt wird, kann zu héhet

ren regulatorischen Anforderungen an die Eigenkdpisstattung der Emittenti
und der Hypo Real Estate Group fiihren, was sictatheguf die Eigenkapital-
Finanz- und Ertragslage der Emittentin und der Hgeal Estate Group auswirke
kann.

Die Emittentin und die Hypo Real Estate Group kdnwerschéarften Regularie)
und MaBnahmen unterliegen, einschlieBlich erholigenkapitalanforderunge
und Anforderungen im Zusammenhang mit dem Cleavimg Derivatgeschaften
was zusatzliche Kosten verursachen und wesentliEmgtuss auf das Geschaft u
die Ertragslage der Emittentin und der Hypo Re#htesGroup haben kann.

Die Emittentin und die Hypo Real Estate Group diggen grundséatzlich dem Ris
ko, dass sie die Entscheidung der Europaischen Kssion zu den der Hypo Re
Estate Group gewdhrten Beihilfen nicht ordnungsdemisetzen kénnen, insb
sondere in Zusammenhang mit der geplanten Prigaiisyj sowohl der DEPFA al
auch der Emittentin.

Das Geschaftsmodell der Emittentin ist in Zukunftgaund der durch die Europdl

sche Kommission auferlegten Beschrankungen mogligise nicht mehr tragfét

hig.

Die Emittentin und die Hypo Real Estate Group simgeachtet der Ubertraguri
von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten sowie Beendigung des Servicin

weiterhin Risiken im Zusammenhang mit der FMS Wartagement ausgesetz

nicht zuletzt aufgrund von Back-to-Back-Derivaten.

Die Emittentin und die Hypo Real Estate Group sieth Risiko von Wertberichti
gungen in Zusammenhang mit Darlehen und Vorausmgiiu ausgesetzt, insb
sondere im Fall einer allgemeinen Krise, die sioh die jeweiligen Immobilien-
markte auswirkt.

Aufgrund der Zugehorigkeit zur Hypo Real Estate prbesteht ein Reputationsii

siko der Emittentin.

Anhangige Rechtsstreitigkeiten und Rechtsstreitighe welche kinftig anhangi
werden kdnnen, kénnen einen erheblichen negatiugtugs auf die Ertragslage dé
Emittentin und der Hypo Real Estate Group haben.

Es besteht das Risiko von Ausfallen im Deckungsstic Pfandbriefe, das insbe
sondere im Zusammenhang mit ungiinstigen regioneiléschaftlichen Umstande
verbunden sein kann, die negative Auswirkungen die@fDeckungsstocke habe
koénnen.

Anderungen bei den Methoden zur Bewertung von Fimatrumenten kénnen sic
nachteilig auf die Ertragslage der Emittentin aukeri.

Anderungen des Risikotragféhigkeitskonzepts kéreiea nachteilige Wirkung au
das Deckungskapital der Emittentin und der Hypol Retate Group haben.

Die geplante Einfiihrung einer Abgabe auf Finanztnansaktionen kénnte be
stimmte Geschaftsaktivititen der Emittentin undidgoo Real Estate Group unre
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tabel werden lassen.




Zentrale Angaben zu dgnAllgemeine mit den Schuldverschreibungen verbundenRisiken
zentralen Risiken, die de|

. - - r]Manche Schuldverschreibungen sind komplexe Finabzimente. Potenzielle An-
Wertpapieren eigen sind

leger sollte nicht in diese Schuldschreibungen stieeen, wenn sie (selbst oder
durch ihre Finanzberater) nicht tGber die notigedftipe verfiigen, um die Wertent-
wicklung der Schuldverschreibungen unter den wdobee Bedingungen, die re-
sultierenden Wertveranderungen der Schuldversalmgédn sowie die Auswirkun-
gen einer solchen Anlage auf ihr Gesamtportfoli@eschéatzen.

Die finanzielle Situation der Emittentin kdnntelsigerschlechtern und die Emitten-
tin konnte insolvent werden. In einem solchen Bald Zahlungsanspriiche unter
den Schuldverschreibungen weder gesichert nocm@iaradurch den Einlagensi-
cherungsfonds oder staatliche Einrichtungen uneégen konnten Teile ihres inves-
tierten Kapitals oder ihr gesamtes investiertesitéhperlieren {Totalverlustrisi-
ko).

Die Schuldverschreibungen kénnen gelistet odertmjehistet sein und es kann kei-
ne Zusicherung gegeben werden, dass ein liquidem@érmarkt fur die Schuldve
schreibungen entstehen wird oder fortbestehen wirdeinem illiquiden Markt]
koénnte es sein, dass ein Anleger seine Schuldweibcimgen nicht zu jedem Zei
punkt zu angemessenen Marktpreisen veraufern kann.

Ein Glaubiger von Schuldverschreibungen, die ané @usléandische Wahrung lau-
ten, ist Wechselkursrisiken ausgesetzt, welche Auswgen auf die Rendite¢
und/oder den Riickzahlungsbetrag der Schuldversehrgen haben kdnnen.

Der Glaubiger von Schuldverschreibungen ist denikRisachteiliger Entwicklun-
gen der Marktpreise seiner Schuldverschreibungegesetzt, welches sich materia-
lisieren kann, wenn der Glaubiger seine SchuldVeesioungen vor Endfalligkei
veraufert.

Sofern der Emittentin das Recht eingeraumt wiré, Sichuldverschreibungen vor
Falligkeit zurlickzuzahlen, ist der Glaubiger dieSshuldverschreibungen dem
Risiko ausgesetzt, dass infolge der vorzeitigenkRaiglung seine Kapitalanlagd
eine geringere Rendite als erwartet aufweisen wird.

D

Nachrangige Schuldverschreibungen begriinden urtetgcund vollstandig nach
rangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die ueieander und mit allen andere¢n
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin misté@s im gleichen Rang stehe
Im Falle einer Aufldsung, Liquidation oder Insolzeoder eines anderen Verfahrens
zur Vermeidung der Insolvenz der Emittentin sinelsdi Verbindlichkeiten vollstan
dig nachrangig gegeniuiber den Forderungen allet nathrangigen Glaubiger de
Emittentin, mit dem Ergbenis, dass in all diesetleRa Zahlungen auf die Verbing
lichkeiten nicht geleistet werden, bevor die Foudgen der nicht nachrangigen
Glaubiger der Emittentin nicht befriedigt wurden.
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Die Glaubiger nachrangiger SchuldverschreibungeriediForderungen aus de
nachrangigen Schuldverschreibungen nicht gegeneFanden der Emittentin au
rechnen. Sicherheiten, gleich welcher Art, welcie Rlechte der Glaubiger unt
den Schuldverschreibungen sichern, werden wedehdlie Emittentin noch durc
eines ihrer verbundenen Unternehmen noch durchdritte Partei, die eine eng
Verbindung zur Emittentin aufweist oder ihre veremen Unternehmen nog
durch eine andere Person und weder jetzt nochnamespéateren Zeitpunkt bestellt.
Desweiteren unterliegen die Kiindigung, die Rickzadplund der Riickkauf nac
rangiger Schuldverschreibungen bestimmten Beschriydn. Die speziellen Be
dingungen nachrangiger Schuldverschreibungen Hassen den Marktwert nac
rangiger Schuldverschreibungen dahingehend, dasMaektwert von Schuldver
schreibungen derselben Emittentin und mit denselBedingungen, aber ohrle
Nachrang, grundsatzlich héher ist.
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Im Falle der Riickzahlung von nachrangigen Schukbreeibungen aufgrund einges
regulatorischen Ereignisses gibt es keine Gardiitiglie Glaubiger, dass sie dje
angelegten und zurlickgezahlten Betrage zu ahnligtmrditionen reinvestieren
kénnen.

—

Potenzielle Kaufer und Verkaufer der Schuldversbluegen kénnten verpflichtg
sein, geman den Gesetzen und Bestimmungen, deninLdnd, in dem die Schuld
verschreibungen Ubertragen werden, oder in and&gadiktionen gelten, mogli
cherweise Steuern oder anderweitige Geblihren zablemissen.




Glaubiger von Schuldverschreibungen haben gegekbatsekeinen Anspruch auf
einen Ausgleich flir Steuern, Abgaben, Abzlige odestige Zahlungen.

Die Emittentin konnte unter den FATCA-RegelungertearUmstéanden dazu vef-
pflichtet sein, eine U.S. Quellensteuer auf teisgeZahlungen im Hinblick auf Ka-
pital oder Zinsen der Schuldverschreibungen zudejswelche als Durchlaufzah-
lungen Passthru Paymentsan auslandische Finanzinstitute behandelt wetoheh
dartiber hinaus kénnte die Emittentin selbst der EATQuellensteuer auf bestimn
te Vermdgenswerte unterliegen, welche die Profitdbireduzieren, und daher d
zur Verfligung stehenden Barmittel reduzieren kdnota Zahlungen unter de
Schuldverschreibungen zu leisten.

Die RechtmaRigkeit des Kaufs der Schuldverschrgibnrkdnnte Gegenstand v
rechtlichen Beschrankungen sein, welche die Wirksdtmdes Kaufs beeintracht
gen konnte.

Sollte das Schuldverschreibungsgesetz auf die &ebrdchreibungen (ausgenor
men Pfandbriefe) zur Anwendung kommen, kénnen digs&onsbedigungen dies
Schuldverschreibungen durch mehrheitlichen Besshtles Glaubiger, wie in de
jeweiligen Emissionsbedingungen oder im Schuldyersbungsgesetz vorgesehe
geandert werden. Anleger sind daher dem Risikoengtgt, dass die anfanglich
Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungehremi Nachteil gedndert we
den.

Im Fall von finanziellen Schwierigkeiten der Emitte kdnnen bestimmte Mal
nahmen, wie das Reorganisationsverfahren oder isagigverfahren auf Basis d
Restrukturierungsgesetz auferlegt werden, die smthteilig auf die Rechte dg
Anleger von Schuldverschreibungen (mit Ausnahme Réandbriefen) auswirke
kénnen. Sofern die finanziellen Schwierigkeiten mgolvenz der Emittentin fiih
ren, konnten Glaubiger von SchuldverschreibungeereiTeil oder ihr gesamte
investiertes Kapital verliere ftalverlustrisiko ).

In Verbindung mit der anstehenden Richtlinie zumAdklung und Sanierung vo
Kreditinstituten besteht das Risiko, dass aufgrdesl darin vorgesehenen ,bail-i
Systems" ab 1. Januar 2016 und der damit verbumd®eelustiibernahme durc
Anleger, diese dem Risiko eines totalen Verlusteshnvestierten Kapitals und d
damit zusammenhangenden Rechte, insbesondere imoRaGlaubigern nachran
giger Schuldverschreibungen, ausgesetzt sind.

Risiken in Bezug auf variabel verzinsliche Schulderschreibungen

Glaubiger variabel verzinslicher Schuldverschredgemsind dem Risiko von Zing
schwankungen ausgesetzt, die eine vorherige Bestimgnter Rendite variabe
verzinslicher Schuldverschreibungen unmdoglich mackewie dem Risiko voi
ungewissen Zinsertragen. Der Marktwert solcher Bisleuschreibungen kodnnt
eine grolRere Volatilitat als herkdmmlichen Schutdeareibungen aufweisen.

In dem Basisprospekt findet Option Il der Emissh®dingungen fur Schuldve
schreibungen auf diese Art von Schuldverschreibodgevendung.
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Abschnitt E — Angebot

E.2b

Grinde fur das Angeb
und Verwendung der Erlg
se, sofern nicht zur Geg
winnerzielung

btDer Nettoemissionserlds aus der Begebung von Sednddhreibungen dient allge
 meinen Finanzierungszwecken der Emittentin.

h.

E.3

Beschreibung der Ange
botskonditionen

»-Tag der Begebung29. September 2014
Ausgabepreis:100,00%

E.4

Bestehende Interesse
einschlieBlich potentielle
Interessenkonflikte

nNicht anwendbar. Es gibt keine solchen Interessen

E.7

Schéatzung der Ausgabe
die dem Anleger von

nNicht anwendbar.
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Emittenten oder Anbiete|
in Rechnung gestellt wer
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