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This Pricing Supplement Is 1ssued to give details of an issue of Notes under the Euro 10,000,000,000
Debt Issuance Programme of Aareal Bank AG and Aareal Hyp AG (the "Programme")

Dieses Konditionenblatt enthail Angaben zur Enussion von Schuldverschreibungen unter dem
Euro 10 000.000.000 Debt Issuance Programme der Aareal Bank AG und Aareal Hyp AG (das
"Programm”).

It 1s to be read in conjunction with the Terms and Condifions of the Notes (the "Terms and Conditions™) set
forth in the Information Memorandum pertaining to the Programme dated 24 June 2003. Capitalised
Terms not otherwise defined herein shall have the meanings specified in the Terms and Conditions

Es st in Verbindung mit den Emissionsbedingungen der Schuldverschretbungen (die "Emissionsbedin-
gungen®) zu lesen, die in der Fassung vom 24. Juni 2003 des information Memorandum dber das
Programm enthallen sind. Begriffe, die in den Emissionshedingungen definiert sind, haben, falfs das
Konditionenblatt nicht etwas anderes bestimmt, die gleiche Bedeutung, wenn sie in diesem
Konditionenblatt verwendet werden

All references in this Pricing Supplement to numbered Articles and sections are to Articles and sections of
the Terms and Conditions.

Bezugnahmen i dresem Konditionenblait auf Paragraphen und Absédtze beziehien sich auf die
Paragraphen und Absidlze der Enussionsbedingungen.

All provisions In the Terms and Conditions corresponding to items in this Pricing Supplement which are
either not selected or completed or which are deleted shall be deemed to be deleted from the terms and
conditions applicable to the Notes (the "Conditions")

Samtliche Bestimmungen der Emissionsbedingungen, die sich auf Vanablen dieses Konditionenblatfes
beziehen und die weder angekreuzt noch ausgefullt werden oder die gestrichen werden, gelten als in den
auf die Schuldverschreibungen anwendbaren Emissionsbedingungen (die "Bedingungen”) gestrichen.




Issuer Aareal Bank AG
Emittentin

Form of Conditions
Form der Bedingungen

X Long-Form
Nicht-konsolidierte Bedingungen

O Integrated
Konsolidierte Bedingungen
Language of Conditions

Sprache der Bedingungen

O German only
ausschiiefiich Deutsch

O English only
ausschlielSlich Englisch

O English and German {(English binding)
Enghsch und Deutsch (englischer Text mafigeblich)

X German and English (German binding)

Deutsch und Englisch (deutscher Text mafgeblich)
CURRENCY, DENOMINATION, FORM, CERTAIN DEFINITIONS (§ 1)
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN (§ 1)

Currency and Denomination

Wiéhrung und Stiickelung
Specified Currency Euro
Festgelegte Wahrung Euro
Aggregate Principal Amount 40 mn
Gesaminennbelrag 40 Mio
Specified Denomination 50,000
Festgelegte Stickelung 50.000
Minimum Principal Amount for Transfers {specify) n.a

Mindestnennbetrag fiir Ubertragungen (angeben)

X TEFRAC
TEFRAC

Permanent Global Note
Dauerglobalurkunde

O TEFRAD
TEFRA D

Temporary Global Note exchangeable for Permanent Global Note
Vorldufige Globalurkunde austauschbar gegen Dauerglobalurkunde




O

Neither TEFRA D nor TEFRA C
Weder TEFRA D noch TEFRA C

Permanent Global Note
Dauerglobalurkunde

Certain Definitions
Definitionen

Clearing System

Clearingsystemn

a Clearstream Banking AG

X Clearstream Banking, société anonyme

KX Euroclear Bank S A./N V., as Operator of the Euroclear System
Euroclear Bank S.A /N.V, als Betreiberin des Euroclear System

O Other — specify

sonstige {(angeben)

Caiculation Agent
Berechnungsstelle

X Fiscal Agent

O Other (specify)

sonstige (angeben)

STATUS (§ 2)

STATUS (§ 2)

O Unsubordinated
Nicht-nachrangig

X  Subordinated
Nachrangig

INTEREST (§ 3)

ZINSEN (§ 3)

O Fixed Rate Notes

Festverzinsliche Schuldverschreibungen

Rate of Interest and Interest Payment Dates
Zinssatz und Zinszahlungstage

Rate of Interest
Zinssalz

Interest Commencement Date
Verzinsungsheginn

Fixed Interest Date(s)
Festzinstermin(e)

First Interest Payment Date
Erster Zinszahlungstag

Yes
Ja

na

n.a.



Inial Broken Amount(s) {for the Specified Denomination}
Anfangliche(r) Bruchteilzinshetrag(-betrage)
(fiir die festgelegte Stiickelung)

Fixed Interest Date preceding the Maturity Date
Festzinstermin, der dem Falligkeilstag vorangeht

Final Broken Amount(s) (per Specified Denomination)
Abschieende(r) Bruchteilzinsbelrag(-betrdge)
{fur jede festgelegte Stickelung)

Floating Rate Notes
Variabel verzinsliche Schuldverschreibungen

Interest Payment Dates
Zinszahlungstage

Interest Commencement Date
Verzinsungsbeginn

Specified Interest Payment Dates
Festgelegte Zinszahlungstage

Specified Interest Penod(s)
Festgelegte Zinsperiode(n)

Business Day Convention
Geschiftstagskonvention

O Modified Following Business Day Convention
Modifizierte-Folgender-Geschaltstag-Konvention

O FRN Convention (specify period(s))
FRN Konvention (Zeitraum angeben)

X Following Business Day Convention
Folgender-Geschiiftstag-Konvention

O Preceding Business Day Convention
Vorangegangener-Geschaftstag-Konvention

Relevant Financial Centres
Relevante Finanzzentren

Rate of Interest
Zinssatz

X

O

Screen Rate Defermination
Bildschirmfeststellung

EURIBOR (11.00 a m. Brussels time/TARGET Business Day/

Interbankmarket in the Euro-zone)

EURIBOR (11.00 Brusseler Qriszeit/ TARGET Geschéfistag/

Interbankenmarkt in der Euro-Zone)
Screen page
Bildschirmseile

n.a.

na,

n.a.

14 May 2004
14. Mai 2004

14 May in each year
14. Mai eines feden Jahres

n.a.

TARGET and Clearing System
TARGET und Clearingsystem

n.a



1 LIBOR (London time/London Business Day/London Interbank
Market)
LIBOR (Londoner Ortszeit/Londoner Geschaftstag/ ondoner
Interbankmarkt)
Screen page na.
Bildschirmseite

X  Other {specify) 10-years-EUR-Swap rate
Sonslige (angeben) 10-Jahres-EUR-Swap Rafe
Screen page REUTERS screen page ISDAFIX2
Bildschirmseife REUTERS Bildschirmseife ISDAFIX2

O Other applicable rounding provision (specify) n.a
Andere anwendbare Rundungsbestimmung (angeben)

Margin ha
Marge

O plus
plus

O minus
mintus

Interest Determination Date
Zinsfestlegungstag

X second TARGET Business Day prior to commencement of Interest Period
zweiter TARGET Geschaftstag vor Beginn der jewsiligen Zinsperiode

O other (specify) na
sonshge (angeben)

Reference Banks (if other than as specified in § 3(2)) (specify) n.a.

Referenzbanken (sofern abweichend von § 3 Absalz 2) (angeben)

0 ISDA Determination na
ISDA-Feststellung

O Other Method of Determination {(insert details (including Margin, n.a.

Interest Determination Date, Reference Banks, fall-back
provisions))

Andere Methoden der Bestimmung (Einzelheiten angeben
{einschliefllich Zinsfestiegungstag, Marge, Referenzbanken,
Ausweichungsbestimmungen))

Minimum and Maximum Rate of Interest
Mindest- und Héchstzinssatz

X Minimum Rate of Interest 3 Q0 percentp.a.
Mindestzinssatz 300%pa

X Maximum Rate of Interest 700 percentpa
Hochstzinssatz 700 %p.a.

O Zero Coupon Notes
Nuilkupon-Schuldverschreibungen




Accrual of Interest
Auffaufende Zinsen

Amortisation Yield
Emissionsrendife

O Dual Currency Notes
Doppelwidhrungs-Schuldverschreibungen
(set forth details in full here (including exchange rate(s)
or basis for calculating exchange rate(s) to determine
interest/fall-back provisions))
(Einzetheiten einfiigen (emnschhellich Wechselkurs(e) oder Grundlage
fur die Berechnung des/der Wechselkurs(e) zur Bestimmung
von Zinsbetragen/Ausweichbeslimmungen))

O Partly Paid Notes
Teileingezahlte Schuldverschreibungen
(set forth details in full here (including amount of each instalment/
due dates for payment/consequences of failure to pay/interest rate))
(Einzelheiten einfugen (einschliefllich Hohe der Raten/
Ratenzahlungstermine/Konsequenzen bet Nicht-Zahlung/Zinssaiz))

[ Instalment Notes
Raten-Schuldverschreibungen
(set forth details in full here)
(Einzelheifen einfigen)

0O Index Linked Notes
Indexierte Schuldverschreibungen
(set forth details in full here or in an attachment)
(Einzelhedten hier oder in einer Anlage einfigen)

0O Equity Linked Notes
Equity Linked Notes
{set forth details in full here or in an attachment)
{Einzetheifen hier oder in emner Anfage einfiigen)

O Credit Linked Notes
Credit Linked Notes

{set forth details in full here or in an attachment)
{Einzelheiten hier oder in einer Anlage einfiigen)

Day Count Fraction
Zinstagequotient

X Actual/Actual (ISMA Rule 251)

O Other Actual/Actual methodology (specify)
Andere Actual/Actual Methode {einfigen)

Actual/365 (Fixed)
Actual/360
30/360 or 360/360 (Bond Basis)

O O O 0O

30E/360 (Eurobond Basis)




O Other (specify)
Sonstige (einftigen)

PAYMENTS (§ 4)
ZAHLUNGEN (§ 4)

Payment Business Day
Zahlungstag

Relevant Financial Centre(s) (specify alf)
Relevante Finanzzentren (alle angeben)

REDEMPTION (§ 5)
RUCKZAHLUNG (§ 5)

Final Redemption
Rickzahlung bei Endféiligkeit

Maturity Date
Falligkeitstag

Redemption Month
Riickzahlungsmonat

Final Redemption Amount
Riickzahlungsbetrag

X Principal amount
Nennbetrag

O  Final Redemption Amount (for the Specified Denomination)
Rickzahiungsbetrag (fir die fesigelegte Stickelung)

Early Redemption
Vorzeitige Riickzahlung

Early Redemption at the Option of the Issuer
Vorzeitige Riichzahlung nach Wahl der Emittentin

Minimum Redemption Amount
Mindestriickzahiungsbetrag

Higher Redemption Amount
Hoéherer Rickzahiungsbelrag

Call Redemption Date(s)
Wahirickzahlungstag(e) (Cali)

Call Redemption Amount(s)
Wahlrdckzahlungsbetrag/-betrage (Cali)

Minimum Notice to Holders
Mindestkundigungsfrist

Maximum Notice to Holders
Hochstkundigungsfrist

TARGET and Clearing System
TARGET und Clearingsystem

14 May 2019
14 Mai 2019

May 2019
Mai 2019

n.a.

No
Nein
na
n.a.
n.a.
na

n.a.

na




Early Redemption at the Option of a Holder
Vorzeitige Rilckzahlung nach Wahl des Gldubigers

Put Redemption Date(s)
Wahiriickzahiungstag{e) (Put)

Put Redemption Amount(s)
Wahlruckzahlungsbetrag/-betrage {Put)

Minimum Notice to Issuer
Mindestkiindigungsfrist

Maximum Notice to Issuer {(never more than 60 days)
Hdéchstkindigungsfnist (nie mehr als 60 Tage)

Early Redemption Amount
Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag

Zero Coupon Notes'
Nultkupon-Schuldverschreibungen

Reference Price
Referenzpreis

O Dual Gurrency Notes
Doppelwéhrungs-Schuldverschreibungen
(set forth details in full here (including exchange rate(s)
or basis for calculating exchange rate(s) to determine
principalffali-back provisions))
(Einzetheiten einfigen (einschiiehch Wechselkurs(e) oder
Grundlage
fiir die Berechnung des/der Wechselkurs(e) zur Bestimmung
von Kapitalbetrigen/Ausweichbestimmungen))

O Partly Paid Notes
Teileingezahite Schuldverschreibungen
(set forth detals in full here (including amount of each instalment/
due dates for payment/consequences of fallure to pay/interest rate))
(Emnzelheiten emfugen (einschhellich Hohe der Raften/
Ratenzahiungstermine/Konsequenzen bes Nicht-Zahlung/Zinssalz))

O Index Linked Notes
Indexierte Schuldverschreibungen
{set forth details in full here or in an attachment)
(Einzetheiten hier oder in einer Anlage einfigen)

O Equity Linked Notes
Equity Linked Notes
(set forth details in full here or in an attachment)
(Emnzelheiten hier oder in emner Anlage einfligen)

O Credit Linked Notes
Credit Linked Notes

(set forth details in full here or in an attachment)
(Einzelheiten hier oder in einer Anlage einfiigen)

AGENTS (§ 6)

Calculation Agent/specified office

No
Nein

na

na

na.

na.

na

na

n.a

n.a.

n.a

nha

The Fiscal Agent, Deutsche Bank
Aktiengesellschaft, shall also act



Berechnungsstelle/bezerchnete Geschiiftsstelle

Required location of Calculation Agent (specify)
Vorgeschriebener Ort fiir Berechnungsstelle (angeben)

[0 Additional Paying Agent(s)/spacified office(s)
Zahistelle{n)/bezeichnefe Geschiéftsstelle(n)

NOTICES (§ 12)
MITTEILUNGEN (§ 12)

Place and medium of publication
Ort und Medium der Bekanntmachung

X  Luxembourg (Tageblatt)
Luxemburyg (Tageblatf)

X Other (specify)

sonstige (angeben)
GENERAL PROVISIONS APPLICABLE TO THE NOTE(S)
ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN HINSICHTLICH DER
SCHULDVERSCHREIBUNG(EN)

Listing(s)
Birsenzulassung(en)

X Luxembourg
Lixemburg

O Other {insert details)
sonstige (Einzelheiten einfigen)

Method of distribution
Vertriebsmethode

O Non-syndicated
Nicht syndiziert

X Syndicated
Syndiziert

Management Details
Einzelheiten beziiglich des Bankenkonsortiums

Management Group or Dealer (specify)
Bankenkonsortium oder Plazeur (angeben)

Commissions
Provisionen

Management/Underwtiting Commuission (speacify)

10

as Calculation Agent

Der Fiscal Agent, die Deutsche
Bank Aktiengeselischaft, handelf
auch als Calculation Agent

n.a.

na.,

Clearingsystem with respect to the fpang of
interest rates
Clearing System bet Zinssalzfaststelfungen

Yes

n.a

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank,
Frankfurt am Main

Meinl Bank AG

na,



Management- und Ubernahmeprovision (angeben)

Selling Concession (specify)
Verkaufsprovision (angeben)

Listing Commission (specify)
Bdérsenzulassungsprovision (angeben)

QOther (specify)
Andere (angeben)

Stabilising Dealer/Manager
Kursstabilisierender Dealer/Manager

Securities |dentification Numbers
Wertpapierkennummern

Common Code
Common Code

ISIN
ISIN

German Securities Code
Wertpapierkennummer (WKN)

Any other securities number
Sonstige Wertpapiernummer

Supplemental Tax Disclosure (specify)

na
na.
n.a.

None
keiner

19141071
XS0191410710
821848

n.a.

EU Savings Tax directive

On 3 June 2003, the ECOFIN Council of the European
Union (“Council”) agreed on the final wording of the
directive on the taxation of savings income The EU
Member States are compelled to implement the EU
directive into national law by 1 January 2004 and the
directive obliges all EU Member States with the
exception of Austria, Luxembourg and Beigium to
automatically exchange information about cross border
EU interest payments which are pand to natural persons
In another Member State. The directive is to be applied
for the first time as of 1* January 2005, provided that
Switzerland, Liechtenstein, San Marino, Monaco and
Andorra apply equivalent measures from the same point
in time due to the agreement concluded with EU and
that all relevant dependant and associated territones of
the EU Member States use sither the information
exchange system or the withholding tax system from the
same point in time The Council must determine by 30
June 2004 at the latest whether these application
requirements are fulfilled. If the Council determines this
not to be the case, it will unanimously set a new effective
date.

For a transitional period Austria, Luxembourg and
Belgium will be allowed to levy a withholding tax on such
payments in lieu of exchanging information The rate of
withheolding tax 15 15 % inttially, rising to 35 % by 2011.
75 % of the proceeds derived from such tax withholding
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Zusdtzliche Steueroffenfeguny (einfiigen)

on Interest will be passed on by Austria, Belgium and
Luxembourg to the countries of residence of these
natural persons The agreement reached on 3 June
2003 does not necessarily commit Austria, Luxembourg
and Belgum to move fo an automatic exchange of
information system after 2011, but makes this move
dependent on the Council agreeing by unanimity that the
USA has committed to an exchange of information and
the EU reaching an unammous agreement on
satisfactory information exchange arrangements with
Switzerland, Monaco, Liechtenstein, Andorra, San
Marino and the associated territories of the EU Member
States

EU-Richtlinie zur Besteuerung von Zinseink{inften

Am 03. Jum 2003 hat sich der ,ECOFIN-Rat’ der
Europdischen Union (der “Raf’) auf den endgiiltigen
Wortlaut der Richilinie zur Besleuerung von
Zinseink(nften geeinigf. Die EU-Richilinie ist zwingend
von den EU-Mitghedstaaten bis zum 01. Januar 2004 in
nationales Recht umzusetzen und verpflichtet alfe EU-
Mitgliedstaaten mit  Ausnahme von  Osterrerch,
Ltuxemburg und  Belgien, gin  aufomalisches
Informationssystem iber grenziberschreitende
Zinszahfungen in der Europdischen Umion emnzufihren,
die an natirliche Personen in einem anderen
Mitghedstaat geleistet werden Die Richtiinie i1st ab dem
01 Januar 2005 erstmallg anzuwenden, sofern die
Schwerz, Liechtenstein, San Marnno, Monaco und
Andorra ab dem gleichen Zeilpunkt aufgrund von mit
der EU geschlossenen Abkommen ‘gleichwertige
MaBnahmen” anwenden und alle relevanten
abhangigen oder assozierten Gebiete der EU-
Mitgliedstaaten ab dem gleichen Zeitpunkt entwedsr
den Informationsaustausch oder die
Quellenbesteuerung vornehmen. Bis spdlesfens 30.
Juni 2004 muss der Rat einstimmig feststellen, ob diese
Anwendungsvorausseltzungen erfiiit sind. Stellt der Rat
dies nicht fest legt er einstimmig einen neuen
Anwendungszeilpunkt fest.

Osterreich, Luxemburg und Beligien durfen fur eine
Ubergangszeit statt des Informationsaustausches eine
Quellensteuer auf die Zinszahlungen erheben. Die
Hohe der Quellensteuer beléuft sich zunachst auf 15 %
und wird bis 2011 sukzessive auf 35 % slteigen. 75 %
des Erldses aus dieser Quelfensteuer auf Zinsen
werden von Osterrerch, Belgien und Luxemburg an die
Lander abgefiihrt, i1 denen die natiilichen Personen
ihren Wohnsitz haben Die Versinbarung vom 03. Juni
2003 verpflichtet Osterreich, Luxemburg und Belgien
nicht unbedingt, nach 2011 zu einem automatischen
Informations-austausch (berzugehen, sondem macht
dies davon abhénglg, dass der Ral einstimmig zu der
Auffassung gelangt, dass sich die USA zu einem
Informationsaustausch verpflichtet haben, und dass die
EU einstimmig mit der Schweiz, Monaco,
Liechtenstein, Andorra, San Marino und den
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assozierfen  Gebieten  der  EU-Milgliedstaaten
zufriedenstellende  Vereinbarungen  uber  emen
Informalionsaustausch abgeschiossen hat.

Selling Restrictions
Verkaufsbeschridnkungen

X TEFRAC
TEFRA C
O TEFRAD
TEFRAD

O Neither TEFRA C nor TEFRA D
Weder TEFRA C noch TEFRA D

Additional Selling Restrictions (specify) n.a.
Zuséatzliche Verkaufsheschrankungen (angeben)

Governing Law German Law
Anwendbares Recht Deutsches Recht
Rating Yes
Rating Ja
Other Relevant Terms and Conditions (specify) na.

Andere relevante Bestimmungen (einfiigen)

Listing:
Bdrsenzulassung:

The above Pricing Supplement comptises the details required to list this issue of Notes (as from 14 May
2004) pursuant to the Euro 10,000,000,000 Debt Issuance Programme of Aareal Bank AG and Aareal

Hyp AG
Das vorstehende Konditionenblatt enthalt die Angaben, die fir die Zulassung dieser Emission von

Schuldverschreibungen unter dem Euro 10.000.000.000,- Debt Issuance Programme der Aareal Bank AG
und der Aareal Hyp AG (ab dem 14. Mai 2004) erforderlich sind

RESPONSIBILITY

VERANTWORTLICHKEIT

The Issuer accepts responsibility for the information contained in this Pricing Supplement

Die Emittenitin (ibernimmt fiir die in diesem Kondifionenblaft enthaltenen informationen die Verantwortung

Aareal Bank AG

(as Issuer)
(als Emittentin)

-13-




Im Falte von
nicht-
kongsolldlerten
Bedingungen
eintagen

12

TERMS AND CONDITIONS OF THE NOTES
GERMAN LANGUAGE VERSION
(DEUTSCHE FASSUNG DER EMISSIONSBEDINGUNGEN)

Die Emissionsbedingungen (die ,Emussionsbedingungen”) sind nachfolgend in
zwei Teilen aufgefuhrt:

TEIL I enthdlt die Emissionsbedingungen, die Anwendung finden auf Serien von
Schuldverschreibungen (ausgenommen Pfandbriefe).

TEIL Il enthalt die Emissionsbedingungen, die Anwendung finden auf Serien von
Pfandbriefen.

Diese Serie von Schuldverschreibungen wird gemafR einem Amended and Restated
Fiscal Agency Agreement vom 24. Juni 2003 (das ,Agency Agreement”) zwischen
Aareal Bank AG (,Aareal Bank"”}, Aareal Hyp AG (, Aareal Hyp") und der Deutsche
Bank Aktiengesellschaft als Fiscal Agent (der ,Fiscai Agent”, wobei dieser Begriff
jeden Nachfolger des Fiscal Agent gemal dem Agency Agreement einschlielt) und
den anderen darin genannten Parteien begeben. Kopien des Agency Agreement
konnen kostenlos bei der bezeichneten Geschafisstelle des Fiscal Agent und bei
den bezeichneten Geschiftsstellen einer Jeden Zahlistelle sowie bei der Hauptge-
schaftsstelle der Emittentin bezogen werden,

[Die Bestimmungen dieser Emissionsbedingungen gelten fur diese Schuldver-
schreibungen so, wie sie durch die Angaben des beigefligten Konditionenblattes
{das ,Konditionenblatt”} vervollstandigt, geandert, erganzt oder ganz oder teilweise
ersetzt werden. Die Leerstellen in den auf die Schuldverschreibungen anwendbaren
Bestimmungen dieser Emissionsbedingungen gelten als durch die im Konditionen-
blatt enthaltenen Angaben ausgefiillt, als ob die Leerstellen in den betreffenden
Bestimmungen durch diese Angaben ausgefulilt waren; sofern das Konditionenblatt
die Anderung, Erganzung oder {vollstandige oder teilweise} Ersetzung bestimmter
Emissionsbedingungen vorsieht, gelten die betreffenden Bestimmungen der Emis-
siansbedingungen als entsprechend geandert, erganzt oder ersetzt; alternative oder
wahlbare Bestimmungen dieser Emissionsbedingungen, deren Entsprechungen im
Konditionenblatt nicht ausgefulit oder die gestrichen sind, gelten als aus diesen
Emissionsbedingungen gestrichen; samtliche auf die Schuldverschreibungen nicht
anwendbaren Bestimmungen dieser Emissionsbedingungen (einschlieBlich der
Anweisungen, Anmerkungen und der Texte in eckigen Klammmern) gelten als aus
diesen Emissionsbedingungen gestrichen, so dal die Bestmmungen des Konditio-
nenblattes Geltung erhalten. Kopien des Konditionenblattes sind kostenlos bei der
bezeichneten Geschaftsstelle des Fiscal Agent und bel den bezeichneten Geschéfts-
stellen einer jeden Zahlstelle sowie bei der Hauptgeschaftsstelle der Emittentin
erhéltlich; bei nicht an ener Barse notierten Schuldverschreibungen sind Kopien
des betreffenden Konditionenblattes allerdings ausschlieRlich fur die Glaubiger sol-
cher Schuldverschreibungen erhaltlich.]




1m Falle ven
Schuldver-
schrefbungen,
dle von Anfang
an durch eine
Dauerglobal-
urkunde verbriaft
sind, elnfugen

Im Falle von
Schuldver-
schrelbungen,
dle anfanglich
durch elna vor-
laufige Global-
urkunde verbrieft
sind, einfiigen

TEILI
EMISSIONSBEDINGUNGEN FUR SCHULDVERSCHREIBUNGEN
(ausgenommen Pfandbriefe)

§1
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN

(1) Wéhrung; Stiickelung. Diese Serie von Schuldverschreibungen (die ,Schuldver-
schreibungen”) der [Aareal Bank AG] [Aareal Hyp AG] {die ,Emittentin”) wird in
[festgelegte Withrung einfiigen] (die , festgelegte Wdhrung”) im Gesamtnennbetrag
von [Gesamtnennbetrag einfiigen] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in Worten ein-
fiigen]) in einer Stuckelung von [festgelegte Stiickelung einfiigen] (die ,festgelegte
Stuckelung”) begeben,

{2} Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

[(3) Dauverglobalurkunde, Die Schuldverschreibungen sind durch eine Dauerglobal-
urkunde {die ,Dauerglobalurkunde”} ohne Zinsscheine verbrieft. Die Dauerglobal-
urkunde tragt die eigenhandigen Unterschriften zweier ordnungsgemall bevoll-
maéachtigter Vertreter der Emittentin und ist von dem Fiscal Agent oder in dessen
Namen mit einer Kontrollunterschrift versehen. Einzelurkunden und Zinsscheine
werden nicht ausgegeben.]

[(3) Vorlaufige Globalurkunde — Austausch.

(a) Die Schuldverschreibungen sind anfanglich durch eine vorlaufige Global-
urkunde {die ,vorlaufige Globalurkunde”) ohne Zinsscheine verbrieft. Die vor-
laufige Globalurkunde wird gegen Schuldverschreibungen in den festgelegten
Stuckelungen, die durch eine Dauerglobalurkunde (die , Dauerglobalurkunde”)
ohne Zinsscheine verbrieft sind, ausgetauscht. Die vorldufige Globalurkunde
und die Dauerglobalurkunde tragen jeweils die eigenhandigen Unterschriften
zweier ordnungsgemal bevollméchtigter Vertreter der Emittentin und sind
jeweils von dem Fiscal Agent oder in dessen Namen mit einer Kontrollunter-
schrift versehen. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

{b) Die vorlaufige Globalurkunde wird an einem Tag (der ,Austauschtag”) gegen
die Dauerglobalurkunde ausgetauscht, der nicht mehr als 180 Tage nach dem
Tag der Begebung der Schuldverschreibungen liegt. Der Austauschtag darf
nicht weniger als 40 Tage nach derm Tag der Begebung liegen. Ein solcher Aus-
tausch darf nur nach Vorlage von Bescheinigungen erfolgen, wonach der oder
die wirtschaftlichen Eigentumer der Schuldverschreibungen keine U.S.-Perso-
nen sind (ausgenommen bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte Personen,
die Schuldverschreibungen uber solche Finanzinstitute halten). Solange die
Schuldverschreibungen durch eine vorlaufige Globalurkunde verbrieft sind,
werden Zinszahiungen erst nach Vorlage solcher Bescheinigungen vorgenom-
men. Eine gesonderte Bescheinigung ist fur jede solche Zinszahlung erforder-
lich. Jede Bescheinigung, die am oder nach dem 40. Tag nach dem Tag der
Begebung der Schuldverschreibungen eingeht, wird als ein Ersuchen behan-
delt werden, diese vorlaufige Globalurkunde gemé&l Absatz (b} dieses §1
Absatz {3} auszutauschen. Schuldverschreibungen, die im Austausch fur die
vorlaufige Globalurkunde geliefert werden, diirfen nur aulberhalb der Vereinig-
ten Staaten (wie in § 4 Absatz (4) definiert) geliefert werden.]

(4) Clearingsystem. Die Dauerglobalurkunde wird solange von einem oder im
Namen eines Clearingsystems verwahnt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emit-
tentin aus den Schuldverschreibungen erfullt sind. ,Clearingsystem” bedeutet [bei
mehr als einem Clearingsystem einfugen: jeweils] folgendes: [Clearstream Banking
AG, Franlkfurt am Main] [Clearstream Banking, société anonyme, Luxemburg] [Euro-
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clear Bank S.A./N. V. Brlussel, als Betreiberin des Euroclear Systems (,Euroclear®)]
[.][und] [anderes Clearingsystem angeben] sowie jeder Funktionsnachfolger.

(b) Glaubiger von Schuldverschreibungen. ,Glaubiger” bedeutet jeder [nhaber
eines Miteigentumsanteils oder anderen vergleichbaren Eigentumsrechts an den
Schuldverschreibungen.

52
STATUS

Die Schuldverschreibungen begrunden nicht besicherte und nicht nachrangige Ver-
bindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen nicht besi-
cherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind,
soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen
ein Vorrang eingeraumt wird.

Die Schuldverschreibungen begrunden nicht besicherte, nachrangige Verbindlich-
keiten der Emittentin, die untereinander und mit alien anderen nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind. Im Fall der Auflosung, der Liquida-
tion oder der Insolvenz der Emittentin, oder eines Vergleichs oder eines anderen der
Abwendung des Konkurses dienenden Verfahrens gegen die Emittentin, gehen die
Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen den Anspriichen dritter Glaubi-
ger der Emittentin aus nicht nachrangigen Verbindlichkeiten im Range nach, so
dass Zahlungen auf die Schuldverschreibungen solange nicht erfolgen, wie die
Anspruche dieser dritten Glaubiger der Emittentin aus nicht nachrangigen Verbind-
lichkeiten nicht vollstdndig befriedigt sind. Kein Gldubiger ist berechtigt, mit
Anspriichen aus den Schuldverschreibungen gegen Anspriuche der Emittentin auf-
zurechnen. Den Glaubigern wird filir ihre Rechte aus den Schuldverschreibungen
weder durch die Emittentin noch durch Dritte irgendeine Sicherheit gestellt; eine
solche Sicherheit wird auch zu kelnem spateren Zeitpunkt gestellt werden, Nach-
traglich konnen der Nachrang geman diesem § 2 nicht beschrankt sowie die Laufzeit
der Schuldverschreibungen und jede anwendbare Klindigungsfrist nicht verkirzt
werden. Werden die Schuldverschreibungen vor dem Falligkeitstag unter anderen
als denin diesem § 2 beschriebenen Umstanden oder infolge einer vorzeitigen Kun-
digung nach MaRBgabe von § 5 (2) zurlickgezahlt oder von der Emittentin (auf3er in
den Fallen des § 10 Absatz ba Satz 6 Kreditwesengesetz) zurickerworben, so ist der
zuriickgezahlte oder gezahlte Betrag der Emittentin ohne Riicksicht auf entgegenste-
hende Vereinbarungen zuruckzugewahren, sofern nicht der gezahlte Betrag durch
die Einzahlung anderen, zumindest gleichwertigen haftenden Eigenkapitals im
Sinne des Kreditwesengesetzes ersetzt worden ist oder die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht der vorzeitigen Ruckzahlung oder dem Ruckkauf
zugestimmi hat.]

§3
ZINSEN

[(1) Zinssatz und Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen
auf ihren Nennbetrag verzinst, und zwar vom [Verzinsungsbeginn einfiigen] (ein-
schlieBlich) bis zum Falligkeitstag (wie in § 5 Absatz (1) definiert} (ausschlieBlich)
mit jahrlich [Zinssatz einfligen] %. Die Zinsen sind nachtraglich am [Festzinster-
min{e) einfugen] eines jeden Jahres zahlbar (jeweils ein ,Zinszahlungstag”}. Die
erste Zinszahlung erfolgt am [ersten Zinszahlungstag einfilgen] [sofern der erste
Zinszahlungstag nicht der erste Jahrestag des Verzinsungsbeginns ist, einfugen:
und belauft sich auf [die anfanglichen Bruchteilzinsbetrage je festgelegte Stiicke-
lung einfiigen].] [Sofern der Filligkeitstag kein Festzinstermin ist, einfiigen: Die Zin-
sen fur den Zeitraum vom [den letzten dem Filligkeitstag vorausgehenden Festzin-
stermin einfugen] (einschlieBlich} bis zum Filligkeitstag {ausschlie2lich) belaufen
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sich auf [die abschlieBenden Bruchteilzinshetrige je festgelegte Stickelung ein-
fugen].]

{2) Auflaufende Zinsen. Falls die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Fallig-
keit nicht eintdst, fallen Zinsen auf den ausstehenden Nennbetrag der Schuldver-
schreibungen vom Tag der Filligkeit (einschlieRlich) bis zu dem Tag, an dem Kapital
und Zinsen aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen dem Clea-
ringsystem zur Verfugung gestellt worden sind in Hohe des gesetzlich festgelegten
Satzes fur Verzugszingen an.

(3} Berechnung der Zinsen fir Teile von Zeitraumen. Sofern Zinsen fur einen Zeit-
raum von weniger als einem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf
der Grundlage des Zinstagequotienten {wie nachfoigend definiert).]

[(1) Zinszahiungstage. {a} Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag ab dem [Verzinsungsbeginn einflgen] (der Merzinsungsbeginn®) (ein-
schlie@lich) bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschlie8lich} und danach von jedem
Zinszahlungstag (einschlieRlich) bis zum né&chstfolgenden Zinszahlungstag (aus-
schlieBlich) verzinst. Zinsen auf die Schuldverschreibungen sind an jedem Zinszah-
lungstag zahlbar.

(b) ,Zinszahlungstag” bedeutet

[im Falle von festgelegten Zinszahlungstagen einfilgen: jeder [festgelegte Zins-
zahlungstage einfligen].]

[im Falle von festgelegten Zinsperioden einfiigen: (soweit diese Emissionshe-
dingungen keine abweichenden Bestimmungen vorsshen) jeweils der Tag, der
[Zahl einfilgen] [Wochen] [Monate] [andere festgelegte Zeitrédume einfiigen]
nach dem vorhergehenden Zinszahlungstag, oder im Fall des ersten Zinszah-
lungstages, nach dem Verzinsungsbeginn liegt.]

{c} Fallt ein Zinszahlungstag auf einen Tag, der kein Geschaftstag (wie nachfolgend
definiert) ist, so wird der Zinszahlungstag

[bei Anwendung der modifizierten folgender Geschaftstag-Konvention einfu-
gen: auf den nachstfolgenden Geschiftstag verschoben, es sei denn, jener
wurde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall wird der
Zinszahlungstag auf den unmittelbar vorhergehenden Geschaftstag vorgezo-

gen.]

[bei Anwendung der FRN-Konvention einfiigen: auf den nichstfolgenden
Geschaftstag verschoben, es sei denn, jener wirde dadurch in den nachsten
Kalendermonat fallen; in diesem Fall {i) wird der Zinszahlungstag auf den
unmittelbar vorhergehenden Geschaftstag vorgezogen und (ii) ist Jeder nachfal-
gende Zinszahlungstag der jewslls tetzte Geschaftstag des Monats, der [Zahl
einfligen] Monate] [andere festgelegte Zeitriiume einfiigen] nach dem vorher-
gehenden anwendbaren Zinszahlungstag ifegt.]

[bei Anwendung der folgender Geschiftstag-Konvention einfligen: auf den
nachfolgenden Geschéftstag verschoben.]

[bei Anwendung der vorhergegangener Geschiiftstag-Konvention einfiigen: auf
den unmittelbar vorhergehenden Geschaftstag vorgezogen.]

(d) In diesem § 3 bezeichnet ,Geschiftstag” [falls die festgelegte Wihrung nicht
Euro ist, einfiigen: einen Tag {auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem
Geschéftshanken allgemein fir Geschafte in [sdmtliche relevanten Finanzzen-
tren einfiigen] geoffnet sind und Devisenmarkte Zahlungen in [sémtliche rele-
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vanten Finanzzentren einfiigen] abwickeln] [falls die festgelegte Withrung Euro
ist, einfligen: einen Tag an dem das Clearingsystem sowie alle betroffenen
Bereiche des Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express
Transfer system (,TARGET"} betriebsbereit sind, um die betreffende Zahlung
abzuwickeln].

{2) Zinssatz. [Bel Bildschirmfeststellung einfligen: Der Zinssatz (der ,Zinssatz”) fur
jede Zinsperiode {wie nachfolgend definiert} ist, sofern nachfolgend nichts Abwei-
chendes baestimmt wird, der Angebotssatz {ausgedruckt als Prozentsatz per annumyj
fur Einlagen in der festgelegten Wahrung fur die jeweilige Zinsperiode, der auf der
Bildschirmseite am Zinsfestlegungstag {wie nachfolgend definiert) gegen 11.00 Uhr
([Londoner] [Brusseler] Ortszeit) angezeigt wird [im Falle einer Marge einfiigen:
[zuziiglich] [abzliglich] der Marge (wie nachfalgend definiert)], wobei alle Festlegun-
gen durch die Berechnungsstelle {(wie nachfolgend definiert} erfolgen.

»Zinsperiode” bezeichnet jeweils den Zeitraum vom Verzinsungsbeginn (einschliel3-
lich) bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) bzw. von jedem Zinszahlungstag
{einschlieBlich) bis zum jeweils darauffolgenden Zinszahiungstag (ausschlieBlich).

«Zinsfestlegungstag” bezeichnet den [zweiten] [zutreffende andere Zahl von Tagen
einfugen] [Londoner] [TARGET] [zutreffende andere Bezugnahmen -einfiigen]
Geschaftstag vor Beginn] der jeweiligen Zinsperiode. [,[Londoner] [zutreffenden
anderen Ort einfiigen] Geschaftstag” bezeichnet einen Tag (auller einem Samstag
oder Sonntag), an dem Geschéftsbanken in [London] [zutreffenden anderen Ort ein-
fligen] fur Geschafte {einschlieRhch Devisen- und Sortengeschafte} gedfinet sind.]
[.TARGET-Geschdftstag” bezeichnet einen Tag, an dem TARGET {Trans-European
Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer System) betriebsbereit ist.]

[Im Falle einer Marge einfugen: Die ,,Marge” betragt[] % per annum.]
»Bildschirmseite” bedeutet [Bildschirmseite einfiigen].

[Falls der Gebrauch einer anderen Basis zur Bestimmung eines Referenzsatzes ver-
einbart wird, werden vollstandige Einzelheiten dieser Basis in dem anwendbaren
Konditionenblatt ausgefiihrt sein.]

Sollte die malgebliche Bildschirmseite nicht zur Verfugung stehen oder wird kein
Angebotssatz angezeigt (in jedem dieser Félle zu der genannten Zeit), wird die
Berechnungsstelle von den Referenzbanken (wie nachfolgend definiert) deren
jeweilige Angebotsséatze (jeweils als Prozentsatz per annum ausgedriickt) flr Ein-
lagen in der festgelegten Wahrung fur die betreffende Zinsperiode gegenuber fuh-
renden Banken im [Londoner] [zutreffenden anderen Ort einfugen] Interbanken-
Markt [in der Euro-Zone] um ca. 11.00 Uhr ([Brusseler] [Londoner] Ortszeit) am Zins-
festlegungstag anfordern. Falls zwei oder mehr Referenzhanken der Berechnungs-
stelle solche Angebotssatze nennen, ist der Zinssatz f{ir die betreffende Zinsperiode
das arithmetische Mittel {falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein
[falls der Referenzsatz EURIBOR ist, einfiigen: Tausendstel Prozent, wobei 0,0005}
[falls der Referenzsatz nicht EURIBOR ist, einfligen: Hundertausendstel Prozent,
wobei 0,000005] aufgerundet wird) dieser Angebotssitze [im Falle einer Marge ein-
fiigen: [zuzUglich] [abzuglich]l der Marge]l, wobei alle Festlegungen durch die
Berechnungsstelle erfolgen.

Falls an einem Zinsfestlegungstag nur eine oder keine der Referenzbanken der
Berechnungsstelle solche im vorstehenden Absatz beschriebenen Angebotssatze
nennt, ist der Zinssatz fiir die betreffende Zinsperiode der Satz per annum, den die
Berechnungsstelle als das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerun-
det auf das nachste ein [falls der Referenzsatz EURIBOR ist, einfiigen: Tausendstel
Prozent, wobei 0,0005] [falls der Referenzsatz nicht EURIBOR ist, einfiigen: Hundert-
tausendstel Prozent, wobei 0,000005] aufgerundet wird) der Angebotssatze ermit-




telt, die die Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen der Berechnungs-
stelle auf deren Anfrage als den jeweiligen Satz nennen, zu dem ihnen um ca. 11.00
Uhr ([Brusseler] [Londoner] Ortszeit} an dem betreffenden Zinsfestlegungstag Ein-
lagen in der festgelegten Wahrung fiir die betreffende Zinsperiode von fuhrenden
Banken im [Londoner] Interbanken-Markt [in der Euro-Zone] angeboten werden [im
Falle einer Marge einfiigen: [zuzuglich] [abzuglich] der Marge]; falls weniger als zwei
der Referenzbanken der Berechnungsstelle solche Angebotssatze nennen, soll der
Zinssatz fiir die betreffende Zinsperiode der Angebotssatz fur Einlagen in der fest-
gelegten Wahrung fiir die betreffende Zinsperiode oder das arithmetische Mittel
{gerundet wie oben beschrieben} der Angebotssatze fur Einlagen in der festgeleg-
ten Wahrung fur die betreffende Zinsperiode sein, den bzw. die eine oder mehrere
Banken (die nach Ansicht der Berechnungsstelle und der Emittentin fir diesen
Zweck gesignet sind) der Berachnungsstelle als Satze bekannt geben, die sie an
dem betreffenden Zinsfestlegungstag gegenuber fuhrenden Banken im [Londoner]
Interbanken-Markt [in der Euro-Zone] nennen (bzw. den diese Banken gegeniber
der Berechnungsstelle nennen} [im Falle einer Marge einfiigen: [zuzliglich] [abzlig-
lich] der Marge]

Fur den Fall, daf? der Zinssatz nicht gemal} den vorstehenden Bestimmungen dieses
Absatzes ermittelt werden kann, 1st der Zinssatz der Angebotssatz oder das arithme-
tische Mittel der Angebotssitze auf der Bildschirmseite, wie vorstehend beschrie-
ben, an dem letzten Tag vor dem Zinsfestlegungstag, an dem diese Angebotssatze
angezeigt wurden [im Falle einer Marge einfligen: [zuzuglich] [abzUglich] der Marge
{wobei jedoch, falls fur die relevante Zinsperiode eine andere Marge als fur die
unmittelbar vorhergehende Zinspenode gilt, die relevante Marge an die Stelle der
Marge fur die vorhergehende Zinsperiode tritt).]

«Referenzbanken” bezeichnet [falls im Konditionenblatt keine anderen Referenz-
banken bestimmt werden, einfligen: digjenigen Niederlassungen von vier der-
Jjenigen Banken, deren Angebotssatze zur Ermittlung des mafigeblichen Angebots-
satzes zu dem Zeitpunkt henutzt wurden, als solch ein Angebot letztmals auf der
mafigeblichen Bildschirmselte angezeigt wurde] [Falls im Konditionenblatt andere
Referenzbanken bestimmt werden, sind sie hier einzufugen],

[Im Fall des Interbankenmarktes in der Euro-Zone einfiigen: ,Euro-Zone” bezeich-
net das Gebiet derjenigen Mitghedstaaten der Européischen Union, die gemaik dem
Vertrag uber die Grundung der Europaischen Gemeinschaft (unterzeichnet in Rom
am 25, Marz 1957), geandert durch den Vertrag dber die Européische Union (unter-
zeichnet In Maastricht am 7. Februar 1992) und den Amsterdamer Vertrag vom
2. Oktober 1997 in seiner jeweiligen Fassung, eine einheitliche Wahrung eingefiihrt
haben oder jeweils eingefiihrt haben werden.]

[Wenn der Referenzsatz ein anderer als EURIBOR oder LIBOR ist, sind die entspre-
chenden Einzelheiten anstelle der Bestimmungen dieses Ahsatzes 2 einzufiigen]

[Sofern ISDA-Feststellung gelten soll, sind die entsprechenden Bestimmungen ein-
zufiigen und die von der International Swap and Derivatives Association, Inc.
(.ISDA") verdffentlichten 2000 ISDA-Definitionen diesen Emissionsbedingungen
als Anlage beizufiigen]

[Sofern eine andere Methode der Feststellung/Indexierung anwendhbar ist, sind die
entsprechenden Einzelheiten anstelle der Bestimmungen dieses Absatzes 2 einzu-
fiigen]
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[Falls ein Mindest- und/oder Héchstzinssatz gilt, einfiigen:
{3} IMindest-] fund] [Hochst-] Zinssatz.

[Falls ein Mindestzinssatz gilt einfligen: Wenn der gemafd den obigen Bestimmun-
gen fur eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz niedriger ist als [Mindestzinssatz einfii-
genl, so ist der Zinssatz fur diese Zinsperiode [Mindestzinssatz einfigen].]

[Falls ein Hichstzinssatz gilt: Wenn der gemal den obigen Bestimmungen fiir eine
Zinsperiode ermittelte Zinssatz héher ist als [Hochstzinssatz einfligen], so 1st der
Zinssatz fur diese Zinsperiode [Hoéchstzinssatz einfugen].

[(4}] Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird zu oder baldmoglichst nach jedem Zeit-
punkt, an dem der Zinssatz zu bestimmen ist, den auf die Schuldverschreibungen
zahlbaren Zinsbetrag in bezug auf jede festgelegte Stuckelung (der ,Zinsbetrag”)
flir die entsprechende Zinsperiode berechnen. Der Zinsbetrag wird ermittelt, indem
der Zinssatz und der Zinstagequotient (wie nachfolgend definiert} auf jede festge-
legte Stiickelung angewendet werden, wobei der resultierende Betrag auf die klein-
ste Einheit der festgelegten Wihrung auf- oder abgerundet wird, wobei 0,5 solcher
Einheiten aufgerundet werden.

[(5)] Mrtteilung von Zinssatz und Zinshetrag. Die Berechnungsstelle wird veranlas-
sen, daR der Zinssatz, der Zinsbetrag flir die jewellige Zinsperiode, die jeweilige
Zinsperiode und der betreffende Zinszahlungstag der Emittentin sowie den Glaubi-
gern gemall § 12 baldmoglichst, aber keinesfalls spater als am vierten auf die
Berechnung jeweils folgenden [Londoner] [TARGET] [zutreffende andere Bezug-
nahme einfugen] Geschaftstag {wie in § 3 Absatz 2 definiert) sowie jeder Borse, an
der die betreffenden Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind und
deren Regeln sine Mitteilung an die Bérse verlangen, baldmoglichst nach der
Bestimmung, aber keinesfalls spater als am ersten Tag der jeweiligen Zinsperiode
mitgeteilt werden. Im Fall einer Verldngerung oder Verkiirzung der Zinsperiode kdn-
nen der mitgeteilte Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne Vorankindigung nach-
traglich geéndert (oder andere geeignete Anpassungsregelungen getroffen) wer-
den. Jede solche Anderung wird umgehend allen Borsen, an denen die Schuldver-
schreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind, sowie den Glaubigern gemal} § 12
mitgetellt,

[(6)]1 Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gut-
achten, Festsetzungen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von
der Berschnungsstelle fur die Zwecke dieses § 3 gemacht, abgegeben, getroffen
oder eingeholt werden, sind {(sofern nicht ein offensichtlicher lrrtum vorliegt} fur die
Emittentin, den Fiscal Agent, die Zahlstellen und die Gldubiger bindend.

[(7)] Auflaufende Zinsen. Sollte die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Fallig-
ket nicht einlosen, fallen auf den Nennbetrag der Schuldverschreibungen vom Fil-
ligkeitstag (einschlief3lich} bis zu dem Tag, an dem Kapital und Zinsen aus oder im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen dem Clearingsystem zur Ver-
fugung gestellt worden sind {ausschlief3lich) Zinsen zum gesetzlich festgelegten
Satz fur Verzugszinsen an.]

[(1) Keine periodischen Zinszahlungen. Es erfolgen wahrend der Laufzeit keine peri-
odischen Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen.

(2) Auflaufende Zinsen. Sollte die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Féllig-
keit nicht einlésen, fallen auf den Nennbetrag der Schuldverschreibungen ab dem
Falligkeitstag {einschlieBlich) bis zu dem Zeitpunkt, an dem Kapital und Zinsen aus
oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen dem Clearingsystem zur
Verfugung gestellt worden sind (ausschlieBlich) Zinsen zum gesetzlich festgelegten
Satz fur Verzugszinsen an.]




[Im Fali von indexierten Schuldverschreibungen, Doppelwéhrungs-Schuldver-
schreibungen, Instalment Notes, Credit Linked Notes oder Equity Linked Notes hin-
sichtlich Zinsen, anwendbare Bestimmungen hier und im anwendbaren Konditio-
nenblatt einfligen.]

[({s)] Zinstagequotient. ,Zinstageguotient” bezeichnet im Hinblick auf die Berech-
nung von Zinsbetrdgen fiir einen beliebigen Zeitraum {der ,Zinsberechnungszeit-
raum”):

[im Fall von Actual/Actual (ISMA Regelung 251} mit jahrichen Zinsperioden ein-
fiigen: die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert
durch die tatsachliche Anzahl von Tagen I1m jeweiligen Zinsjahr.] [bei ersten/letzten
langen oder kurzen Zinsperioden entsprechende Actual/Actual (ISMA Regelung
251) Berechnungsmethode angeben.]

[Im Fall von Actual/Actual (ISMA Regelung 251} mit zwei oder mehr gleichbleiben-
den Zinsperioden innerhalb eines Zinsjahres einfugen: die Anzahl von Tagen in dem
Zinsberechnungszeitraum, geteilt durch das Produkt der Anzahl der Tage in der
Zinsperiode und der Anzahl von Zinszahlungstagen, die angenommen, dass Zinsen
fiir das gesamte Jahr zu zahlen waren in ein Kalenderjahr fallen wirden.] [bei
ersten/letzten langen oder kurzen Zinsperioden entsprechende Actual/Actual
(ISMA Regelung 261) Berechnungsmethode angeben.]

[im Falle von Actual/365 (Fixed) einfligen: die tatsachliche Anzahl von Tagen 1m
Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 365.]

[im Falle von Actual/360 einfiigen: die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberech-
nungszeitraum, dividiert durch 360.]

[im Falle von 30/360, 360/360 oder Bond Basis einfligen: die Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 360, wobei die Anzahl der Tage auf der
Grundlage eines Jahres von 360 Tagen mit zwolf Manaten zu je 30 Tagen zu ermit-
teln ist {es sei denn, (A) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraums fallt auf den
31. Tag eines Monates, wahrend der erste Tag des Zinsherechnungszeitraumes
weder auf den 30. noch auf den 31. Tag eines Monats falli, in welchem Fall der
diesen Tag enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekurzter Monat zu behan-
deln ist, oder (B) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes féllt auf den letzten
Tag des Monats Februar, in welchem Fall der Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage
verlangerter Monat zu behandeln ist}.}

[im Falle von 30E/360 oder Eurobond Basis einfiigen: die Anzah! der Tage im Zins-
berechnungszeitraum, dividiert durch 360 {dabei ist die Anzahl der Tage auf der
Grundlage eines Jahres von 360 Tagen mit 12 Monaten zu 30 Tagen zu ermitteln,
und zwar ohne Berlcksichtigung des Datums des ersten oder letzten Tages des Zins-
berechnungszeitraumes, es sei denn, dal} im Falle einer am Falligkeitstag endenden
Zinsperiode der Falligkeitstag der letzte Tag des Monats Februar 1st, in welchem Fall
der Manat Februar als nicht auf einen Monat zu 30 Tagen verlangert gilt).]

§4
ZAHLUNGEN

{1) [{a)] Zahlungen auf Kapital. Zahlungen von Kapital auf die Schuldverschreibun-
gen erfolgen nach Malgabe des nachstehenden Absatzes 2 an das Clearingsystem
oder dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des
Clearingsystems gegen Vorlage und Einreichung der Globalurkunde bei der bezeich-
neten Geschaftsstelle einer der Zahlstellen aulierhalb der Vereinigten Staaten.

[(b) Zahlung von Zinsen. Die Zahlung von 2insen auf Schuldverschreibungen erfolgt
nach MaRRgabe von Absatz 2 an das Clearingsystem oder dessen Order zur Gut-
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schrift auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clearingsystems gegen Vor-
iage der Globalurkunde bei der bezeichneten Geschiftsstelle einer der Zahlstellen
auBerhalb der Vereinigten Staaten.

[Im Faile von Zinszahlungen auf eine voriiufige Globalurkunde einfiigen: Die Zah-
lung von Zinsen auf Schuldverschreibungen, die durch die vorlidufige Global-
urkunde verbrieft sind, erfolgt nach MalRgabe von Absatz 2 an das Clearingsystem
oder dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des
Clearingsystems, und zwar nach ordnungsgemaler Bescheinigung gemaR §1
Absatz 3(b}.]]

(2) Zahlungsweise. Vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher
Regelungen und Vorschriften erfolgen zu leistende Zahlungen auf die Schuldver-
schreibungen in [festgelegte Wahrung einfiigen] [bei Doppelwihrungsanleihen ent-
sprechende Wihrungen/Wechselkursformeln einfiigen].

(3) Erfullung Die Emittentin wird durch Leistung der Zahlung an das Clearingsystem
oder dessen Order von ihrer Zahlungspflicht befreit.

{4) Vereinigte Staaten. Fur die Zwecke dieser Emissionsbedingungen bezeichnet
~ereinigte Staaten” die Vereinigten Staaten von Amerika (einschlieRlich deren Bun-
desstaaten und des District of Columbia) sowie deren Territorien {einschliellich
Puerto Ricos, der U.S. Virgin Islands, Guam, Amencan Samoa, Wake Island und
Northern Mariana Isfands).

{5) Zahltag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in bezug auf eine Schuldverschrei-
bung auf einen Tag, der kein Zahltag ist, dann hat der Gldubiger keinen Anspruch
auf Zahlung vor dem nachsten Zahltag am jeweiligen Geschaftsort. Der Glaubiger
ist nicht berechtigt, weitere Zinsen oder sonstige Zahlungen aufgrund dieser Ver-
spétung zu verlangen.

Fur diese Zwecke bezeichnet ,Zahltag” einen Tag, [bei nicht auf Euro lautenden
Schuldverschreibungen, einfiigen: der ein Tag (aufler einem Samstag oder Sonn-
tag) ist, an dem Geschéftsbanken und Devisenmarkte Zahlungen in [samtliche rele-
vanten Finanzzentren angeben] abwickeln] [bei auf Euro lautenden Schuldver-
schreibungen, einfilgen: der ein Tag (auBer einem Samstag oder Sonntag) 15t, an
dem das Cleatingsystem sowie alle bstroffenen Bereiche des Trans-European Auto-
mated Real-time Gross settlement Express Transfer system {,TJARGET*) betriebsbe-
reit sind, um die betreffenden Zahlungen weiterzuleiten.]

{6) Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen. Bezugnahmen in diesen Emissionsbedin-
gungen auf Kapital der Schutdverschreibungen schlieBen, soweit anwendbar, die
folgenden Betrage ein: den Ruckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen; den
vorzeitigen Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen; [falls die Emittentin
das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen aus anderen als steuerlichen Gran-
den vorzeitig zuriickzuzahlen, einfiigen: den Wahl-Ruckzahlungsbetrag (Call) der
Schuldverschreibungen;] [falls der Gliubiger ein Wahlrecht hat, die Schuldver-
schreibungen vorzeitig zu kundigen, einfiigen: den Wahl-Rickzahlungsbetrag (Put)
der Schuldverschreibungen;] sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in
bezug auf die Schuldverschreibungen zahibaren Betrdge. Bezugnahmen in diesen
Emissionsbedingungen auf Zinsen auf die Schuldverschreibungen sollen, soweit
anwendbar, samtliche gemaf § 7 zahlbaren zusaizlichen Betrage einschlieRen.

(7) Hinterlegung von Kapital und Zinsen. Die Emittentin ist berechtigt, beim Amtsge-
richt Frankfurt am Main Zins- oder Kapitalbetrage zu hinterlegen, die von den Glau-
bigern nicht innerhalb von zwolf Monaten nach dem Falligkeitstag beansprucht
worden sind, auch wenn die Glaubiger sich nicht in Annahmeverzug befinden.
Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht der Rucknahme verzich-
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55
RUCKZAHLUNG

(1) Ruckzahlung betr Endfalligkeit, Soweit nicht zuvor bereits ganz oder tellweise
zuririckgezahlt oder angekauft und entwertet, werden die Schuldverschreibungen zu
ihrem Riickzahlungsbetrag am [im Falle eines festgelegten Filligkeitstages, Fallig-
keitstag einfiigen] [im Falle eines Riickzahlungsmonats einfiigen: in den [Ruckzah-
Jungsmonat und -jahr einfugen] fallenden Zinszahlungstag] ider ,Falligkeitstag”)
zuriickgezahlt. Der Ruckzahlungsbetrag entspricht [falls die Schuldverschreibungen
zu ihrem Nennbetrag zuriickgezahlt werden einfiigen; dem Nennbetrag der Schuld-
verschreibungen] [ansonsten den Riickzahlungsbetrag fur die jeweilige Stiicke-
lung/den Index und/oder die Formel, auf dessen/deren Grundlage der Riickzah-
lungshetrag zu berechnen ist, einfugen].

(2) Vorzertige Riickzahlung aus steuerlichen Grunden. Die Schuldverschreibungen
kdnnen insgesamt, jedoch nicht teilweise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kiindi-
gungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tagen durch Erkiarung
gegenuber dem Fiscal Agent und gemal § 12 gegenuber den Gldubigern vorzeitig
gekiindigt und zu threm vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (wie nachfolgend definiert)
zuziiglich bis zum fur die Ruckzahlung festgesetzten Tag aufgelaufener Zinsen
zuruckgezahlt werden, falls die Emittentin als Folge einer Anderung oder Erganzung
der Steuer- oder Abgabengesetze und -vorschriften der Bundesrepublik Deutsch-
[and oder deren paolitischen Untergliederungen oder Steuerbehorden oder als Folge
einer Anderung oder Erganzung der Anwendung oder der offiziellen Auslegung die-
ser Gesetze und Vorschriften (vorausgesetzt, diese Anderung oder Erganzung wird
am oder nach dem Tag, an dem die letzte Tranche dieser Seria von Schuldverschrel-
bungen begeben wird, wirksam) [im Falle von Schuldverschreibungen, die nicht
Nullkupon-Schuldverschreibungen sind, einfugen: am nachstfolgenden Zinszah-
lungstag (wie in § 3 Absatz 1 definiert)] [im Falle von Nullkupon-Schuldverschrei-
bungen einfligen: bel Falligkeit oder im Fall des Kauf oder Tauschs einer Schuldver-
schreibung] zur Zahlung von zusatzlichen Betragen (wie in § 7 dieser Bedingungen
definiert) verpflichtet sein wird und diese Verpflichtung micht durch das Ergreifen
zumutbarer, der Emittentin zur Verfugung stehender Mafinahmen vermieden wer-
den kann.

Eine solche Kundigung darf allerdings nicht (i) fruher als 90 Tage vor dem friihest-
maoglichen Termin erfalgen, an dem die Emittentin verpflichiet ware, solche zusétz-
lichen Betrdge zu zahlen, falls eine Zahlung auf die Schuldverschreibungen dann fal-
lig sein wurde, oder {n} erfolgen, wenn zu dem Zeitpunkt, zu dem die Kundigung
erklart wird, die Verpflichtung zur Zahlung von zusatzlichen Betragen nicht mehr
wirksam ist, [Bei variabel verzinslichen Schuldverschreibungen einfiligen: Der fur
die Ruckzahiung festgelegte Termin mul ein Zinszahlungstag sein.]

Eine solche Kundigung hat gemal § 12 zu erfolgen. Sie 1st unwiderruflich, muf den
fur die Ruckzahlung festgelegten Termin nennen und eine zusammenfassende
Erklarung enthalten, welche die das Ruckzahlungsrecht der Emittentin begriinden-
den Umstanden darlegt.

[(3) Vorzeitige Ruckzahlung nach Wahl der Emittentin.

{a) Die Emittentin kann, nachdem sie gemal Absatz {b) geklindigt hat, die Schuld-
verschreibungen insgesamt oder teilweise am/an den Wahl-Riickzahlungs-
tag{en) (Call} zum/zu den Wahl-Ruckzahlungsbetrag/betragen (Call}, wie nach-
folgend angegeben, nebst etwaigen bis zum Wahl-Ruckzahlungstag (Call} (aus-
schlieBlich) aufgelaufenen Zinsen zurickzahlen. [Bei Geltung eines Mindest-

21



Falls der Glaubl-
ger eln Wahl-
recht hat, die
Schuldverschrel-
bunpen vorzeltlg

zu kandlgen, eln-

fitgen-

22

rickzahlungsbetrages oder eines erhéhten Rickzahlungshetrages einfligen:
Eine solche Ruckzahlung muf in Hohe eines Nennbetrages von [mindestens
[Mindestriickzahlungsbetrag einfiigen]] [erhohter Riickzahlungsbetrag] erfol-

gen.]

Wahl-Ruckzahlungstagie) (Call) Wahl-Ruckzahlungsbetrag/betrige (Call)

[Wahl-Riickzahlungstagl(e) einfiigen] [Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrage einfitgen]
[ 110 1
[ 10 1

[Falls der Glaubiger ein Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kin-
digen, einfiigen: Der Emittentin steht dieses Wahlrecht nicht in bezug auf eine
Schuldverschreibung zu, deren Riickzahiung bereits der Glaubiger in Ausiibung sei-
nes Wahlrechts nach Absatz 4 dieses § 5 verlangt hat.]

(b} Die Kundigung ist den Glaubigern der Schuldverschreibungen durch die Emit-
tentin gemal § 12 bekanntzugeben. Sie mul die folgenden Angaben enthalten.

(i} die zurickzuzahlende Serie von Schuldverschreibungen;

{ii) eine Erklarung, ob diese Serie ganz oder teilweise zuruckgezahlt wird und
im letzteren Fall den Gesamtnennbetrag der zurlickzuzahienden Schuldver-
schreibungen;

(iii) den Wahl-Rickzahlungstag (Call), der nicht weniger als [Mindestkindi-
gungsfrist einfugen] und nicht mehr als [Hochstkiindigungsfrist einfiigen]
Tage nach dem Tag der Kundigung durch die Emittentin gegenuber den
Glaubigern liegen darf; und

{iv) den Wahl-Ruckzahlungsbetrag (Call), zu dem die Schuldverschreibungen
zurdck-gezahlt werden.

{c) Wenn die Schuidverschreibungen nur teilweise zurUckgezahlt werden, werden
die zuriickzuzahlenden Schuldverschreibungen in Ubereinstimmung mit den
Regeln des betreffenden Clearingsystems ausgewahit.]

1E{4)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahi des Gléubigers.

{a) Die Emittentin hat eine Schuldverschreibung nach Ausubung des entsprechen-
den Wahlrechts durch den Glaubiger am/an den Wahl-Ruckzahlungstag(en)
(Put) zum/zu den Wahl-Ruckzahlungsbetrag/betragen (Put), wie nachfolgend
angegeben nebst etwaigen bis zum Wahl-Rickzahlungstag (Put) {ausschlie3-
lich) aufgelaufener Zinsen zuruckzuzahlen.

Wahl-Ruckzahlungstag(e) (Put) Wahl-Ruckzahlungsbetrag/betrage {Put)

[Wahl-Ruckzahlungstagle) einfiigen] [Wahl-Riickzahlungsbetrag/betriige ainfugen]
[ 110 1
[ I3 ]

Dem Glaubiger steht dieses Wahlrecht nichi in bezug auf eine Schuldverschrel-
bung zu, deren Ruckzahiung die Emittentin zuvor in Ausiibung eines ihrer
Wahlrechte nach diesem § 5 verlangt hat.

{b) Um dieses Wahlrecht auszuuiben, hat der Glaubiger nicht weniger als [Mindest-
kiindigungsfrist einfiigen] und nicht mehr als [Hochstkiindigungsfrist einfligen]
Tage vor dem Wahl-Ruckzahlungstag (Put), an dem die Ruckzahlung gemaf der
Ausubungserkldrung (wie nachfolgend definiert) erfolgen soll, bei der bezeich-
neten Geschiftsstelle des Fiscal Agent wihrend der normalen Geschaftszeiten
eine ordnungsgemadl ausgefillite Mittellung zur vorzeitigen Ruckzahlung (die
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Ausubungserklarung”), wie sie bei den bezeichneten Geschaftsstelle des Fis-
cal Agent und der Zahlstellen erhaltlich ist, zu hinterlegen. Die Ausiibungserkla-
rung hat anzugeben: (I} den Nennbetrag der Schuldverschreibungen, fur die
das Wahlrecht ausgeubt wird und (i) die Wertpapierkennnummer dieser
Schuldverschreibungen (soweit vergeben). Die Ausubung des Wahlrechis kann
nicht widerrufen werden. Die Riickzahlung der Schuldverschreibungen, fur
welche das Wahlrecht ausgeubt worden ist, erfolgt nur gegen Lieferung der
Schuldverschreibungen an die Emittentin oder deren Order.]

[[(5)] Vorzeitiger Ruckzahlungsbetrag.

Fur die Zwecke des Absatzes 2 dieses § & [im Falle von nicht nachrangigen Schuld-
verschreibungen, einfigen: und des § 9] entspricht der vorzeitige Rickzahlungsbe-
trag einer Schuldverschreibung dem Ruckzahlungsbetrag.]

[[{5}] Vorzeitiger Ruckzahlungsbetrag.

Fur die Zwecke des Absatzes 2 dieses & 5 [im Falle von nicht nachrangigen Schuld-
verschreibungen, einfiigen: und des § 2] berechnet sich der vorzeitige Riickzah-
lungsbetrag einer Schuldverschreibung wie folgt:

{a} Der vorzeitige Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibung entspricht der
Summe aus:

(i} [Referenzpreis einfiigen] {der ,Referenzpreis”), und

{n) dem Produkt aus [Emissionsrendite in Prozent einfiigen] {die ,,Emissions-
rendite”} und dem Referenzpreis ab dem [Tag der Begebung einfiigen]
(einschlieRlich) bis zu dem vorgesehenen Ruckzahlungstag {ausschliel3lich)
oder (je nachdem) dem Tag, an dem die Schuldverschreibungen fallig und
ruckzahlbar werden, wobei die Emissionsrendite jahrlich kapitalisiert wird.

Wenn diese Berechnung fur einen Zeitraum, der nicht vollen Jahren entspricht,
durchzufihren ist, hat sle im Fall des nicht vollstandigen Jahres (der ,Zinshe-
rechnungszeitraum”} auf der Grundlage des Zinstagequotienten {wie vorste-
hend in § 3 definiert) zu erfolgen.

{b} Falls die Emittentin den vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag bei Falligkeit nicht
zahlt, wird er wie vorstehend beschrieben berechnet, jedoch mit der MaRgabe,
daB die Bezugnahmen in Unterabsatz {a}1i) auf den fur die Ruckzahlung vorge-
sehenen Ruckzahlungstag oder den Tag, an dem diese Schuldverschreibungen
fallig und riickzahlbar werden, durch den Tag ersetzt werden, an dem die Ruck-
zahlung erfolgt.]

[Im Fall von indexierten Schuldverschreibungen, Doppelwihrungs-Schuldverschrei-
bungen, Instalment Notes, Credit Linked Notes oder Equity Linked Notes hinsicht-
lich des Kapitalbetrages, anwendbare Bestimmungen hier und im anwendbaren
Konditionenblatt einfirgen.]

§6
DER FISCAL AGENT [, ] [UND] DIE ZAHLSTELLE[N]
[UND DIE BERECHNUNGSSTELLE]

(1) Bestellung,; bezeichnete Geschatftsstelle. Der anfanglich bestellte Fiscal Agent
[fund] [] die anfanglich bestellte[n] Zahlstelle[n]] [und die anfanglich bestellte
Berechnungsstelle] und [deren] [ihre] bezeichneteln] Geschaftsstelle[n] laute[tl[n]
wie folgt:
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Fiscal Agent: Deutsche Bank Aktiengesellschaft
Global Trust & Agency Services
Grolie Gallusstrale 10-14
D-60272 Frankfurt am Main

Zahlstelle[n]: Deutsche Bank Aktiengesellschaft
Corporate Trust & Agency Services
GroBe Gallusstralie 10-14
60272 Frankfurt am Main

Deutsche Bank Luxembourg SA
2 Boulevard Konrad Adenauer
L-1115 Luxembourg

[Falls der Fiscal Agent als Berechnungsstelle bestellt werden soll, einfiigen: Der Fis-
cal Agent handelt auch als Berechnungsstelle.]

[Falls eine Berechnungsstelle bestellt werden soll, die nicht der Fiscal Agent ist, ein-
fiigen: Die Berechnungsstelle und ihre anfangliche Geschaftsstelle lauten:

Berechnungsstelle: [Namen und bezeichnete Geschiftsstelle einfiigen]]

Der Fiscal Agent [] [und] die Zahistelle[n] [und die Berechnungsstelle] [behailt]
[behalten] sich das Recht vor, jederzeit [seine] [Ihre] bezeichnete[n] Geschéftsstel-
te[n] durch eine andere bezeichnete Geschaftsstelie in derselben Stadt zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die Emittentin behalt sich das Recht
vor, jederzeit die Bestellung des Fiscal Agent oder einer Zahlstelle [oder der Berech-
nungsstelle] zu andern oder zu beenden und einen anderen Fiscal Agent oder
zusiétzliche oder andere Zahlstellen [oder eine andere Berechnungsstelle] zu bestel-
len. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt () einen Fiscal Agent unterhaiten [im
Fall von Schuldverschreibungen, die an einer Bérse notiert sind, einfugen:[,] [und]
(ii} solange die Schuldverschreibungen an der [Name der Bérse] notiert sind, eine
Zahlstelle (die der Fiscal Agent sein kann) mit bezeichneter Geschaftsstelle in [Sitz
der Bérse] und/oder an solchen anderen Orien unterhalten, die die Regeln dieser
Bdrse verlangen] [im Fall von Zahlungen in US-Dollar einfiigen:[,] [und] [{iii)] falls
Zahlungen bei den oder durch die Geschaftsstelien aller Zahlstellen auBerhalb der
Vereinigten Staaten (wie unten definiert) aufgrund der Einfuhrung von Devisenbe-
schrankungen oder ahnlichen Beschrénkungen hinsichtlich der volistandigen Zah-
lung oder des Empfangs der entsprechenden Betrage in US-Dollar widerrechtlich
oder tatsachlich ausgeschlossen werden, eine Zahlstelle mit bezeichneter Geschafts-
stelle in New York City unterhalten] [falls eine Berechnungsstelle bestelit werden
soll, einfiigen:[,] [und] [{iv}] eine Berechnungsstelle [falls die Berechnungsstelle
eine bezeichnete Geschaftsstelle an einem vorgeschriebenen Ort zu unterhalten
hat, einfiigen; mit bezeichneter Geschéftsstelle in [vorgeschriebenen Ort einfiigen]]
unterhalten]. Eine Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger Wechsel
wird nur wirksam (auBer im Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort wirk-
sam wird), sofern die Glaubiger hieriiber gemaR § 12 vorab unter Einhaltung einer
Frist von mindestens 30 und nicht mehr als 45 Tagen informiert wurden.

(3) Erfillungsgehilfefn) der Emittentin. Der Fiscal Agent[,] [und] [die Zahlstelie[n]]
[und die Berechnungsstelle] [handelt] [handeln] ausschlielilich als Erfiillungsgehil-
fe[n} der Emittentin und [ibernimmt] [ubernehmen] keinerlei Verpflichtungen
gegeniiber den Gldubigern und es wird kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwi-
schen [ihm] [ihnen] und den Glaubigern begrundet.
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§7
STEUERN

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden Betrége sind chne Einbe-
halt oder Abzug von oder aufgrund von gegenwartigen oder zukinftigen Steuern
oder sonstigen Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die von oder in der Bundes-
republik Deutschland oder fir deren Rechnung oder von oder fur Rechnung einer
dort zur Steuererhebung erméchtigten Gebietskérperschaft oder Behorde in der
Bundesrepublik Deutschland auferlegt oder erhoben werden, es sei denn, ein sol-
cher Einbehalt oder Abzug ist gesetzlich vorgeschrieben, In diesem Fall wird die
Emittentin diejenigen zusktzlichen Betrage (die ,zusatzlichen Betridge”) zahlen, die
erforderlich sind, damit die den Glaubigern zuflieBenden Nettobetrage nach diesem
Einbehalt oder Abzug jeweils den Betragen entsprechen, die ohne einen solchen
Einbehalt oder Abzug von den Glaubigern empfangen worden waren; die Verpflich-
tung zur Zahlung scolcher zusatzlicher Betrage besteht jedoch nicht im Hinblick auf
Steuern und Abgaben, die:

(a) auf andere Weise als durch Einbehalt oder Abzug von zahlbaren Betragen zu
entrichten sind; oder

{b) wegen siner gegenwartigen oder fruheren perstnlichen oder geschaftlichen
Beziehung des Gldubigers zu der Bundesrepublik Deutschiand zu zahlen sind,
und nicht allein deshalb, weil Zahlungen auf die Schuldverschreibungen aus
Quellen in der Bundesrepublik Deutschland stammen (oder fur Zwecke der
Besteuerung so behandelt werden) oder dort besichert sind; oder

(e} aufgrund (1} eine Richtlinie oder Verordnung der Européischen Union betref-
fend die Besteuerung von Zinsertrdgen oder (ii} einer zwischenstaatlichen Ver-
einbarung lber deren Besteuerung, an der die Bundesrepublik Deutschland
oder die Europaische Union beteiligt ist, oder (iii) einer gesetzlichen Vorschrift,
die dieser Richtlinie, Verordnung oder Vereinbarung umsetzt oder befolgt,
abzuziehen oder einzubehalten sind; oder

(d) aufgrund einer Rechtsanderung zu zahlen sind, welche spater als 30 Tage nach
Falligkeit der betreffenden Zahlung von Kapital oder Zinsen oder, wenn dies
spater erfolgt, ordnungsgemaier Bereitstellung aller falligen Betrage und
einer diesbezliglichen Bekanntmachung geman § 12 wirksam wird.

58
VORLEGUNGSFRIST

Die in & 801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fur die Schuldver-
schreibungen auf zehn Jahre verk(rzt.

L
KUNDIGUNG

{1) Kundigungsgrunde. Jeder Glaubiger ist berechtigt, seine sémtlichen Forderun-
gen aus den Schuldverschreibungen durch Kindigung gegenuber dem Fiscal
Agent fallig zu stellen und die unverzughche Ruckzahlung zu ihrem vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag (wie in § 5 beschrieben), zuziiglich etwaiger bis zum Tage der
Ruckzahlung aufgelaufener Zinsen zu verlangen, falls:

{a) die Emittentin auf die Schuldverschreibungen Kapital oder Zinsen nicht inner-
halb von 30 Tagen nach dem betreffenden Falligkeitstag zahlt; oder
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{b} die Emittentin die ordnungsgemalie Erfullung einer sonstigen Verpflichtung
aus den Schuldverschreibungen unterldfit und diese Unterlassung langer als
30 Tage andauert, nachdem der Fiscal Agent hieruber sine Benachrichtigung
von einem Gldaubiger erhalten hat; oder

{c) die Emittentin ihre Zahlungen einstelit oder ihre Zahlungsunféhigkeit bekannt
gibt; oder

(d) die Emittentin in Liquidation iritt, oder die Emittentin ihre gesamte Geschéfts-
tatigkeit oder einen wesentlichen Teil davon einstellt oder droht, diese einzu-
stellen, es sel denn, dies geschieht im Zusammenhang mit einer Verschmel-
zung, Konsolidierung oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit
einer anderen Gesellschaft oder im Zusarmmenhang mit giner Umwandlung,
und diese andere oder neue Gesellschaft ubernimmt alle Verpflichtungen, die
die Emittentin im 2Zusammenhang mit diesen Schuldverschreibungen einge-
gangen ist; oder

(e} ein Gericht ein Insolvenzverfahren oder ein Vergleichsverfahren zur Abwen-
dung der Insolvenz cder ein vergleichbares Verfahren uber das Vermogen der
Emittentin erdffnet, und ein solches Verfahren nicht innerhalb von 60 Tagen auf-
gehoben oder ausgesetzt worden ist, oder die Emittentin die Eroffnung eines
solchen Verfahrens beantragt oder einleitet oder eine allgemeine Schuldenre-
gelung zugunsten threr Glaubiger anbietet oder trifft oder ein Dritter ein Insol-
venzverfahren gegen die Emittentin beantragt und ein solches Verfahren nicht
innerhalb einer Frist von 60 Tagen aufgehoben oder ausgesetzt worden jst.

Das Kundigungsrecht erlischt, falls der Kiindigungsgrund vor Ausiibung des Rechts
geheilt wurde,

{2} Quorum. In den Féllen des Absatzes 1 {b) wird eine Kundigung, sofern nicht bei
deren Eingang zugleich eine der in Absatz 1 (a) oder (c) bezeichneten Kiindigungs-
grunde vorliegt, erst wirksam, wenn bei dem Fiscal Agent Kiindigungserklarungen
von Glaubigern von Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von mindestens
einem Zehntel des Gesamtnennbetrags der ausstehenden Schuldverschreibungen
eingegangen sind.

(3) Benachrichtigung. Eine Benachrichtigung oder Kundigung gemalR Absatz 1 hatin
der Weise zu erfolgen, dal3 der Gldubiger dem Fiscal Agent eine schriftliche Erkia-
rung per Bote oder durch eingeschriebenen Brief ubersendet und dabei durch eine
Bescheinigung seiner Depotbank (wie in § 13 Absatz (3) definiert} nachweist, dalk er
im Zeitpunkt der Erklarung Inhaber der betreffenden Schuldverschreibungen ist.]

5[10]
ERSETZUNG

(1} Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, sofern sie sich nicht mit einer
Zahlung von Kapital oder Zinsen auf die Schuldverschreibungen in Verzug befindet,
ohne Zustimmung der Glaubiger ein mit ihr verbundenes Unternehmen {wie unten
definlert) als Hauptschuldnerin fur alle Verpflichtungen im Zusammenhang mit
diesen Schuldverschreibungen {(die ,Nachfolgeschuldnerin®) einzusetzen, sofern:

(a) die Nachfolgeschuldnerin in der Lage ist, sémtliche sich aus oder in dem
Zusammenhang mit diesen Schuldverschreibungen ergebenen Zahlungsver-
pflichtungen chne die Notwendigkeit eines Einbehalts von irgendwelchen
Steuern oder Abgaben an der Quelle zu erfiillen sowie die hierzu erforderlichen
Betrage ohne Beschrankungen an den Fiscal Agent (ibertragen kénnen;




(b) die Nachfolgeschuidnerin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder im
Zusammenhang mit diesen Schuldverschreibungen ubernimmt;

{c) die Nachfolgeschuldnerin sich verpflichtet, jedem Glaubiger alle Steuern,
Gebuhren oder Abgaben zu erstatten, die ihm in Folge der Ersetzung durch die
Nachfolgeschuldnerin auferlegt werden;

[Im Fall von nicht nachrangigen Schuldverschreibungen einfiigen:

(d) die Emuttentin unwiderruflich und unbedingt gegenuber den Glaubigern die
Zahlung aller von der Nachfolgeschuldnerin auf die Schuldverschreibungen
zahlbaren Betréige zu Bedingungen garantiert, die den Bedingungen des
Musters der nicht nachrangigen Garantie der Emittentin hinsichtlich der nicht
nachrangigen Schuldverschreibungen, das im Agency Agreement enthalten
ist, entsprechen;]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfiigen:

{d) hinsichtlich der von der Nachfolgeschuldnerin bezuglich der Schuldverschrei-
bungen libernommenen Verpflichtungen der Nachrang zu mit den Bedingun-
gen der Schuldverschreibungen ubereinstimmenden Bedingungen begriindet
wird und (i} die Nachfolgeschuldnerin sin Tochterunternehmen der Emittentin
im Sinne der §5 1 Absatz 7 und 10 Absatz 5a Satz 11 des Kreditwesengesetzes
ist, () die Nachfolgeschuldnerin eine Einlage in Hohe eines Betrages, der dem
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen entspricht, bei der Emittentin
vornimmt und zwar zu Bedingungen, die den Emissionsbedingungen (ein-
schlieflich hinsichtlich der Nachrangigkeit) entsprachen, und (iii} die Emittentin
unwiderruflich und unbedingt gegenuber den Glaubigern die Zahlung aller von
der Nachfolgeschuldnerin auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrage zu
Bedingungen garantiert, die dan Bedingungen des Musters der nachrangigen
Garantie der Emittentin, das im Agency Agreement enthalten ist, entsprechen;]

{e) dem Fiscal Agent jewells eine Bestatigung bezuglich der betroffenen Rechts-
ordnungen von anerkannten Rechtsanwalten vorgelegt wird, dal? die Bestim-
mungen 1n den vorstehenden Unterabsatzen (a}, (b}, (c) und (d) erfiillt wurden.

Fiir die Zwecke dieses § 10 bedeutet ,verbundenes Unternehmen” ein verbundenes
Unternehmen im Sinne von § 15 Akhiengesetz.

{2) Bekanntmachung. Jede Ersetzung ist gemal} § 12 bekannt zu machen.

(3) Anderung von Bezugnahmen. Im Fall einer Ersetzung gilt jede Bezugnahme in
diesen Emissionsbedingungen auf die Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung
als Bezugnahme auf die Nachfolgeschuldnerin und jede Bezugnahmea auf das Land,
in dem die Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, gilt ab diesem Zeitpunkt als
Bezugnahme auf das Land, in dem die Nachfclgeschuldnerin ihren Sitz oder Steuer-
sitz hat. Des weiteren gilt im Fall efner Ersetzung folgendes:

[{a}lin 8 7 und § 5 Absatz 2 gilt eine alternative Bezugnahme auf die Bundesrepublik
Deutschland als aufgenommen (zuséatzlich zu der Bezugnahme nach MafRRgabe
des vorstehenden Satzes auf das Land, in derm die Nachfolgeschuldnerin ihren
Sitz oder Steuersitz hat);

[Im Falle von nicht nachrangigen Schuldverschreibungen, einfiigen:
{b) in § 9 Absatz 1{c) bis {e) giit eine alternative Bezugnahme auf die Emittentin in

ihrer Eigenschatft als Garantin als aufgenommen (zusatzlich zu der Bezugnahme
auf die Nachfolgeschuldnerin).]

27




28

Im Fall emner Ersetzung folgt die Nachfolgeschuldnerin der Emittentin als Rechts-
nachfolgerin nach, ersetzt diese und darf alle Rechte und Befugnisse der Emittentin
aus den Schuldverschreibungen mit der gleichen Wirkung geltend machen, als
wenn die Nachfolgeschuldnerin in diesen Emissionsbedingungen als Emittentin
genannt worden ware, und die Emittentin (bzw. die Gesellschaft, die zuvor die Ver-
pflichtungen der Emittentin (lbernommen hat} wird von ihren Verpflichtungen als
Schuldnerin aus den Schuldverschreibungen befreit.

§1
BEGEBUNG WEITERER SCHULDVERSCHREIBUNGEN,
ANKAUF UND ENTWERTUNG

(1) Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist berechtigt, jeder-
zert ohne Zustimmung der Glaubiger weitere Schuldverschreibungen mit gleicher
Ausstattung {gegebenenfalls mit Ausnahme des Tags der Begebung, des Verzin-
sungsbeginns und/oder des Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dal sie mit
diesen Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie bilden.

(2) Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Marit
oder anderweitig zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erwor-
benen Schuldverschreibungen kbnnen nach Wah! der Emittentin von ihr gehalten,
weiterverkauft oder bei dem Fiscal Agent zwecks Entwertung eingereicht werden.
Sofern diese Kaufe durch 6ffentliches Angebot erfolgen, muf3 dieses Angebot allen
Glaubigern gemacht werden.

(3) Emtwertung. Samtliche vollstandig zurickgezahlten Schuldverschreibungen sind un-
veraiglich zu entwerten und konnen nicht wiederbegeben oder wisderverkauft werden.

§12
MITTEILUNGEN

{1) Bekanntmachung. Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen sind
in einer Tageszeitung mit allgemeiner Verbreitung in [Deutschiand] [GroRbritannien]
[Luxemburg] [anderes Land einfugen], voraussichtlich [der Borsen-Zeifung) [der
Financial Times] [dem Luxemburger Wort] [andere Zeitung mit allgemeiner Verbrei-
tung einfiigen], zu veroffentlichen. Jede derartige Mitteilung gilt mit dem Tag der Ver-
offentlichung {(oder bei mehreren Verdffentlichungen mit dem Tag der ersten solchen
Verdifentlichung) als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilungen an das Clearingsystem. Eine Zeitungsveroffentiichung nach vorste-
hendem Absatz 1 kann durch eine Mitteilung an das Clearingsystem zur Weiterlei-
tung an die Glaubiger ersetzt werden, vorausgesetzt, dal’ in Féllen, in denen die
Schuldverschreibungen an einer Bdrse notiert sind, die Regeln dieser Borse diese
Form der Mitteilung zulassen Jede derartige Mitteilung gilt am siebten Tag nach
dem Tag der Mitteilung an das Clearingsystem als den Glaubigern mitgeteilt. [Im
Fall von Schuldverschreibungen, die an der Luxemburger Bdrse notiert sind, einfii-
gen: Solange irgendwelche Schuldverschreibungen an der Luxemburger Borse
notiert sind, sind alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen gemaf
Absatz 1 bekanntzumachen.]

§13
ANWENDBARES RECHT,
GERICHTSSTAND UND GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

{1} Anwendbares Recht. Form und Inhali der Schuidverschreibungen sowie die
Rechte und Pflichten der Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder Hin-
sicht nach deutschem Recht.
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(2) Gerichtsstand. Nicht ausschlieBlich zustandig fur samtliche im Zusammenhang
mit den Schuldverschreibungen entstehenden Klagen oder sonstige Verfahren
{..Rechtsstreitigkeiten®) ist das Landgericht Frankfurt am Main.

(3) Gerichtliche Gelftendmachung. Jeder Gldubiger von Schuldverschreibungen ist
berechtigt, in jedem Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in
dem der Glaubiger und die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus diesen Schuld-
verschreibungen im eigenen Namen auf der folgenden Grundlage zu schiitzen oder
geltend zu machen: {i) er bringt eine Bescheinigung der Depotbank bei, bei der er fur
die Schuldverschreibungen ein Wertpapierdepot unterhalt, welche (a) den vollstan-
digen Namen und die vollstandige Adresse des Glédubigers enthalt, (b} den Gesamt-
nennbetrag der Schuldverschreibungen bezeichnet, die unter dem Datum der Besta-
tigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind und (c) bestatigt, dalk die Depotbank
gegeniiber dem Clearingsystem eine schriftliche Erklarung abgegeben hat, die die
vorstehend unter {a} und (b) bezeichneten Informationen enthalt und einen Bestati-
gungsvermerk des Clearingsystems tragt; und (ii) er legt eine Kopie der die betref-
fenden Schuldverschreibungen verbriefenden Globalurkunde vor, deren Uberein-
stimmung mit dem Original eine vertretungsberechtigte Person des Clearingsy-
sterns oder des Verwahrers des Clearingsystems bestétigt hat, chne dald eine Vor-
lage der Originalbelege oder der die Schuldverschreibungen verbriefenden
Globalurkunde in einem solchen Verfahren erforderlich wire. Fur die Zwecke des
Vorstehenden bezsichnet ,Depotbank” jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes
Finanzinstitut, das berechtigt ist, das Wertpapierverwahrungsgeschaft zu betreiben
und bei der/dem der Glaubiger ein Wertpapierdepot fur die Schuldverschreibungen
unterhalt und ein Konto beim Clearingsystem unterhilt, einschlieBlich des Clearing-
systems. Unbeschadet des Vorstehenden kann jeder Glaubiger seine Rechte aus
den Schuldverschreibungen auch auf jede andere Weise schiitzen oder geltend
machen, die im Land des Rechtsstreits prozessual zulassig ist.

§14
SPRACHE

[Diese Emissionsbedingungen sind in deutscher Sprache abgefalit. Eine Uberset-

zung in die englische Sprache ist beigefiigt. Der deutsche Text ist bindend und maR-
geblich. Die Ubersetzung in die englische Sprache 1st unverbindlich.]

[Diese Emissionsbedingungen sind in englischer Sprache abgefal’t. Eine Uberset-
zung in die deutsche Sprache ist beigefugt. Der englische Text ist bindend und maf3-
geblich. Die Ubersetzung in die deutsche Sprache ist unverbindlich.]

[Diese Emissionsbedingungen sind ausaschlieRlich in deutscher Sprache abgefalit.]
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TERMS AND CONDITIONS OF THE NOTES
ENGLISH LANGUAGE VERSION

The Terms and Conditions of the Notes (the “Terms and Conditions”) are set forth
befow in two Parts:

PART | sets out the Terms and Conditions that apply to Series of Notes {other than
Pfandbriefe).

PART If sets out the Terms and Conditions that apply to Series of Pfandbriefe.

This Series of Notes is issued pursuant to an Amended and Restated Fiscal Agency
Agreement dated as of 24 June 2003 (the “"Agency Agreement”} between Aareal
Bank AG ("Aareal Bank”), Aareal Hyp AG {"Aareal Hyp"} and Deutsche Bank Aktien-
gesellschaft as fiscal agent (the "Fiscal Agenty which expression shall include any
successor fiscal agent thereunder) and the other parties named therein. Copies of
the Agency Agreement may be obtained free of charge at the specified office of the
Fiscal Agent, at the specified office of any Paying Agent and at the principal office of
each Issuer,

[The provisions of these Terms and Conditions apply to the Notes as completed,
modified, supplemented or replaced, in whole or in part, by the terms of the pricing
supplement which i1s attached hereto {the “Pricing Supplement”}. The blanks in the
provisions of these Terms and Conditions which are applicable to the Notes shall be
deemed to be completed by the information contained in the Pricing Supplement as
if such information were inserted in the blanks of such provisions; any provisions of
the Pricing Supplement modifying, supplementing or replacing, in whole or in part,
the provisions of these Terms and Conditions shall be deemed to so modify, supple-
ment or replace the provisions of these Terms and Conditions; alternative or
optional provisions of these Terms and Conditions as to which the corresponding
provisions of the Pricing Supplement are not completed or are deleted shall be
deemed to be deleted from these Terms and Conditions; and all provisions of these
Terms and Conditions which are inapplicable to the Notes (including instructions,
explanatory notes and text set out in square brackets) shall be deemed to be deleted
from these Terms and Conditions, as required to give effect to the terms of the Pri-
cing Supplement. Copies of the Pricing Supplement may be obtained free of charge
at the specified office of the Fiscal Agent and at the specified office of any Paying
Agent and at the principal office of the Issuer provided that, in the case of Notes
which are not listed on any stock exchange, copies of the relevant Pricing Supple-
ment will only be available to Holders of such Notes.]
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PART I
TERMS AND CONDITIONS OF NOTES
(other than Pfandbriefe)

§1
CURRENCY, DENONMINATION, FORM, CERTAIN DEFINITIONS

(1) Currency; Denomination. This Series of Notes (the “Notes”) of [Aareal Bank AG]
[Aareal Hyp AG] (the “Issuer”) 1s being issued in [insert Specified Currency] (the
“Specified Currency”} in the aggregate principal amount of [insert aggregate prinei-
pal amount] (in words; [insert aggregate principal amount in words]} in the denomi-
nation of [insert Specified Denomination] (the “Specified Denomination”).

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

[(3) Permanent Global Note. The Notes are represented by a permanent global note
(the “"Permanent Global Note”) without coupons. The Permanent Global Note shall
be signed manually by two authorised signataries of the lssuer and shall be authen-
ticated by or on behalf of the Fiscal Agent. Definitive Notes and interest coupons
wil! not be issued.]

[(3} Temporary Global Note - Exchange.

{a} The Notes are initially represented by a temporary global note {the “Temporary
Global Note”) without coupons. The Temporary Global Note will be exchange-
able for Notes in Spe¢ified Denominations represented by a permanent global
note (the "Permanent Global Note”) without coupons, The Temporary Global
Note and the Permanent Global Note shall each be signed manuaily by two
authorised signatories of the Issuer and shall each be authenticated by or on
behalf of the Fiscal Agent. Definitive Notes and interest coupans will not be
issued.

{b) The Temporary Global Note shall be exchanged for the Permanent Global Note
on a date {the “Exchange Date”) not later than 180 days after the date of issue of
the Notes. The Exchange Date will not be earlier than 40 days after the date of
issue, Such exchange shall only be made upon delivery of certifications to the
effect that the beneficial owner or owners of the Notes is not a U.S. person
{other than certain financial institutions or certain persons holding Notes
through such financial institutions). Payment of interest on Notes represented
by a Temporary Global Note will be made only after delivery of such certifica-
tions. A separate certification shall be required in respect of each such payment
of interest. Any such certification received on or after the 40th day after the date
of issue of the Notes will be treated as a request to exchange the Temporary
Global Note pursuant to subparagraph {b) of this § 1(3). Any Notes delivered in
exchange for the Temporary Global Note shall be delivered only outside of the
United States (as defined in § 4 {4)).]

(4} Clearing System. The Permanent Global Note will be kept in custody by or on
behalf of the Clearing System until all obligations of the Issuer under the Notes
have been satisfied. “Clearing System” means [if more than one Clearing System
insert: each of] the following: [Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main,] [Clear-
siream Banking, société anonyme Luxembourg] [Euroclear Bank S.A./N. V. Brussels
as operator of the Euroclear System (“Euroclear”}] [] [and] [specify other Clearing
System] and any successor in such capacity.

{5) Holder of Notes. “Holder” means any holder of a proportionate co-ownership or
other beneficial interest or right in the Notes.
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§2
STATUS

The obligations under the Notes constitute unsecured and unsubordinated obliga-
tions of the Issuer ranking pari passu amang themselves and pari passu with all
other unsecured and unsubordinated obligations of the Issuer, unless such obliga-
tions are accorded priority under mandatory provisions of statutory law.

The obligations under the Notes constitute unsecured and subordinated obligations
of the issuer ranking pari passu among themselves and pari passu with all other
subordinated obligations of the Issuer. In the event of the dissolution, liguidation,
insolvency, compaosition or other proceedings for the avoidance of insalvency of, or
against, the Issuer, such obligations will be subordinated to the claims of all unsub-
ordinated creditors of the Issuer so that in any such event no amounts shall be pay-
able under such obligations until the claims of all unsubordinated creditors of the
Issuer shall have been satisfied in full. No Holder may set off his claims arising
under the Notes against any claims of the [ssuer. No security of whatever kind is, or
shall at any time be, provided by the Issuer or any other person securing rights of
the Holders under such Notes. No subsequent agreement may [imit the subordina-
tion pursuant to the provisions set out in this § 2 or amend the Maturity Date in re-
spect of the Notes to any earlier date or shorten any applicable notice period (Kun-
digungsfrist). If the Notes are redeemed before the Maturity Date otherwise than in
the circumstances described in this & 2 or as a result of an early redemption accord-
ing to § 5(2) or repurchased by the Issuer otherwise than in accordance with the pro-
visions of § 10{5a} sentence 6 German Banking Act (Kreditwesengesetz}, then the
amounts redeemed or paid must be returned to the Issuer irrespective of any agree-
ment to the contrary unless the amounts paid have been replaced by other liable
capital (haftendes Eigenkapital) of at least equal status within the meaning of the
German Banking Act, or the Federal Supervisory Authority of Financial Services
{die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht) has consented to such re-
demption or repurchase.]

§3
INTEREST

[(1) Rate of Interest and Interest Payment Dates. The Notes shall bear interest on
their principal amount at the rate of [insert Rate of Interest] per cent. per annum
from {and including) [insert Interest Commencement Date] to (but excluding} the
Maturity Date (as defined in § 5{1})). Interest shall be payable in arrear on [insert
Fixed Interest Date or Dates] in each year {each such date, an “Interest Payment
Date”}). The first payment of interest shall be made on [insert First Interest Payment
Date] [if First Interest Payment Date is not first anniversary of Interest Commence-
ment Date insert: and will amount to [insert Initial Broken Amounts per Specified
Denomination].] [If Maturity Date is not a Fixed Interest Date insert: Interest in re-
spect of the period from {(and including) [insert last Fixed Interest Date preceding
the Maturity Date] to (but excluding) the Maturity Date will amount to [insert Final
Broken Amounts per Specifiad Denomination].]

(2) Accrual of Interest. If the |ssuer shall fail to redeem the Notes when due, interest
shall continue to accrue on the principal amount of the Notes from {and including)
the due date to (but excluding) such date as principal and interest on or in connec-
tion with the Notes has been placed at the disposal of the Clearing System at the
default rate of interest established by law.

(3) Calculation of Interest for Partial Periods. If interest is required to be calculated
for a period of less than a full year, such interest shall be calculated on the basis of
the Day Count Fraction (as defined below).




In the case of [(1) {nterest Payment Dates.
Floating Rate
Notes [nsert
{a) The Notes bear interest an their principal amount from {and including) [insert

Interest Commencement Date] (the “Interest Commencement Date”) to but ex-
cluding the first Interest Payment Date and thereafter from (and including) each
Interest Payment Date to but excluding the next following Interest Payment
Date. Interest on the Notes shall be payable on each Interest Payment Date.

(b} “Interest Payment Date"” means

[in the case of Specified Interest Payment Dates insert: each [insert Specified
Interest Payment Dates).]

[in the case of Specified Interest Periods insert: each date which {except as
otherwise provided in these Terms and Conditions} falls [insert number]
[weeks] [months] [insert other specified periods] after the preceding Interest
Payment Date or, in the case of the first Interest Payment Date, after the Interest
Commencement Date.]

{c) M any Interest Payment Date would otherwise fall on a day which 1s not a Busi-
ness Day (as defined below), it shall be:

[if Modified Following Business Day Convention insert: postponed to the next
day which is a Business Day unless it would thereby fall into the next calendar
month, in which event the Interest Payment Date shall be the immediately pre-
ceding Business Day.]

[if FRN Convention insert: postponed to the next day which is a Business Day
uniess it would thereby fail into the next calendar moenth, in which event (i) the
Interest Payment Date shall be the immediately preceding Business Day and (ii}
each subsequent Interest Payment Date shall be the last Business Day in the
month which falls [[insert number] months] [insert other specified periods]
after the preceding applicable Interest Payment Date.]

[if Following Business Day Convention insert: postponed to the next day which
is a Business Day.]

[if Preceding Business Day Convention insert: the immediately preceding Busi-
ness Day.]

(d) Inthis & 3 “Business Day"” means [if the Specified Currency is not Euro insert; a
day which 1s a day (other than a Saturday or a Sunday} on which commercial
banks are generally open for business in, and foreign exchange markets settle
payments in [insert all relevant financial centres]] [if the Specified Currency is
Euro insert: a day on which the Clearing System as well as all relevant parts of
the Trans-European Automated Real-time Gross settlerment Express Transfer
system (“TARGET”) are operational to effect the relevant payment].

(2} Rate of Interest, [if Screen Rate Determination insert; The rate of interest (the
"Rate of Interest”) for each Interest Period (as defined below} will, except as pro-
vided below, be the offered quotation (expressed as a percentage rate per annumy}
for deposits in the Specified Currency for that Interest Period which appears on the
Screen Page as of 11:00 a.m. {[London] [Brussels] time) on the Interest Determina-
tion Date (as defined below) [if Margin insert: [plus] [minus] the Margin (as defined
below]), all as determined by the Calculation Agent (as defined below).

“Interest Period” means each penod from {and including} the Interest Commence-
ment Date to (but excluding) the first Interest Payment Date and from each Interest
Payment Date to the following Interest Payment Date.
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“Interest Determination Date” means the [if same-day fixing applies, insert: first
[London] [TARGET] finsert other relevant tocation] Business Day] [[if same-day fix-
ing does not apply, insert: [second] [insert other applicable number of days] [Lon-
don] [TARGET] [insert other relevant location] Business Day prior to the commence-
ment] of the relevant Interest Period. [“[London] [insert other relevant location]
Business Day” means a day which 1s a day (other than a Saturday or Sunday) on
which commercial banks are open for business (including dealings in foreign
exchange and foreign currency) in [London] [insert other relevant location].]
["TARGET Business Day” means a day on which TARGET (Trans-European Auto-
mated Real-time Gross Settlement Express Transfer System} is open.]

[if Margin insert: “Margin” means [ ] per cent. per annum.]
“Sereen Page” means [insert relevant Screen Page].

[if another basis for determining any reference rate is agreed upon, full details
thereof will be set forth in the applicable Pricing Supplement.]

if the Screen Page is not available or if no such quotation appears, in each case as at
such time, the Calculation Agent shall request each of the Reference Banks (as
defined below) to provide the Calculation Agent with its offered quotation
(expressed as a percentage rate per annum) for deposits in the Specified Currency
for the relevant Interest Period to leading banks in the [London] interbank market [in
the suro-zone] at approximately 11 00 a. m. {[Brussels] [Lecndon] time) on the Inter-
est Determination Date. !f two or more of the Reference Banks provide the Calcula-
tion Agent with such offered quotations, the Rate of Interest for such Interest Period
shall be the arithmetic mean (rounded if necessary to the nearest one [if the Refer-
ence Rate is EURIBOR insert: thousandth of a percentage point, with 0.0005] [if the
Reference Rate is not EURIBOR insert: hundred-thousandth of a percentage point,
with 0.000005] being rounded upwards) of such offered quotations [if Margin insert:
[plus] Iminus] the Margin], all as determined by the Calculation Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of the Reference Banks pro-
vides the Calculation Agent with such offered quotations as provided in the preced-
ing paragraph, the Rate of Interest for the relevant Interest Period shall be the rate
per annum which the Calculation Agent determines as being the arithmetic mean
(rounded if necessary to the nearest one [if the Reference Rate is EURIBCR insert:
thousandth of a percentage point, with 0.0005] [if the Reference Rate is not
EURIBOR insert: hundred-thousandth of a percentage point, with 0.000005] being
rounded upwards)} of the rates, as communicated to (and at the request of) the Cal-
culation Agent by the Reference Banks or any two or more of them, at which such
banks were offered, as at 11.00 a. m. {[London] [Brussels] time) on the relevant Inter-
est Determination Date, deposits in the Specified Currency for the relevant Interest
Period by leading banks in the [London] interbank market [in the euro-zone] [if Mar-
gin insert: [plus] [minus] the Margin] or, If fewer than two of the Reference Banks
provide the Calculation Agent with such offered rates, the Rate of Interest for such
Interest Period shall be the offered rate for deposits in the Specified Currency for the
relevant Interest Period, or the arithmetic mean {rounded as provided above) of the
offered rates for deposits in the Specified Currency for the relevant Interest Period,
at which, on the relevant Interest Determination Date, any one or more banks (which
bank or banks I1s or are in the opinion of the Calculation Agent and the Issuer suita-
ble for such purpose} inform(s) the Calcuiation Agent it is or they are quoting to
leading banks in the [London] interbank market [in the euro-zone] (or, as the case
may be, the quotations of such bank or banks to the Calculation Agent)} [if Margin
insert: [plus] [minus] the Margin].

If the Rate of Interest cannot be determined in accordance with the foregoing provi-
sions of this paragraph, the Rate of Interast shall be the offered quotation or the
arithmetic mean of the offered quotations on the Screen Page, as described above,



on the last day preceding the Interest Determination Date on which such quotations
were offered [if Margin insert: [plus] {minus] the Margin] (though substituting,
where a different Margin is to be applied to the relevant Interest Period from that
which applied to the last preceding Interest Period, the Margin relating to the rele-
vant Interest Period in place of the Margin relating to that last preceding Interest
Period}].

As used herein, “Reference Banks” means [if no other Reference Banks are speci-
fied in the Pricing Supplement, insert: those offices of four of such banks whaose
offered rates were used to determine such quotation when such quotation last
appeared on the Screan Page] [if other Reference Banks are specified in the Pricing
Supplement, insert names herel.

[In the case of the interbank market in the euro-zone insert: “Euro-Zone” means the
region comprised of those member states of the European Union that have
adopted, or will have adopted from time to time, the single currency in accordance
with the Treaty establishing the European Community (signed in Rome on 25,
March, 1957), as amended by the Trealy on European Union (signed in Maastricht
on 7. February, 1992} and the Amsterdam Treaty of 2. October, 1997 as further
amended from time to time.]

[If Reference Rate is other than EURIBOR or LIBOR, insert relevant details in lieu of
the provisions of this paragraph (2)]

[if ISDA Determination applies insert the relevant provisions and attach the 2000
ISDA Definitions published by the International Swap and Derivatives Association
{(“ISDA"} to these Terms and Conditions]

[Iif other method of determination/indexation applies, insert relevant details in lieu
of the provisions of this paragraph (2]]

[If Minimum and/or Maximum Rate of Interest applies insert;
(3) IMinimum] [and] [Maximum] Rate of Interest.

[If Minimum Rate of Interest applies insert: If the Rate of Interest in respect of any
interest Period determined in accordance with the above provisions is less than
[insert Minimum Rate of Interest], the Rate of Interest for such Interest Period shall
be [insert Minimum Rate of Interest].]

[If Maximum Rate of Interest applies insert: If the Rate of Interest in respect of any
Interest Period determined in accordance with the above provisions is greater than
[insert Maximum Rate of Interest], the Rate of Interest for such Interest Period shall
be [insert Maximum Rate of interest].]

{{4}] Interest Amount. The Calculation Agent will, on or as soon as practicable after
each time at which the Rate of Interest is to be determined, calculate the amount of
interest (the “Interest Amount”) payabie on the Notes in respect of each Specified
Denomination for the relevant Interest Period. Each Interest Amount shall be calcu-
iated by applying the Rate of Interest and the Day Count Fraction {as defined below)
to each Specified Denomination and rounding the resultant figure to the nearest
unit of the Specified Currency, with 0.5 of such unit being rounded upwards.

[(6}] Notification of Rate of Interest and Interest Amount. The Calculation Agent will
cause the Rate of Interest, each Interest Amount for each Interest Period, each Inter-
est Period and the relevant Interest Payment Date to be notified to the Issuer and to
the Holders in accordance with § 12 as soon as possible after their determination,
but in no event later than the fourth [fLondon] [TARGET] [insert other relevant refer-
ence] Business Day (as defined in § 3(2)) thereafter and if required by the rules of
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any stock exchange on which the Notes are from time to time listed, to such stock
exchange as soon as possible after their determination, but in no event later than
the first day of the relevant Interest Period. Each Interest Amount and Interest Pay-
ment Date so notified may subsequently be amended (or appropriate alternative ar-
rangements made by way of adjustment} without notice in the event of an exten-
sion or shortening of the Interest Period. Any such amendment will be promptly
natified to any stack exchange on which the Notes ara then listed and to the Holders
in accordance with § 12,

[(8)] Determinations Binding. All certificates, communications, opinions, determina-
tions, calculations, quotations and decisions given, expressed, made or obtained
for the purposes of the provisions of this § 3 by the Calculation Agent shall {in the
absence of manifest error) be binding on the Issuer, the Fiscal Agent, the Paying
Agents and the Holders

[(7)] Accrual of Interest. if the Issuer shall fail to redeem the Notes when due, inter-
est shall continue to accrue on the principal amount of the Notes from (and includ-
ing) the due date to (but excluding) such date as principal and interest on or in con-
nection with the Notes has been placed at the disposal of the Clearing System at the
default rate of interest established by law.]

{1) No Periodic Payments of Intarest. There will not be any periodic payments of in-
terest on the Notes during their term.

(2} Accrual of Interest. If the Issuer shall fail to redeem the Notes when due, interest
shall accrue on the principal amount of the Nates as from the due date (inclusive} to
such date as principal and interest on or in connection with the Notes has been
placed at the disposal of the Clearing System (exclusive} at the default rate of inter-
est established by iaw.]

[In the case of Index Linked Notes, Dual Currency Notes, Instalment Notes, Credit
Linked Notes or Equity Linked Notes relating to interest, insert full details herein
and in the applicable Pricing Supplement.]

[[*]]1 Day Count Fraction. “Day Count Fraction” means with regard to the calculation
of the amount of interest for any period of time {the “Calculation Period”):

[if Actual/Actual (ISMA Rule 2561} with annual interest payments insert: the actual
number of days in the Calculation Period divided by the actual number of days in
the respective interest period.] [in the case of first/last short or long Interest Periods
insert appropriate Actual/Actual (ISMA Rule 251) method.]

[if Actual/Actual {ISMA Rule 251) with two or more canstant interest periods within
an interest year insert: the number of days in the Calculation Period divided by the
product of the number of days in the Interest Period and the number of Interest Pay-
ment Dates that would occur in one calendar year assuming interest was to be pay-
able in respect of the whole of that year.} lin the case of first/last short or long Inter-
est Periods insert appropriate Actual/Actual {ISMA Rule 251} method]

[if Actual/365 (Fixed) insert; the actual number of days in the Calculation Period
divided by 365.]

[if Actual/360 insert: the actual number of days in the Calculation Period divided by
360.]

[if 30/360, 360/360 or Bond Basis insert; the number of days in the Calculation Per-
1od divided by 360, the number of days to be calculated on the basis of a year of
360 days with 12 30-day months {unless {A) the last day of the Calculation Period is
the 31st day of a month but the first day of the Calculation Period 1s a day other than
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the 30th or 31st day of a month, in which case the month that includes that last day
shall not be considered to be shortened to a 30-day month, or (B) the last day of the
Calculation Period is the last day of the month of February in which case the month
of February shall not be considered to be lengthened to a 30-day month).]

[if 30E/360 or Eurobond Basis: the number of days in the Calculation Period divided
by 360 (the number of days to be calculated on the basis of a year of 360 days with
12 30-day months, without regard to the date of the first day or last day of the Calcu-
lation Period unless, in the case of the Final Calculation Period, the Maturity Date is
the last day of the month of February, in which case the month of February shall not
be considered to be lengthened to a 30-day month).]

54
PAYMENTS

(1) [{a)] Payment of Frincipal. Payment of principal in respect of Notes shall be
made, subject to subparagraph (2) below, to the Clearing System or to its order for
credit to the accounts of the relevant account holders of the Clearing System upon
presentation and surrender of the Global Note at the specified office of any Paying
Agent outside the United States.

(b} Paymaent of interest. Payment of interest on Notes shall be made, subject to sub-
paragraph {2), to the Clearing Systern or to its order for ¢credit to the accounts of the
relevant account holders of the Clearing System upon presentation of the Global
Note at the specified office of any Paying Agent outside the United States.

[In the case of interest payable on a Temporary Global Note insert: Payment of inter-
est on Notes represented by the Temporary Global Note shall be made, subject to
subparagraph (2), to the Clearing System ar to its order for credit to the accounts of
the relevant account holders of the Clearing System, upon due certification as pro-
vided in § 1(3}{b).1]

(2} Manner of Payment. Subject to applicable fiscal and other laws and regulations,
payments of amounts due in respect of the Notes shall be made in [insert Specified
Currency] [in the case of Dual Currency Notes insert relevant currencies/exchange
rate formulas].

(3) Discharge. The Issuer shall be discharged by payment to, or to the order of, the
Clearing System.

{4} United States. For the purposes of these Terms and Conditions “United States”
means the United States of America (including the States thereof and the District of
Columbia) and its possessions (including Puerto Rico, the U.S. Virgin Islands,
Guam, American Samoa, Wake Island and Northern Mariana Islands).

{5) Payment Business Day. If the date for payment of any amount in respect of any
Note is not a Payment Business Day then the Holder shall not be entitled to payment
until the next such day in the relevant place and shall not be entitled to further inter-
est or other payment in respect of such delay.

For these purposes, “Payment Business Day"” means any day which 1s {in the case of
Notes not denominated in Euro insert: a day (otherthan a Saturday or a Sunday)} on
which commercial banks and foreign exchange markets settle payments in [insert
all relevant financial centres]] [in the case of Notes denominated in Euro insert: a
day (other than a Saturday or a Sunday) on which the Clearing System as well as all
relevant parts of the Trans-European Automated Real-time Gross sstilement
Express Transfer system (“TARGET"} are operational to forward the relevant pay-
ment].
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(6} References to Principal and Interest, References in these Terms and Conditions to
principal in respect of the Notes shall be deemed to include, as applicable. the Final
Redemption Amount of the Notes; the Early Redemption Amount of the Notes; [if
redeemable at the option of the Issuer for other than tax reasons insert: the Call
Redemption Amount of the Notes;] [if redeemable at the option of the Holder insert:
the Put Redemption Amount of the Notes;] and any premium and any other
amounts which may be payable under or in respect of the Notes. References In
these Terms and Conditions to interest in respect of the Notes shall be deemed ic
include, as applicable, any Additional Amounts which may be payable under § 7

(7} Deposit of Principal and Interest. The Issuer may deposit with the local count
(Amtsgericht) in Frankfurt am Main principal or interest not claimed by Holders
within twelve months after the Maturity Date, even though such Holders may not
be in default of acceptance of payment. if and to the extent that the deposit is
effected and the right of withdrawal is waived, the respective claims of such Holders
against the Issuer shall cease.

§5
REDEMPTION

(1) Final Redemption. Unless previously redeemed in wholse or in part or purchased
and cancelled, the Notes shall be redeemed at their Final Redemption Amount on
[in the case of a specified Maturity Date insert such Matarity Date] [in the case of a
Redemption Month insert: the Interest Payment Date falling in [insert Redemption
Month and year]] (the “Maturity Date”). The Final Redemption Amount in respect of
each Note shall be [if the Notes are redeemed at their principal amount insert: its
principal amount] [otherwise insert Final Redemption Amount per denomination/
index and/or formula by reference to which the Final Redemption Amount is to be
calculated].

{2) Early Redemption for Reasons of Taxation. If as a result of any change In, or
amendment to, the laws or regulations of the Federal Republic of Germany or any
political subdivision or taxing authority thereto or therein affecting taxation or the
obligation to pay duties of any kind, or any change in, or amendment to, an official
interpretation or application of such laws or regulations, which amendment or
change is effective on or after the date on which the last tranche of this series of
Notes was issued, the Issuer is required to pay Additional Amounts (as defined in
§ 7 herein) [in the case of Notes other than Zero Coupon Notes insert; on the next
succeeding Interest Payment Date {as defined in § 3{1)}] [in the case of Zero Coupon
Notes insert; at maturity or upon the sale or exchange of any Note], and this obliga-
tion cannot he avoided by the use of reasonable measures available to the Issuer,
the Notes may be redeemed, in whole but not in part, at the option of the Issuer,
upon not more than 60 days’ nor less than 30 days’ prior notice of redemption
given to the Fiscal Agent and, in accordance with § 12 to the Holders, at their Early
Redemption Amount (as defined below), together with interest accrued to the date
fixed for redemption.

However, no such notice of redemption may be given (i) earlier than 90 days priorto
the earliest date on which the Issuer would be obligated to pay such Additional
Amounts were a payment in respect of the Notes then due, or (ii) if at the time such
notice is given, such obligation to pay such Additional Amounts does not remain in
effect. [In the case of Floating Rate Notes insert: The date fixed for redemption must
be an Interest Payment Date.]

Any such notice shall be given in accordance with § 12. It shall be irrevocable, must
specify the date fixed for redemption and must set forth a statement in summary
form of the facts constituting the basis for the right of the Issuer so to redeem.
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(3) Early Redemption at the Option of the Issuer.

{a)

(b)

{c}

The Issuer may, upon notice given in accordance with clause (b), redeem all or
some only of the Notes on the Call Redemption Date(s} at the Call Redemption
Amount(s) set forth below together with accrued intarest, if any, to {but exclud-
ing) the Call Redemption Date. [if Minimum Redemption Amount or Higher Re-
demption Amount applies insert: Any such redemption must be of a principal
amount equal to [at least [insert Minimum Redemption Amount]] [insert
Higher Redemption Amount].

Call Redemption Date(s} Call Redemption Amount(s}

[insert Call Redemption Dates(s)] [insert Call Redemption Amount(s)]
[ 1 [ 1
[ ] [ 1

[If Notes are subject to Early Redemption at the Option of the Holder insert:
The Issuer may not exercise such option in respect of any Note which is the
subject of the prier exercise by the Holder thereof of its option to require the
redemption of such Note under subparagraph (4) of this § 5.]

Notice of redemption shall be given by the Issuer to the Holders of the Notes in
accordance with § 12, Such notice shail specify:

(i) the Series of Notes subject to redemption;

(W) whether such Series is to be redeemed in whole or in part only and, if in
part only, the aggregate principal amount of the Notes which are to be re-
deemed;

{iii} the Call Redemption Date, which shall be not less than [insert Minimum
Notice to Holders] nor more than [insert Maximum Notice to Holders]
days after the date on which notice is given by the Issuer to the Holders;
and

{iv} the Call Redemption Amount at which such Notes are to be redeemed.

In the case of a partial redemption of Notes, Notes to be redeemed shall be
selected in accordance with the rules of the relevant Clearing System.]

[(4)] Early Redemption at the Option of a Holder.

(a)

{b)

The Issuer shall, at the option of the Holder of any Nots, redeem such Note on
the Put Redemption Date(s} at the Put Redemption Amount{s) set forth below
together with accrued interest, if any, to (but excluding} the Put Redemption
Date,

Put Redemption Datels) Put Redemption Amount(s)

[insert Put Redemption Dates|s}] [insert Put Redemption Amount{s}]
[ 1 [ 1
[ 1 [ 1

The Holder may not exercise such option in respect of any Note which is the
subject of the prior exercise by the Issuer of any of its options to redeem such
Note under this § 5.

In order to exercise such option, the Holder must, not less than [insert Mini-
mum Notice to Issuer] nor more than [insert Maximum Notice to Issuer] days
before the Put Redemption Date on which such redemption is required to be
made as specified in the Put Notice (as defined below), submit during normal
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business hours at the specified office of the Fiscal Agent a duly completed early
redemption notice (“Put Notice”) in the form available from the specified
offices of the Fiscal Agent and the Paying Agents. The Put Notice must specify
{i) the principal amount of the Notes in respect of which such option is exer-
cised, and (ii} the secunties identification number of such Notes, if any. No
option so exercised may be revoked or withdrawn. The Issuer shall only be
required to redeem Notes in respect of which such option is exercised against
delivery of such Notes to the Issuer or to its order.]

[(5)1 Early Redemption Amount. For purposes of subparagraph (2) of this § 5 [In the
case of unsubordinated Notes insert: and 5§ 9] the Early Redemption Amount of a
Note shall be its Final Redemption Amount.]

[(5)] Early Redemption Amount. For purposes of subparagraph (2) of this § 5 [In the
case of unsubordinated Notes insert: and § 9] the Early Redemption Amount of a
Note shall be calculated as follows:

{a} The Early Redemption Amount of a Note shall be an amount equal to the sum of:
(i} [linsert Reference Price] (the “Reference Price”), and

(i) the product of [insert Amortisation Yield in per cent.] (the “Amortisation
Yield”) and the Reference Price from {and including) [insert Issue Date] to
(but excluding) the date fixed for redemption or (as the case may be) the
date upon which the Notes become due and payable, whereby the Amorti-
sation Yield shall be compounded annually.

Where such calculation is to be made for a period which is not a whole number
of years, the calculation in respect of the period of less than a full year {the “Cal-
culation Period”) shall be made on the basis of the Day Count Fraction (as
defined in § 3).

{b) If the Issuer fails to pay the Early Redemption Amount when due, such amount
shall be calculated as provided herein, except that references in subparagraph
{(a}{ii) above to the date fixed for redemption or the date on which such Note
becomes due and repayable shall refer to the date on which payment is made.]

[In the case of Index Linked Notes, Dual Currency Notes, Instalment Notes, Credit
Linked Notes or Equity Linked Notes relating to principal, insert full details herain
and in the applicable Pricing Supplement.]

§6
THE FISCAL AGENT [.] [AND] THE PAYING AGENTI[S]
[AND THE CALCULATION AGENT]

(1) Appointment; Specified Office. The initial Fiscal Agent [[,] [and] the initial Paying
Ageni[s]] [and the initial Calculation Agent] and [its] [their] initial specified officels]
shall be:

Fiscal Agent: Deutsche Bank Aldiengeselischaft
Corporate Trust & Agency Services
Grosse Gallusstrasse 10-14
D-60272 Frankfurt am Main

Paying Ageni[s]: Deutsche Bank Aktiengesellschaft
Corporate Trust & Agency Services
Grosse Gallusstrasse 1014
D-60272 Frankfurt am Main



Deutsche Bank Luxembourg SA
2 Boulevard Konrad Adenauer
L-1116 Luxembourg

[if the Fiscal Agent is to be appointed as Calculation Agent insert: The Fiscal Agent
shall also act as Calculation Agent.]

[If a Calculation Agent other than the Fiscal Agent is to be appointed insert: The
Caleulation Agent and its initial specified office shall be:

[Calculation Agent:  insert name and specified office]

The Fiscal Agent[,] [and] the Paying Agent[s] [and the Calculation Agent] reserve[s]
the right at any time to change [its] [their] specified office[s] to some other specified
office in the same city.

(2) Variation or Termination of Appointment. The Issuer reserves the right at any
tirme to vary or terminate the appointment of the Fiscal Agent or any Paying Agent
[or the Calculation Agent] and to appoint another Fiscal Agent or additional or other
Paying Agents [or another Calculation Agent]. The lssuer shall at all times maintain
{i) a Fiscal Agent [in the case of Notes listed on a stock exchange insert: [] [and] (ii)
so long as the Notes are listed on the [name of Stock Exchangel, a Paying Agent
(which may be the Fiscal Agent) with a specified office in [location of Stock
Exchange] and/or in such other place as may be required by the rules of such stock
exchange] [in the case of payments in U. S, dollars insert: [] [and] [{iil}] if payments
at or through the offices of all Paying Agents outside the United States (as defined
helow) become illegal or are effectively precluded because of the imposition of
exchange controls ar similar restrictions on the full payment or receipt of such
amounts in United States dollars, a Paying Agent with a specified office in New
York City] [ifany Calculation Agent is to be appointed insert: [] [and] [{iv}] 2 Calcula-
tion Agent [if Calculation Agent is required to maintain a Specified Office in a
Required Location insert: with a specified office located in [insert Required Loca-
tion]]]. Any variation, termination, appointment or change shall only take effect
{other than in the case of insolvency, when it shall be of immediate effect) after not
less than 30 nor more than 45 days’ prior notice thereof shall have been given to the
Holders in accordance with § 12.

{3) Agent of the Issuer. The Fiscal Agent [,] [and] the Paying Agentls] [and the Calcu-
lation Agent] actls] solely as the agentls] of the lssuer and [does] [do] not assume
any obligations towards or relationship of agency or trust for any Holder.

§7
TAXATION

All amounts payable in respect of the Notes shall be made without withholding or
deduction for or on account of any present or future taxes or duties of whatever nat-
ure imposed or levied by way of withholding or deduction by or in or for the
account of the Federal Republic of Germany or any political subdivision or any
autharity thereof or therein having power to tax unless such withholding or deduc-
tion is required by law. In such event, the Issuer will pay such additional amounts
(the “Additional Amounts”} as shall be necessary in order that the net amounts
received by the Holders, after such withholding or deduction shall equal the respec-
tive amounts which would otherwise have been receivable in the absence of such
withholding or deduction; except that no such Additional Amounts shall be payable
on account of any taxes or duties which:

{a) are payable otherwise than by withholding or deduction from amounts pay-
able, or
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{b) are payable by reason of the Holder having, or having had, some personal or
business connection with the Federal Republic of Germany and not merely by
reason of the fact that payments in respect of the Notes are, or for purposes of
taxation are deemed to be, derived from sources in, or are secured in, the Fed-
eral Repubiic of Germany, or

(c} are deducted or withheld pursuant to {1} any European Union Directive or regu-
lation concerning the taxation of interest income, or {ii) any international treaty
or understanding relating to such taxation and to which the Federai Republic of
Germany or the European Union is a party, or (i) any provision of law imple-
menting, or complying with, or introduced to conform with, such Directive,
Regulation, treaty or understanding, or

(d) are payable by reason of a change in law that becomes effective more than
30 days after the relevant payment of principal or interest becomes due, or, if
later, is duly provided for and notice thereof is published in accordance with
§12.

58
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in § 801 paragraph 1, sentence 1 BGB {German
Civil Code} is reduced to ten years for the Notes.

59
EVENTS OF DEFAULT

(1) Events of default. Each Holder shall be entitled to declare due and payable by
notice to the Fiscal Agent its entire claims arising from the Notes and demand
immediate redemption thereof at at the Early Redemption Amount {(as described 1n
§ B) together with accrued interest (if any) to the date of repayment, in the event
that:

{a) the Issuer fails to pay principal or interest under the Notes within 30 days from
the relevant due date, or

(b) the Issuer fails to duly perform any other obligation arising from the Notes and
such failure continues for more than 30 days after the Fiscal Agent has received
notice thereof from a Holder; or

{e) the lssuer suspends its payments generally or announces its inability to mest
its financial obligations; or

{(d) the Issuer enters into liquidation, or ceases, or threatens to cease all or substan-
tially all of its business operations, except in connection with a merger, consoli-
dation or other form of combination with another company or in connection
with a reorganisation and such other or new company assumes all obligations
undertaken by the Issuer under or in connection with the Notes; or

{e} a court institutes insolvency proceedings or compesition proceedings to avert
insolvency, or similar proceedings against the assets of the Issuer, or the Issuer
applies for institution of such proceedings in respect of its assets or offers or
makes a general arrangement for the benefit of its creditors generally, or a
third party applies for insolvency proceedings against the Issuer.

The right to declare Notes due shall terminate If the situation giving rise to 1t has
been cured before the right is exercised.




{2) Quorum. In the events specified in subparagraph (1} (b) any notice declaring
Notes due shall, unless at the time such notice is received any of the evenis speci-
fied in subparagraph (1) (a) or (c), entitling Holders to declare their Notes due has
occured, become effective anly when the Fiscal Agent has received such notices
from the Holders of at least one-tenth in principal amount of Notes then outstand-

ing.

(3} Notice. Any notice in accordance with subparagraph {1) shall be made by means
of a written declaration delivered by hand or registered mail to the Fiscal Agent to-
gether with evidence by means of a centificate of the Holder’s Custodian {as defined
in § 13 (3} that such Holder, at the time of such written notice, is a holder of the rele-
vant Notes.]

§[10]
SUBSTITUTION

{1) Substitution. The Issuer shall be entitled at any time, without the consent of the
Holders, if no payment of principal of or interest on any of the Notes is in default, to
substitute for the Issuer any Affiliate (as defined below) as principal debtor in re-
spect to all obligations arising from or in connection with the Notes (the “Substi-
tuted Debtor”}, provided that:

{a} the Substituted Debtor is in a position to fulfil all payment obligations arising
from or in connection with the Notes without the necessity of any taxes or
duties being withheld at source and to transfer all amounts which are required
therefor to the Fiscal Agent without any restrictions;

(b) the Substituted Debtor assumes all ohligations of the Issuer arising from or in
connection with the Notes;

{c) the Substituted Debtor undertakes to reimburse any Holder for such taxes, fees
or duties which may be imposed upon it as a consequence of assumption of the
obligations of the |ssuer by the Substituted Debtor;

{d) the Issuer irrevocably and unconditionally guarantees in favour of each Holder
the payment of all sums payable by the Substituted Debtor in respect of the
Notes; and

[In the case of unsubordinated Notes insert:

{d) the Issuer irrevocably and unconditionally guarantees in favour of each Holder
the payment of all sums payable by the Substitute Debtor in respect of the
Notes on terms equivalent to the terms of the form of the senior guarantee of
the Issuer in respect of unsubordinated Notes set out in the Agency Agree-
ment;]

[In the case of Tier 2 subordinated Notes insert:

{d) the obligations assumed by the Substitute Debtor in respect of the Notes are
subordinated on terms identical to the terms of the Notes and (i) the Substitute
Debtor is a subsidiary (Tochterunternehmen) of the Issuer within the meaning
of 55 1(7) and 10{5a) sentence 11 German Banking Act (Kreditwesengeseiz}, (it}
the Substitute Debtor deposits an amount which is equal to the aggregate prin-
cipal amount of the Notes with the Issuer on terms equivalent, including in re-
spect of subordination, to the terms and conditions of the Notes, and {iii) the
Issuer irrevocably and unconditionally guarantees in favour of each Hoider the
payment of all sums payable by the Substitute Debtor in respect of the Notes
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on terms equivalent to the terms of the form of the subordinated guarantee of
the Issuer;]

{e) there shall have been delivered to the Fiscal Agent one opinion for each juns-
diction affected of lawyers of recognised standing to the effect that subpara-
graphs (a)}, (b}, (c}) and (d) above have been satisfied.

For the purposes of this § 10, “Affiliate” shall mean any affiliated company (verbun-
denes Unternehmen) within the meaning of § 15 German Stock Corporation Act
(Aktiengesetz}.

{2) Neotice. Notice of any such substitution shall be published in accordance with
§12.

{3) Change of References, In the event of any such substitution, any reference in
these Terms and Conditions to the Issuer shall from then on be deemed to refer to
the Substituted Debtor and any reference to the country in which the Issuer is dom-
iciled or resident for taxation purposes shall from then on be deemed to refer to the
country of domicile or residence for taxation purposes of the Substituted Debtar.
Furthermore, in the event of such substitution the following shall apply:

[{a)]in § 7 and § 5{(2) an alternative reference to the Federal! Republic of Germany
shall be deemed to have been included in addition to the reference accerding
to the preceding sentence to the country of domicile or residence for taxation
purposes of the Substituted Debtor;

[In the case of unsubordinated Notes insert:

{b) in § 9{1)}(c) to {e} an alternative reference to the Issuer in its capacity as guaran-
tor shall be deemed to have been included in addition to the reference to the
Substituted Debtor.]

In the event of any such substitution, the Substituted Debtor shall succeed to, and
be substituted for, and may exercise every right and power of, the Issuer under the
Notes with the same effect as If the Substituted Debtor had been named as the
Issuer herein, and the Issuer (or any corporation which shall have previously
assumed the obligations of the Issuer} shall be released from its liability as obligor
under the Naotes.

£n
FURTHER ISSUES, PURCHASES AND CANCELLATION

{1} Further Issues. The issuer may from time to time, without the consent of the
Holders, issue further Notes having the same terms and conditions as the Notes in
all respects {or In all respects except for the settlement date, interest commence-
ment date and/or issue price) so as to form a single Series with the Notes.

{2} Purchases. The Issuer may at any time purchase Notes in the open market or
otherwise and at any price. Notes purchased by the Issuer may, at the aption of the
Issuer, be held, resold or surrendered to the Fiscal Agent for cancellation. If pur-
chases are made by tender, tenders for such Notes must be made available to al!
Holders of such Notes alike.

{3) Cancellation. All Notes redeemed in full shall be cancelied forthwith and may not
be reissued or resold



§12
NOTICES

(1) Publication. All notices concerning the Notes shall be published in a leading
daily newspaper having general circulation in [Germany] [the United Kingdom]
[Luxembourg] [specify other location]. [This] [These]l newspaperls] [is] [are]
expected to be the [Bdrsen-Zeitung] [Financial Times] [Luxemburger Wor] [insert
other applicable newspaper having general circulation]. Any notice so given will be
deemed to have been validly given on the date of such publication (or, if published
more than once, on the date of the first such publication).

(2) Notification to Clearing System. In lieu of publication in the newspapers set forth
in subparagraph (1) above, the relevant notice may be delivered to the Clearing Sys-
tem, for communication by the Clearing System to the Holders, provided that, so
long as any Notes are listed on any stock exchange, the rules of such stock exchange
permit such form of notice. Any such notice shall be deemed to have been given to
the Holders on the seventh day after the day on which the said notice was given to
the Clearing System, [In the case of Notes which are listed on the Luxembourg
Stock Exchange insert: So long as any Notes are listed on the Luxembourg Stock
Exchange, all notices concerning the Notes shall be published in accordance with

subparagraph (1).]

§13
APPLICABLE LAW, PLACE OFJURISDICTION AND ENFORCEMENT

{1) Applicable Law. The Notes, as to form and content, and all rights and obligations
of the Holders and the Issuer, shall be governed In every respect by German law.

(2) Submission to Jurisdiction. The District Court (Landgericht} in Frankfurt am Main
shall have non-exclusive jurisdiction for any action or other legal proceedings
(“Proceedings”) arising out of or in connection with the Notes.

{3) Enforcement. Any Holder of Notes may in any proceedings against the Issuer, or
to which such Hoider and the Issuer are parties, protect and enforce in his own
name his rights arising under such Nates on the basis of (i} a statement issued by
the Custodian with whom such Holder maintains a securities account In respect of
the Notes (a) stating the full name and address of the Holder, (b) specifying the ag-
gregate principal amount of Notes credited to such securities account on the date of
such statement and {c) confirming that the Custodian has given written notice to the
Clearing System containing the information pursuant to {a) and (b} which has been
confirmed by the Clearing System and {ii} a copy of the Note in global form certified
as being a true copy by a duly authorised officer of the Clearing System or a deposi-
tory of the Clearing System, without the need for production in such proceedings of
the actual records or the global note representing the Notes. For purposes of the
foregoing, “Custodian” means any bank or other financial institution of recognised
standing authonsed to engage in securities custody business with which the Holder
maintains a securities account in respect of the Notes and which maintains an
account with the Clearing System, and includes the Clearing Systemn. Each Holder
may, without prejudice to the foraegoing, protect and enforce his rights under these
Notes also in any other way which is admitted tn Proceedings in the country in
which the Proceedings take place.
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§14
LANGUAGE

[These Terms and Conditions are written in the German language and provided with
an English language translation. The German text shall be controlling and binding.
The English language translation 1s provided for convenience only.]

[These Terms and Conditions are written 1n the English language and provided with
a German language translation. The English text shall be controlling and binding.
The German language translation is provided for convenience orily.]

[Thase Terms and Conditions are written in the English language only.]

[Eine deutsche Ubersetzung der Emissionsbedingungen wird bei der bezeichneten
Geschiéftsstelle der Emissionsstelle [sowie bei der bezeichneten Geschaftsstelle
[der] [einer jeden] Zahistelle] zur kostenlosen Ausgabe berertgehalten.]



