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German translation of the summary of the Programme

The following translation of the original summary is a separate document attached to the
Prospectus. It does not form part of the Prospectus itself and has not been approved by the
FMA. Further, the FMA did not review its consistency with the original summary.

Die folsende Ubersetzung der Originalzusammenfassung ist ein separates Dokument und bildet

einen Anhang zu diesem Prospekt. Sie ist selbst kein Teil dieses Prospekts und wurde nicht von

der FMA gebilligt. Auch die Ubereinstimmung mit der Originalzusammenfassung wurde nicht
von der FMA gepriift.

1. ZUSAMMENFASSUNG DES PROGRAMMS

Diese Zusammenfassung ist als Einleitung zum Prospekt zu lesen und jede Entscheidung, in
Schuldverschreibungen ("Notes") zu investieren, sollte sich auf die Priifung des gesamten Prospekts
stiitzen, einschlieplich der durch Verweis einbezogenen Dokumente. Investoren sollten daher diesen
gesamten Prospekt sorgfiltig lesen und jede Entscheidung, in Schuldverschreibungen gemdfs diesem
Angebotsprogramm zu investieren, sollte auf einer Priifung des gesamten Prospektes basieren,
einschlieflich der konsolidierten Jahresabschliisse der Emittentin, den unter "Risikofaktoren" (Risk
Factors") genannten Angelegenheiten und, hinsichtlich der Emissionsbedingungen einer bestimmten
Tranche von Schuldverschreibungen, den anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen. Die Emittentin
haftet fiir die Zusammenfassung dieses Prospektes, einschlieflich einer Ubersetzung davon, jedoch
nur fiir den Fall, dass die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist, wenn sie
zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird. Fiir den Fall, dass vor einem Gericht
Anspriiche auf Grund der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden,
konnte der als Kldger auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der
EWR-Vertragsstaaten die Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen
haben. Ausdriicke, die in den nachstehenden Emissionsbedingungen ("Terms and Conditions") der
Schuldverschreibungen definiert werden, haben in dieser Zusammenfassung dieselbe Bedeutung,
sofern keine abweichende Regelung getroffen wurde.

1.1 Das Programm

Form der Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber
Schuldverschreibungen: ("Inhaberschuldverschreibungen").

Jede Serie oder, sofern anwendbar, jede Tranche der
Schuldverschreibungen wird zundchst in einer vorldufigen
Globalurkunde verbrieft, die bei Nachweis des Nichtbestehens
von wirtschaftlichem Eigentum im Sinne des US-Rechts
(beneficial ownership), wie gemidll den U.S. Treasury
Bestimmungen und D Rules gefordert, gegen eine
Dauerglobalurkunde ausgetauscht wird, sofern diese
Schuldverschreibungen eine anfingliche Laufzeit von mehr
als einem Jahr haben und gemid den D Rules (wie
nachfolgend unter den Verkaufsbeschriankungen (Selling
Restrictions) definiert) emittiert wurden. Andernfalls wird
eine solche Tranche durch eine Dauerglobalurkunde ohne
Zinsscheine reprisentiert. Einzelurkunden und Zinsscheine
werden nicht ausgegeben.

Clearing Systeme: Clearstream Luxemburg, Clearstream Frankfurt, Euroclear,
oder OeKB, Wien, und, in Bezug auf eine Serie, jedes andere
Clearing System, welches zwischen dem Emittenten, der
Emissionsstelle, der jeweiligen Zahlstelle und dem jeweiligen
Dealer vereinbart wird.
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Wihrungen:

Laufzeiten:

Stiickelung:

Festverzinsliche

Schuldverschreibungen:

Variabel verzinsliche

Schuldverschreibungen:

Nullkupon-

Schuldverschreibungen:

Schuldverschreibungen
mit einem variablen
Kupon:

Zinsperioden und
Zinssitze:

Vorbehaltlich der Einhaltung aller anwendbaren rechtlichen
und regulatorischen Beschrinkungen, Gesetze, Richtlinien
und Verordnungen koénnen Schuldverschreibungen in jeder
Wihrung begeben werden, die zwischen dem Emittenten und
dem jeweiligen Dealer vereinbart werden.

Jene Laufzeiten, die zwischen dem Emittenten, der jeweiligen
Zahlstelle und dem jeweiligen Dealer vereinbart werden,
unter Beriicksichtigung jener Mindest- oder
Maximallaufzeiten, die jeweils nach den fiir den Emittenten
maBgeblichen Gesetzen, Richtlinien und Verordnungen
erlaubt oder gefordert sind. Tier 1 Schuldverschreibungen
sind auf Unternehmensdauer begeben. Erginzungskapital-
Schuldverschreibungen und nachrangige Ergédnzungskapital-
Schuldverschreibungen haben eine Mindestlaufzeit von acht
Jahren, Nachrang Kapital-Schuldverschreibungen haben eine
Mindestlaufzeit von fiinf Jahren und kurzfristige Nachrang
Kapital-Schuldverschreibungen von zwei Jahren (alle
verwendeten Ausdriicke jeweils entsprechend der Definition
in den Emissionsbedingungen "Terms and Conditions" der
Schuldverschreibungen).

Die Schuldverschreibungen werden entsprechend der in den
jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen festgelegten
Stiickelungen ausgegeben.

Festverzinsliche Schuldverschreibungen sind auf der Basis
und an dem Tag oder den Tagen, der/die in den jeweiligen
Endgiiltigen Bedingungen festgelegt ist/sind, zahlbar.

Bei variabel verzinsliche Schuldverschreibungen werden die
Zinsen separat fiir jede Serie zwischen dem Emittenten und
dem/den jeweiligen Dealer(n) vereinbart und um die
anwendbare Marge angepasst, wie dies in den jeweiligen
Endgiiltigen Bedingungen festgelegt wird.

Nullkupon-Schuldverschreibungen (Zero-Zinssatz Anleihen)
konnen zu ihrem Nominalbetrag oder zu einem Abschlag auf
ihren Nominalbetrag angeboten werden und sind nicht
verzinst.

Fir jede Emission von Schuldverschreibungen mit einem
variablen Kupon wird in den jeweiligen Endgiiltigen
Bedingungen die Basis fiir die Berechnung der zu zahlenden
Zinsbetrage festgelegt. Als Bezugsgrofle kann eine Aktie, ein
Schuldtitel, ein Fonds, ein Index, ein Rohstoff, ein Future,
eine Wihrung oder eine Formel oder ein Korb hiervon oder
eine andere in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen
vorgesehene BezugsgrofBe dienen.

Die Lédnge der Zinsperioden fiir die Schuldverschreibungen
und der jeweils anwendbare Zinssatz oder seine
Berechungsmethode konnen sich von Zeit zu Zeit dndern oder
fir eine Serie unverdndert bleiben. Schuldverschreibungen
konnen eine Zinsober-, eine Zinsuntergrenze oder beides
haben. Die Verwendung von Zinsberechnungsperioden
ermdglicht es, in derselben Zinsperiode unterschiedliche
Zinssdtze zu haben. Alle diese Informationen sind in den
jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen enthalten.
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Optionsscheine und
Turbo-Zertifikate:

Schuldverschreibungen
mit einem variablen
Riickzahlungsbetrag:

Riickzahlung:

Riickzahlung durch
Teilzahlung:

Vorzeitige Riickzahlung:

Vorzeitige Riickzahlung
nach Wahl des Emittenten
oder eines Inhabers der

Der jeweilige Emittent kann Optionsscheine und Zertifikate
jeder Art auf jede BezugsgroBe begeben, einschlieBlich, aber

nicht beschrinkt auf Index-Optionsscheine,
Aktienoptionsscheine,  Optionsscheine auf  Schuldtitel,
Wéhrungsoptionsscheine, Warenoptionsscheine und

Optionsscheine auf Futures und Zinssdtze (oder Korbe
("Baskets") hiervon), ob notiert oder nicht und auf jeden
anderen Optionsschein oder jedes andere Zertifikat (die
"Optionsscheine" oder die "Zertifikate").

Die Optionsscheine konnen entweder als europdische
Optionsscheine oder als amerikanische Optionsscheine oder
mit einer anderen Ausiibungsmethode ausgestaltet sein und
konnen durch Ausgleichzahlung oder durch Lieferung erfiillt
werden. Die Zertifikate konnen in bestimmten Fillen
entweder als Short-Zertifikate oder als Long-Zertifikate
begeben werden und werden durch Ausgleichzahlung erfiillt.

Die  maBgeblichen  Endgiiltigen = Bedingungen  fiir
Schuldverschreibungen mit einem variablen
Riickzahlungsbetrag legen die Berechnungsbasis fiir den
Riickzahlungsbetrag fest. Als BezugsgroBe kann eine Aktie,
ein Schuldtitel, ein Fonds, ein Index, ein Rohstoff, eine
Wéhrung oder eine Formel oder ein Korb hiervon oder eine
andere in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen
vorgesehene Bezugsgrofe dienen.

Schuldverschreibungen kénnen zum Nennwert oder zu jedem
anderen Riickzahlungsbetrag (dargestellt als Formel oder
anders), der in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen
festgelegt wird, riickzahlbar sein.

Die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen fur
Schuldverschreibungen (ausgenommen Tier 1
Schuldverschreibungen)  konnen  festlegen, dass die
Schuldverschreibungen in zwei oder mehr Teilzahlungen
zuriickgezahlt werden konnen, zu den Zeitpunkten, die in den
jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen bestimmt sind.

Ausgenommen  wie  nachstehend unter  "Vorzeitige
Riickzahlung nach Wahl des Emittenten oder eines Inhabers
der Schuldverschreibungen" beschrieben, sind
Schuldverschreibungen (ausgenommen Tier 1
Schuldverschreibungen) nach Wahl des Emittenten vor dem
Ende der Laufzeit nur aus steuerlichen Griinden riickzahlbar
oder aufgrund von Umstidnden, die den Basiswert betreffen,
sowie bei Rechtsdnderungen, Absicherungsstérungen und
Gestiegenen Absicherungs-Kosten, wenn in den Endgiiltigen
Bedingungen so bestimmt.

Tier 1 Schuldverschreibungen kénnen von der Emittentin aus
steuerlichen Griinden oder wenn sich die gesetzliche
Anrechenbarkeit zu den Eigenmitteln der Emittentin auf
konsolidierter Basis in fiir die Emittentin nachteilige Weise
andert, gekiindigt werden.

Die malgeblichen Endgiiltigen Bedingungen fiir jede
Emission von Schuldverschreibungen geben an, ob die
jeweiligen Schuldverschreibungen vor dem Ende der
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Schuldverschreibungen:

Andere
Schuldverschreibungen:

Quellensteuer:

angegebenen Laufzeit nach Wahl des Emittenten (entweder
ganz oder teilweise) und/oder (ausgenommen im Fall von Tier
1 Schuldverschreibungen) des Inhabers kiindbar sind,
und/oder ob die jeweiligen Schuldverschreibungen ein
anderes Wahlrecht des Emittenten/ Inhabers vorsehen, und,
sofern dies zutrifft, die auf eine solche
Riickzahlungsmoglichkeit und/oder ein anderes Wahlrecht
anwendbaren Bedingungen.

Nachrang Kapital-Schuldverschreibungen unterliegen in den
ersten fuinf Jahren ihrer Laufzeit nicht der Riickzahlung nach
Wahl des Inhabers, kurzfristige Nachrang Kapital-
Schuldverschreibungen unterliegen in den ersten zwei Jahren
ihrer Laufzeit nicht der Riickzahlung nach Wahl des Inhabers,
und Ergénzungskapital-Schuldverschreibungen und
nachrangige Ergénzungskapital-Schuldverschreibungen
unterliegen in den ersten acht Jahren ihrer Laufzeit nicht der
Riickzahlung nach Wahl des Inhabers.

Im Fall von Tier 1 Schuldverschreibungen bestimmen die
Endgiiltigen Bedingungen, dass die Tier 1
Schuldverschreibungen (i) keine vorbestimmte Endfilligkeit
aufweisen und zu keiner Zeit nach Wahl der Inhaber
gekiindigt werden konnen; (ii) nach Wahl der Emittentin nach
Abgabe einer Kiindigungsmitteilung an die Inhaber der
Schuldverschreibungen innerhalb der in den Endgiiltigen
Bedingungen bestimmten Kiindigungsfrist am oder nach dem
in den Endgiiltigen Bedingungen bestimmten Tag (oder
Tagen) und zu den darin bestimmten Bedingungen
zuriickgezahlt werden konnen.

Bestimmungen betreffend High Interest Notes, Low Interest
Notes, Interest Rate Linked Notes, Step-up Notes, Step-down
Notes, Dual Currency Notes, Reverse Dual Currency Notes,
Optional Dual Currency Notes, Partly Paid Notes, Jojo
Schuldverschreibungen, Reverse Variable verzinsliche

Schuldverschreibungen, Inflation linked
Schuldverschreibungen, CMS Schuldverschreibungen,
Zinssammler Schuldverschreibungen, Zinskraxler
Schuldverschreibungen, Echo Schuldverschreibungen,
Zinskurvenperformer  Schuldverschreibungen, Switchable
Schuldverschreibungen, Market Timing

Schuldverschreibungen, Chooser  Schuldverschreibungen,
Coupon Booster Schuldverschreibungen, Dual Redemption
Schuldverschreibungen, Reverse Convertible
Schuldverschreibungen, = Bonus  Schuldverschreibungen,
jeweils abhidngig von einem Index, einer Aktie, einem
Rohstoff, einem Fonds, einem Future, einer Wihrung oder
einem Basket davon, Discount Schuldverschreibungen,
Aktienanleihen, und jede andere Art von
Schuldverschreibung, welche die Emittenten und ein Dealer
oder die Dealer gemidB dem Programm zu emittieren
vereinbaren, sind in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen
enthalten.

Alle Kapital- und Zinszahlungen im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen erfolgen frei und ohne Abzug von
Osterreichischer ~ Quellensteuer  nach  Malligabe  der
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Rang der
Schuldverschreibungen:

Nicht-nachrangige
Schuldverschreibungen:

Nachrangige
Schuldverschreibungen:

Tier 1
Schuldverschreibungen

Fundierte
Schuldverschreibungen:

Von der Republik
Osterreich Garantierte
Schuldverschreibungen:

gewOhnlichen Ausnahmen (einschlieBlich der ICMA Standard
EU Ausnahme), sofern nicht eine abweichende Regelung
zwischen dem Emittenten und dem/den jeweiligen Dealer(n)
vereinbart wurde, wie unter "Emissionsbedingungen -
Besteuerung" beschrieben.

Die Schuldverschreibungen konnen als nicht-nachrangige
Schuldverschreibungen  ("Senior  Notes"), nachrangige

Schuldverschreibungen ("Nachrangige
Schuldverschreibungen"), Tier 1 Schuldverschreibungen,
fundierte Schuldverschreibungen ("Fundierte

Schuldverschreibungen") oder von der Republik Osterreich
garantierte Schuldverschreibungen ("Von der Republik
Osterreich  Garantierte Schuldverschreibungen") emittiert
werden, wie unter "Emissionsbedingungen - Rang"
beschrieben ist.

Nicht-nachrangige Schuldverschreibungen sind mit
Ausnahme jener Verbindlichkeiten, welche aufgrund
gesetzlicher Bestimmungen bevorzugt sind und abhidngig von
den jeweiligen  Endgiiltigen  Bedingungen, direkte,
unbedingte, nicht besicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten des Emittenten, wie unter
"Emissionsbedingungen — Rang" beschrieben.

Ergénzungskapital-Schuldverschreibungen, nachrangige
Ergénzungskapital-Schuldverschreibungen, Nachrangige
Kapital-Schuldverschreibungen und kurzfristige Nachrang
Kapital-Schuldverschreibungen (wie in den

Emissionsbedingungen beschrieben) sind nicht besicherte und
nachrangige  Verbindlichkeiten des  Emittenten, die
untereinander und mit allen anderen nachrangigen
Verbindlichkeiten des Emittenten gleichrangig sein, mit
Ausnahme jener nachrangigen Verbindlichkeiten des
Emittenten, die gegeniiber den Schuldverschreibungen
vorrangig oder durch gesetzliche Bestimmungen bevorzugt
sind. Im Fall der Liquidation oder der Ertffnung eines
Konkursverfahrens {iber das Vermoégen des Emittenten
konnen solche Verbindlichkeiten nur nachdem die nicht
nachrangigen Forderungen der Gldubiger der Emittenten
befriedigt wurden befriedigt werden.

Tier 1 Schuldverschreibungen sind gewinnabhéngige, ewige
und nachrangige Wertpapiere, die im Einklang mit den
Anforderungen an hybrides Kapital gemdB § 24 des
Bankwesengesetzes in der jeweils giiltigen Fassung begeben
werden konnen, wie in den "Emissionsbedingungen - Rang"
beschrieben.

Fundierte Schuldverschreibungen werden durch separate
Deckungsstocke besichert und sind direkte, nicht bedingte
und nicht nachrangige Verbindlichkeiten des Emittenten, die
durch eine gesonderte Deckungsmasse besichert sind, wie
unter "Emissionsbedingungen - Rang der fundierten
Schuldverschreibungen" beschrieben.

Von der Republik Osterreich Garantierte
Schuldverschreibungen sind, ausgenommen wie in den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen bestimmt, direkte,
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Investmentiiberlegungen:

Spezielle
Investmentiiberlegungen
fur
Schuldverschreibungen,
die an einen Hedge Fonds
gebunden sind:

Negativerklarung:
Cross Default:
Kiindigungsgriinde:

Anwendbares Recht:

Gerichtsstand:

Anwendbare Sprache:

Ratings:

nicht bedingte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten des
Emittenten, die gemédB § 2 des Bundesgesetzes zur Starkung
des Interbankmarktes (Interbankmarktstirkungsgesetz —
IBSG) von der Republik Osterreich (Bund) garantiert werden,
wie wie unter "Emissionsbedingungen - Rang der
Schuldverschreibungen" beschrieben.

Die anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen enthalten, sofern
anwendbar, spezielle Investmentiiberlegungen fiir bestimmte
Serien oder Tranchen von Schuldverschreibungen. Potentielle
Kéufer sollten die zusitzlichen Investmentiiberlegungen,
welche in den anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
dargestellt werden, priifen und ihre eigenen Finanz- und
Rechtsberater hinsichtlich der Risiken, die mit einem
Investment in eine bestimmte Serie von
Schuldverschreibungen verbunden sind und deren Eignung als
Investment unter Beriicksichtigung ihrer besonderen
Umstédnde konsultieren.

Ein Investment in Schuldverschreibungen, die wirtschaftlich
einen Hedge Fonds abbilden, stellt eine sehr riskante
Vermégensveranlagung dar. Es sollte von Anlegern daher nur
ein kleiner Teil des frei verfiigbaren Vermégens in derartige
Produkte investiert werden, keinesfalls jedoch das ganze
Vermogen oder per Kredit aufgenommene Mittel. Solche
Schuldverschreibungen werden Anlegern angeboten, die iiber
eine besonders fundierte Kenntnis von solchen Anlageformen
haben. Solche Schuldverschreibungen sind nur fiir Anleger
geeignet, die deren Risiken sorgfiltig abwégen kdnnen.

Es bestehen keine Negativerklarungen ("Negative Pledge").
Es gibt keine Cross Default Bestimmungen.

Die  Emissionsbedingungen  sehen  keine  expliziten
Kiindigungsgriinde vor.

Alle  Schuldverschreibungen sowie deren Auslegung
unterliegen Osterreichischem Recht.

Nicht-ausschlieBlicher Gerichtsstand fiir alle Streitigkeiten im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ist, soweit
nach zwingendem Recht zulissig, Wien, Osterreich
(beispielsweise konnen, wenn und soweit durch anwendbare
Gesetze zwingend verlangt, Verfahren bei einem
Verbrauchergerichtsstand zuléssig sein).

Wird in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen festgelegt,
und zwar entweder:

Englisch und, sofern dies in den jeweiligen Endgiiltigen
Bedingungen vorgesehen ist, mit einer deutschsprachigen
Version als unverbindliche Ubersetzung; oder

Deutsch und, sofern dies in den jeweiligen Endgiiltigen
Bedingungen vorgesehen ist, mit einer englischsprachigen
Version als unverbindliche Ubersetzung.

Tranchen von Schuldverschreibungen kénnen ein Rating oder
kein Rating aufweisen. Sofern eine Tranche von
Schuldverschreibungen ein Rating aufweist, wird dieses
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Rating in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angefiihrt.

Ein Rating ist keine Empfehlung, Wertpapiere zu kaufen, zu
verkaufen oder zu halten, und es kann jederzeit zu einer
Aussetzung, Herabstufung oder Widerrufung durch die
jeweilige Rating-Agentur kommen.

1.2 Zusammenfassung der Risikofaktoren

Potentielle Investoren sollten sorgfiltig die Risiken abwidgen, die mit einem Investment in jede
Art von Schuldverschreibungen verbunden sind, bevor sie eine Investitionsentscheidung treffen.
Der Eintritt jedes der in den Risikofaktoren beschriebenen Ereignisse kann die Fahigkeit des
Emittenten beeintrdchtigen, seine Verpflichtungen gegeniiber den Investoren aus den
Schuldverschreibungen zu erfiillen und/oder sie konnten sich nachteilig auf den Marktwert und
Handelspreis der Schuldverschreibungen oder die Rechte der Investoren im Zusammenhang mit
den Schuldverschreibungen auswirken und als Ergebnis konnten die Investoren einen Teil oder ihr
gesamtes Investment verlieren. Potentielle Investoren sollten daher zwei Hauptkategorien von
Risken abwigen, ndmlich (i) Risiken in Zusammenhang mit dem Emittenten, und (ii) Risiken in
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen.

Jeder potentielle Investor sollte, bevor er sich dafiir entscheidet, in aus dem Programm emittierte
Schuldverschreibungen zu investieren, eine eigene griindliche Analyse durchfiihren (insbesondere
eine eigene Finanz-, Rechts- und Steueranalyse).

Risiken betreffend den Emittenten
Kreditrisiko

Das Kreditrisiko ist das Risiko des teilweisen oder génzlichen Verlusts von Zinsen und/oder des
Riickzahlungsbetrags. Es umfasst insbesondere die Nichtzahlungsrisiken, die L#nderrisiken und
die Nichterfiillungsrisiken. Jede Verschlechterung der Kreditwiirdigkeit eines Schuldners kann
das Kreditrisiko erhchen.

Herabstufung des Rating

Es besteht das Risiko, dass eine Rating - Agentur ein Rating des Emittenten aussetzen,
herabstufen oder widerrufen kann und dass eine solche MaBnahme sich negativ auf den Marktwert
und den Handelspreis der Schuldverschreibungen auswirken konnte.

Marktrisiko

Das Marktrisiko ist das Risiko, dass aufgrund von Anderungen der Marktpreise, insbesondere
wegen der Anderung von Zinssitzen, Aktienkursen, Rohstoffpreisen und fremder Wahrung sowie
Preisschwankungen von Giitern und Derivaten, Verluste entstehen.

Operatives Risiko

Es besteht das Risiko, dass Verluste aufgrund der Unzuldnglichkeit oder dem Versagen von
internen Prozessen, Personen, Systemen oder duBeren Ereignissen entstehen, gleich ob durch
bewusste oder zufillige oder natiirliche Umstinde verursacht.

Integrationsrisiko

Die Integration der Investkredit stellt eine erhebliche Herausforderung fiir die Gruppe dar. Sollte
die Integration fehlschlagen, eine lidngere Zeitspanne, mehr Managementaufwand oder andere
Ressourcen in Anspruch nehmen als derzeit vorgesehen, besteht das Risiko, dass es der Gruppe
nicht gelingt, die Synergien und das gemeinsame Wachstumspotential zu realisieren, welche die
wirtschaftlichen und strategischen Beweggriinde der Akquisition der Investkredit durch VBAG
waren.

SUPPLEMENT DATED 17 DECEMBER 2008 8



Wirtschaftliches und politisches Umfeld, riickliufige Finanzmdrkte

Das wirtschaftliche und politische Umfeld in den Landern, in denen der Emittent tétig ist, sowie
die Entwicklung der Weltwirtschaft haben einen fundamentalen Einfluss auf die Nachfrage nach
Dienstleistungen und Finanzprodukten, die von dem Emittenten entwickelt und angeboten
werden.

Insbesondere konnen die jungen Marktwirtschaften in Zentral- und Osteuropa und Siidosteuropa
unter anderem héheren Wechselkursschwankungen, Wahrungsabwertungen, Abschwichungen des
Kreditwachstums, reduzierter Nachfrage nach AuBenfinanzierungen und Abwertungen auf
langfristige Sicht ausgesetzt sein, welche alle einen wesentlichen Einfluss auf den internationalen
Geschiftsbetrieb der Emittentin haben kénnen.

Wettbewerb im osterreichischen Bankensektor

Im &sterreichischen Bankensektor herrscht starker Wettbewerb. Es ist zu erwarten, dass sich
dieser in Zukunft noch weiter verstirken wird. Dies konnte zu einer Reduktion der Ertrdge oder
des frei verfiigbaren Kapitals, das dem Emittenten fiir Investitionen zur Verfiigung steht, fithren.

Regulatorisches Risiko

Die Gesetzgebung sowie die gerichtliche und verwaltungsrechtliche Praxis in den Jurisdiktionen,
in denen der Emittent aktiv ist, kdnnten sich in einer fiir den Emittenten nachteiligen Weise
verdndern.

Wihrungsrisiko

Da wesentliche Vermogenswerte, Geschéftsaktivitdten und Kunden des Emittenten auflerhalb der
Euro-Zone liegen, ist der Emittent Wahrungsrisiken ausgesetzt.

Immobilienmarktrisiko

Der Emittent verfiigt iber ein umfangreiches Immobilienportfolio und ist daher den Preisrisiken
in der Immobilienbranche ausgesetzt.

Spezifische Risikofaktoren fiir VBAG

VBAG konnte mit ihrer Berufung gegen Steuerbescheide iiber vergangene Jahre betreffend zwei
vollkonsolidierte Unternehmen der VBAG nicht durchdringen.

Risikofaktoren betreffend die Schuldverschreibungen
Allgemeine Risiken betreffend Schuldverschreibungen

Das Zinssatzniveau auf dem Geld- und Kapitalmarkt kann tdglichen Schwankungen unterliegen
und daher zu tdglichen Wertveranderungen der Schuldverschreibungen fiihren.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko ist das Risiko der teilweisen oder génzlichen Nichtzahlung von Zinsen und/oder
Riickzahlungsbetragen durch den Emittenten, zu deren Leistung sich der Emittent im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen verpflichtet hat.

Credit Spread Risiko

Ein Credit Spread ist eine Marge, die der Emittent einer Schuldverschreibung als Risikoprdmie an
Schuldverschreibungsinhaber leistet. Investoren von Schuldverschreibungen sind dem Risiko von
Verdnderungen des Credit Spreads ausgesetzt.

Rating der Schuldverschreibungen

Es besteht das Risiko, dass ein Rating von Schuldverschreibungen nicht alle Risiken der
Veranlagung in solche Schuldverschreibungen addquat widerspiegelt und ausgesetzt, herabgestuft
oder widerrufen wird.

Wiederveranlagungsrisiko
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Der allgemeine Marktzinssatz kann unter den Zinssatz der Schuldverschreibungen wihrend ihrer
Laufzeit fallen. In diesem Fall kann es sein, dass Investoren nicht in der Lage sind, aus den
Schuldverschreibungen zuriickerhaltenes Geld in einer Weise wieder zu veranlagen, die ihnen
dieselbe Rendite bietet.

Risiko der vorzeitigen Riickzahlung

Die Endgiiltigen Bedingungen einer bestimmten Emission von Schuldverschreibungen kénnen den
Emittenten zu einer vorzeitigen Beendigung berechtigen. Wenn der Emittent sein Recht wéhrend
einer Periode von sinkenden Marktzinssétzen ausiibt, konnten die Gewinne bei der Riickzahlung
geringer ausfallen als erwartet und der zuriickgezahlte Nennbetrag konnte unter dem vom Investor
bezahlten Kaufpreis liegen.

Cash Flow Risiko

Im Allgemeinen sehen strukturierte Schuldverschreibungen einen bestimmten Cash Flow vor. Die
Endgiiltigen Bedingungen legen fest, unter welchen Bedingungen, zu welchen Zeitpunkten und in
welcher Hohe Zinsen und/oder die Riickzahlungsbetridge gezahlt wird/werden. Fiir den Fall, dass
die vereinbarten Bedingungen nicht ecintreten, kann der tatsichliche Cash Flow von dem
erwarteten abweichen.

Optionspreisrisiko

Das Preisrisiko von Optionsscheinen wird vorrangig vom Preis und der Volatilitit der zugrunde
liegenden Vermogenswerte, Indices, oder anderen Variablen (der "Basiswert") dem
Ausiibungspreises, der verbleibenden Dauer und dem garantierten Zinssatz beeinflusst. Starke
Schwankungen des Preises oder der Volatilitit der Basiswerte konnen den Optionspreis
beeinflussen.

Wiéihrungsrisiko - Wechselkursrisiko

Investoren kdnnen dem Risiko nachteiliger Wechselkursénderungen oder der Auferlegung oder
Anderung von Devisenkontrollen durch Behorden unterliegen.

Inflationsrisiko

Das Inflationsrisiko ist das Risiko einer zukiinftigen Geldentwertung, die den realen Gewinn einer
Anlage reduziert.

Fehlen eines aktiven liquiden Handels — Risiko des Verkaufes vor dem Endfiilligkeitstag

Investoren sollten beachten, dass nicht gewéhrleistet werden kann, dass sich ein liquider
Sekunddarmarkt fiir die Schuldverschreibungen entwickeln wird oder, sofern sich ein solcher
entwickelt, dieser auch fortlaufend besteht. Investoren konnen daher moglicherweise die
Schuldverschreibungen nicht zum gewiinschten Zeitpunkt oder zum gewiinschten Preis weiter
verkaufen. Im schlimmsten Fall kénnen die Schuldverschreibungen von den Investoren vor dem
Ablauf der Laufzeit iiberhaupt nicht verkauft werden.

Marktpreisrisiko — Bisherige Wertentwicklung

Investoren sind dem Risiko einer negativen Marktpreisentwicklung von Schuldverschreibungen
ausgesetzt. Der historische Preis einer Schuldverschreibung soll daher keinesfalls als Indikator fiir
die zukiinftige Entwicklung einer Schuldverschreibung verwendet werden.

Kauf auf Kredit — Fremdfinanzierung

Im Falle eines fremdfinanzierten Kaufs von Schuldverschreibungen muss der Investor zusitzlich
zum Risiko eines moglichen Wertverlustes der Schuldverschreibungen auch die verzinste
Fremdverzinsung bedienen, wenn die Schuldverschreibungen einen Ausfall erleiden oder ihr Preis
erheblich sinkt.

Transaktionskosten/Gebiihren
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Anfallende Nebenkosten, insbesondere im Zusammenhang mit dem Kauf und dem Verkauf der
Schuldverschreibungen konnen das Gewinnpotential der Schuldverschreibungen deutlich
reduzieren oder sogar ausschlieBen.

Clearing-Risiko
Investoren miissen auf die Funktionsfidhigkeit des jeweiligen Clearing-Systems vertrauen.
Besteuerung

Potentielle Investoren sollten ihre eigenen Steuerberater kontaktieren, um sich iiber die
steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in Schuldverschreibungen beraten zu lassen, welche von
der steuerrechtlichen Situation, die fiir Investoren generell beschrieben wird, abweichen kann.
Zusitzlich konnte sich die steuerrechtliche Behandlung eines Investors in Zukunft zum Nachteil
des Investors verandern.

Gesetzesinderungen

Anderungen anwendbarer Gesetze, Richtlinien oder Vorschriften konnen einen nachteiligen
Einfluss auf den Emittenten, die Schuldverschreibungen und die Investoren haben.

Spezielle Risiken von einzelnen Merkmalen oder Kategorien von Schuldverschreibungen

Der Kauf von Schuldverschreibungen unterliegt bestimmten Risiken, die abhingig von der
Spezifizierung und der Art der Schuldverschreibungen variieren. Fiir eine Beschreibung von
solchen Spezifizierungen und Typen sollte der Investor die jeweiligen Abschnitte im Kapitel
"Risk factors" (Risikofaktoren) abwigen und verstehen.

Strukturierte Schuldverschreibungen unterliegen zusitzlichen Risiken. Eine Anlage in
Schuldverschreibungen, deren Bonus und/oder Zinsen oder Riickzahlungsbetrag sich unter Bezug
auf einen oder mehrere Aktien, Schuldtitel, Fonds, Wéhrungen, Waren, Zinssidtzen oder anderen
Indizes oder Formeln, entweder direkt oder indirekt, errechnet, kann mit erheblichen Risken
verbunden sein, die bei dhnlichen Investitionen in herkdmmliche Schuldtitel nicht bestehen. Dies
schlieft die Risiken ein, dass die Zinssdtze zum gleichen Zeitpunkt unter den Zinssidtzen
herkommlicher Schuldtiteln liegen sowie, dass ein Anleger den gesamten oder einen erheblichen
Teil des Wertes der Anlage verliert.

Eine Anlage in Optionsscheine oder Zertifikate, die von Vermogensgegenstinden oder anderen
Bezugsgroflen abhingig sind, kann erhebliche Risiken umfassen, die mit einer Anlage in
herkommliche Wertpapiere, wie Schuldtitel oder Aktien nicht verbunden sind. Diese Risiken
umfassen unter anderem aber nicht ausschlieBlich jene Risiken, die im Kapitel "Risk Factors —
Warrants, Certificates" (Risikofaktoren — Optionsscheine, Zertifikate) dargestellt sind.

Tier 1 Schuldverschreibungen stellen direkte, unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin, die nachrangig gegeniiber Zahlungen auf alle Verbindlichkeiten gegeniiber ihren
Glaubigern und Anspriichen der Inhaber hoherrangiger Wertpapiere sind. Sie sind auf
Unternehmensdauer begeben und Inhaber sollten sich bewusst sein, dass sie dem Risiko eines
Investments in Tier 1 Schuldverschreibungen unter Umsténden fiir einen unbefristeten Zeitraum
ausgesetzt sein konnen. Zinsen auf Tier 1 Schuldverschreibungen ist nicht kumulativ und wird
von der Emittentin nur aus Ausschiittungsfihigen Mitteln bezahlt, sowie solche vorhanden sind.
Anleger sollten sich im Klaren sein, dass die Emittentin, selbst wenn ausreichend
Ausschiittungsfiahige Mittel vorhanden sind, nicht verpflichtet ist, Zinszahlungen zu leisten,
ausgenommen in einigen bestimmten Fillen.

1.3 Zusammenfassung der Beschreibung des Emittenten
Allgemein

Der Emittent ist eine Osterreichische Aktiengesellschaft, die im 6sterreichischen Firmenbuch unter
der Firma "Osterreichische Volksbanken-Aktiengesellschaft" zu FN 116476 p eingetragen ist. Der
Emittent betreibt sein Geschift unter anderem unter dem Handelsnamen "VBAG". Das zustindige
Registergericht ist das Handelsgericht Wien. lhre Geschéftsadresse ist Kolingasse 19, A-1090

Wien, Osterreich.
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Der Vorstand von VBAG besteht aus fiinf Mitgliedern. Der Aufsichtsrat hat 21 Mitglieder, von
denen sieben vom Betriebsrat entsendet wurden.

Aktienkapital

Das ausgegebene Aktienkapital der VBAG betrdgt EUR 311.095.411,82 und ist in 42.791.666
Inhaberaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von je EUR 7,27 aufgeteilt (am Tag
dieses Dokumentes).

Die Aktiondre von VBAG sind die Volksbanken Holding registrierte Genossenschaft mit
beschriankter Haftung (58,2 %), die DZ BANK Gruppe (25,0 % plus eine Aktie), die ERGO
Gruppe (Victoria Versicherung) (10,0 %), die Raiffeisen Zentralbank  Osterreich
Aktiengesellschaft (6,1 %) und andere Aktionére (0,7 %).

Finanzinformation

Die nachstehenden Finanzinformationen sind dem gepriiften konsolidierten Jahresabschluss von
VBAG zum 31.12.2007 entnommen:

in EUR tausend

Summe der Aktiva 78.640.829
Zinsiiberschuss 830.728
Jahresiiberschuss vor Steuern 388.121
Jahresiiberschuss 345910
Konzernjahresiiberschuss 219.682

Am 3.11.2008 haben die Emittentin, die Kommunalkredit und die Republik Osterreich gemeinsam
angekiindigt, dass die Republik Osterreich sich bereit erklirt hat, simtliche Aktien der Emittentin
an der Kommunalkredit fiir einen Gesamtpreis von EUR 1 zu kaufen. Zusétzlich hat sich die
Emittentin bereit erkldrt, Partizipationskapital der Kommunalkredit , eine fiir bankregulatorische
Zwecke als Kernkapital anrechenbare Kapitalform, in einem Gesamtbetrag von EUR 172.500.000
mit einer Dividendenberechtigung von 8% p.a., welche vom Vorliegen eines ausreichenden
Jahresgewinnes der Kommunalkredit abhidngt. Das Partizipationskapital ist unbefristet und kann
durch die Kommunalkredit nur gemédf den Bestimmungen iiber eine Aktienkapitalherabsetzung
oder eine Einziehung gemél dem Bankwesengesetz zuriickbezahlt werden, aber jedenfalls nicht
frither als fiinf Jahre ab Ausgabe des Partizipationskapitals. Weiters wird die Emittentin tibliche
Zusicherungen und Gewihrleistungen bis zu einem Hochstbetrag von EUR 100.000.000
abzugeben, wobei diese in zeitlicher Hinsicht auf zuriickliegende bedingte Haftungen beschriankt
sind. Die Beteiligung der Kommunalkredit im Ausmafl von 49,16 % an der Dexia
Kommunalkredit Bank wird an Dexia fiir EUR 1 verkauft. Als Folge des Verkaufes der Aktien an
der Kommunalkredit evaluiert die Emittentin derzeit ihre Geschiftspolitik hinsichtlich der
Finanzierung von Kommunen. Am 30.6.2008 betrug die nicht gepriifte konsolidierte
Bilanzsumme etwa EUR 87.709.107.000, wovon EUR 34.534.532.000 der Kommunalkredit
zugerechnet werden. Fiir weitere Details siehe "3. Description of the Issuer — Business history and
business development of VBAG - Recent developments".

Der Zwischenbericht zum dritten Quartal 2008 enthilt die Abwertung des Firmenwertes des
Kommunalkredit-Teilkonzerns in Hohe von EUR 125 Mio unter der Position "sonstiges
betriebliches Ergebnis". Die VBAG iiberlegt die Emission von Partizipationskapital gemél § 23
Abs 4 Bankwesengesetz in einem Gesambetrag von bis zu EUR 1 Mrd, welches zur Génze von
der Republik Osterreich in Ubereinstimmung mit dem Bundesgesetz iiber MaBnahmen zur
Sicherung der Stabilitit des Finanzmarktes gezeichnet werden soll. Die Hauptversammlung des
Emittenten hat am 15.12.2008 beschlossen, den Vorstand (mit Zustimmung des Aufsichtsrates) zu
erméchtigten, Partizipationskapital innerhalb von fiinf Jahren nach Beschlussfassung auszugeben.

Geschidiftsiibersicht

VBAG ist eine Universalbank und bietet Bankdienstleistungen an Privatkunden, Geschiftskunden,
qie o6ffentliche Hand und ihre Partner, insbesondere die 0Osterreichischen Volksbanken, in
Osterreich, der Slowakei, die tschechische Republik, Ungarn, Slowenien, Kroatien, Ruménien,
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Bosnien-Herzegowina, Serbien, Zypern, Deutschland, Polen, Ukraine und Malta. Als Folge der
Abgabe der Aktien der Emittentin an der Kommunalkredit (siehe oben), wird Zypern kein
Hauptmarkt mehr sein.

Die Geschifte von VBAG sind in den folgenden Abteilungen organisiert:

Unternehmen;
Privatkunden,;
Treasury;
Immobilien; und

Kommunen. Als Folge des Verkaufes der Aktien an der Kommunalkredit evaluiert die
Emittentin derzeit ihre Geschiftspolitik hinsichtlich der Finanzierung von Kommunen.
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Czech translation of the summary of the Programme

The following translation of the original summary is a separate document attached to the
Prospectuses. It does not form part of the Prospectus itself and has not been approved by the
FMA. Further, the FMA did not review its consistency with the original summary.

Nasledujici preklad puvodniho znéni shrnuti je samostatny dokument pripojeny
k Prospektiim. NetvoFi soudist samotnych Prospektii a nebyl schvilen rakouskym U¥adem
pro dohled nad finanénimi trhy (FMA). Tento urad také neovéril soulad prekladu
s puvodnim znénim shrnuti.

1. SHRNUTi PROGRAMU

Nasledujici shrnuti musi byt chdpdno jako uvod do Prospektu a kazdé rozhodnuti investovat do
Jjakychkoli Dluhopisit musi vychdzet z posouzeni Prospektu jako celku, véetné dokumentii, které jsou do
nich zaclenény formou odkazu. ) Investori by proto méli pozorné precist cely Prospekt a jakékoliv
rozhodnuti investovat do Dluhopisu vydanych v ramci Programu ucinit na zdakladé vyhodnoceni
tohoto Prospektu jako celku vietné konsolidovanych ucetnich zdvérek Emitenta, skutecnosti
uvedenych nize v éasti nazvané ,, Rizikové faktory*, a pokud se tyce podminek jednotlivych
Transi, na zdkladé prislusnych Konecnych podminek. Emitent ponese soukromoprdavni
odpovédnost za toto shrnuti Prospektu, vcetné jakéhokoli jeho prekladu, avsak pouze pokud by
shrnuti bylo zavadéjici, nesprdvné nebo rozporuplné pri posouzeni spolecné s dalSimi Cdstmi
tohoto Prospektu. Pokud bude v souvislosti s informacemi obsazenymi v Prospektu poddna
zaloba u soudu, miize byt Investor jakoZto navrhovatel v dusledku pouziti vnitrostdatnich
pravnich predpisii clenského stdatu Evropského hospoddrského prostoru, ve kterém je Zaloba
poddna, povinen hradit ndklady na preklad tohoto Prospektu jesté pred zahdjenim soudniho
Fizeni. Vyrazy definované v nize uvedenych Podminkdch dluhopisii budou mit v tomto shrnuti
stejny vyznam, pokud neni stanoveno jinak.

1.1 Program

Forma dluhopisti: Dluhopisy mohou byt vydany pouze ve form& na majitele
(,,Dluhopisy na majitele®). G

Kazda Série, ptipadné TranSe Dluhopisti bude zpocatku pti
vydani pfedstavovana Docasnym globalnim dluhopisem, ktery
bude vyménitelny za Trvaly globalni dluhopis po certifikaci
ohledné nominalniho vlastnictvi mimo USA, jak to pozaduji
predpisy ministerstva financi USA a ptfedpisy D Rules, pokud
maji tyto Dluhopisy vychozi splatnost del§i nez jeden rok a
pokud jsou vydany v souladu s predpisy D Rules (jak je
definovano vysSe v Casti Prodejni omezeni). Jinak bude tato
Transe piedstavovana Trvalym globalnim dluhopisem bez
urokovych kuponii. Koneéné dluhopisy a urokové kupony
nebudou vydavany.

Clearingové systémy: Clearstream Luxembourg, Clearstream Frankfurt, Euroclear,
nebo OeKB Viden, anebo ve vztahu k jakékoli Sérii jiny
clearingovy systém, na némz se Emitent, pfislusny financni
zprostiedkovatel (,,Finan¢ni zprostiedkovatel®), ptislusny
platebni zprostfedkovatel (,,Platebni zprostfedkovatel) a
ptislusny Obchodnik s cennymi papiry mohou dohodnout.

Mény: Pod podminkou dodrzeni vSech pfisluSnych pravnich nebo
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Doby splatnosti:

Jmenovita hodnota:

Dluhopisy s pevnym
urokem:

Dluhopisy s plovoucim
urokem:

Dluhopisy s nulovym
kuponem:

Dluhopisy s variabilnim
kuponem:

Urokové obdobi a Grokové
sazby:

Warranty a Certifikaty:

regulatornich omezeni, pfislusnych zakond, predpisi a
smérnic mohou byt Dluhopisy vydany v libovolné méné
dohodnuté mezi Emitentem a pfislusnymi Obchodniky
s cennymi papiry.

Doby splatnosti jsou predmétem dohody mezi Emitentem,
ptislusSnym Platebnim zprostfedkovatelem a pfislusSnym
Obchodnikem s cennymi papiry, pfiCemZz plati, ze doba
splatnosti Dluhopisti bude omezena nejkratsi a nejdelsi dobou
splatnosti, kterou budou umoziovat nebo vyzadovat piislusné
zakony, predpisy a smérnice vztahujici se na Emitenta.
Dluhopisy fady 1 jsou trvalé. Dluhopisy souvisejici
s dodate¢nym kapitalem a Podfizené dluhopisy souvisejici
s dodate¢nym kapitalem budou mit minimalni dobu splatnosti
osm let, Podtizené kapitalové dluhopisy pét let a Kratkodobé
podtizené kapitalové dluhopisy dva roky (vSechny tyto pojmy
jsou vymezeny v Podminkach dluhopisti).

Dluhopisy budou vydavany ve jmenovitych hodnotach
stanovenych v prislusnych Koneénych podminkach.

Pevny urok bude splatny zpétné, na zakladé a v terminu ¢i
v terminech splatnosti stanovenych v pfislusnych Kone¢nych
podminkach.

Dluhopisy s plovoucim urokem (,,Dluhopisy s plovoucim
urokem®) ponesou urok, ktery bude urCen samostatné pro
kazdou Sérii na zakladé dohody mezi Emitentem a pfislusSnym
Obchodnikem ¢i Obchodniky s cennymi papiry, po upravé o
jakoukoli pfislusnou marzi, jak stanovi pfislusné Konecné
podminky.

Dluhopisy s nulovym kupdénem (,,Dluhopisy s nulovym
kuponem*) mohou byt vydavany ve své jmenovité hodnoté
nebo s diskontem a nebudou troceny.

Koneéné podminky vydané pro kazdou emisi dluhopisi
s variabilnim kupénem (,,Dluhopisy s variabilnim kuponem®)
stanovi zéklad pro vypocet vysSe splatného uroku, pficemz
timto zakladem muze byt akcie, dluhovy cenny papir, fond,
index, komodita, futures, ména nebo vzorec ¢i ko$§ z téchto
veli¢in, ptipadné se tento zaklad stanovi jinym zpiisobem
podle ustanoveni obsazenych v pfislusnych Konecnych
podminkach.

Délka urokovych obdobi pro Dluhopisy a ptislusna trokova
sazba nebo metoda jejiho vypoctu se mulize v Case liSit nebo
mize byt pro vSechny Série stejna. Dluhopisy mohou mit
stanovenu nejvyssi urokovou sazbu, nejnizsi irokovou sazbu,
ptipadné obé. Pouziti obdobi vypoctu aroku umoziluje, aby
Dluhopisy nesly béhem stejného urokového obdobi riizny
urok. VsSechny informace tohoto druhu budou uvedeny
v pfislusnych Kone¢nych podminkach.

Emitent mtze cas od Casu vydat warranty a certifikaty
jakéhokoliv druhu na jakémkoliv podkladé, zejména na
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Dluhopisy s variabilni
castkou ke splaceni:

Splacenti:

Splaceni ve splatkach:

Ptredc¢asné splaceni:

Predcasné splaceni podle
volby Emitenta nebo
Drzitelt dluhopist:

podkladé indexd, ucastnickych cennych papiri, dluhovych
cennych papiri, mén, komodit, futures, Grokovych sazeb
(nebo kost téchto velicin, bez ohledu na jejich vefejnou
obchodovatelnost), a jakékoli jiné warranty a certifikaty
(,,Warranty* a ,,Certifikaty®).

Warranty mohou byt bud’ evropského ¢i amerického typu
nebo jiného typu uplatnéni a mohou byt vyporadany
v hotovosti nebo fyzicky. Certifikaity mohou byt v urcitych
ptipadech bud’ tzv. kratké Certifikaty nebo dlouhé Certifikaty
a jsou vyporadany v hotovosti.

Kone¢né podminky vydané pro jednotlivé emise dluhopisi
s variabilni ¢astkou ke splaceni (,,Dluhopisy s variabilni
castkou ke splaceni®) stanovi metodu pro vypocet ¢astek ke
splaceni, coz muze byt pomoci odkazu na akcie, dluhovy
cenny papir, fond, index, komoditu, ménu nebo vzorec ¢i kos
z téchto velic¢in, pfipadné jinym zpisobem uvedenym
v pfislusnych Kone¢nych podminkach.

Dluhopisy s vyjimkou Dluhopist fady 1 mohou byt splatné v
jejich nominalni hodnoté nebo ve vysi (upfesnéné vzorcem
nebo jinym zplsobem) stanovené v priislusnych Konec¢nych
podminkach.

Kone¢né podminky mohou stanovit, ze Dluhopisy lze splatit
ve dvou ¢i vice splatkach ve vysi a v terminech stanovenych
v pfislusnych Koneé¢nych podminkach.

S vyjimkou stanovenou v casti ,,PredCasné splaceni podle
volby Emitenta nebo Drzitelli dluhopisi® nize lze Dluhopisy
s vyjimkou Dluhopisti fady 1 splatit podle volby Emitenta
pred datem jejich splatnosti pouze z dafiovych davodt, nebo v
ptipadé okolnosti vztahujicich se k podkladovému aktivu,
nebo v piipadé zmeény pravnich predpisi, naruseného zajisténi
proti kolisani (hedging) nebo zvySenych nakladi na zajisténi
proti kolisani, pokud je tak stanoveno v Konecnych
podminkach.

Dluhopisy fady 1 mize Emitent splatit z danovych divodi,
nebo pokud dojde v neprospéch Emitenta ke zméné moznosti
Emitenta vyplyvajici zrakouského bankovniho prava
vykazovat Dluhopisy fady 1 jako soucast vlastniho kapitalu
pro  ucely rakouské  kapitalové  pfiméfenosti  na
konsolidovaném zakladé.

Koneéné podminky vydané pro kazdou emisi Dluhopist
stanovi, zda je mozné, aby byly tyto Dluhopisy splaceny pied
jejich stanovenou dobou splatnosti podle volby Emitenta (bud’
zcela nebo ¢astecne€) a/nebo (s vyjimkou Dluhopisi fady 1)
podle volby Drzitelti dluhopisti, a/nebo zda takové DIluhopisy
podléhaji jakékoli jiné volbé Emitenta/Drziteld dluhopist, a
pokud ano, stanovi podminky, které plati pro toto splaceni
a/nebo pro jinou volbu.

Na Podiizené kapitalové dluhopisy se v prvnich péti letech
jejich trvani nevztahuje moznost splaceni podle volby
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Ostatni dluhopisy:

Srazkova dar:

Status DIuhopist:

Prioritni dluhopisy:

Drzitele dluhopisu, u Kratkodobych podfizenych kapitalovych
dluhopisti neexistuje v prvnich dvou letech jejich trvani
moznost splaceni podle volby Drzitele dluhopisu a pro
Dluhopisy souvisejici s dodateénym kapitalem a Podfizené
dluhopisy souvisejici s dodateénym kapitdlem neexistuje
moznost  splaceni podle volby Drzitele dluhopisu
béhem prvnich osmi let jejich trvani.

V ptipad¢é Dluhipu fady 1 urci ptislusné Koneéné podminky,
ze Dluhopisy fady 1 (i) nebudou mit datum splatnosti a
nebudou splatné kdykoliv podle volby Drzitele dluhopisu; (ii)
budou splatné podle volby Emitenta na zakladé vyzvy
predlozené Drziteli Dluhopisu v pribéhu vypovédni lhity
stanovené v prislusnych Kone¢nych podminkach v den nebo
po dni stanoveném v prislusnych Koneénych podminkach, a
to za cenu nebo ceny a za podminek stanovenych
v Konec¢nych podminkach.

V pfislusnych Koneénych podminkach budou uvedeny
podminky platné pro Dluhopisy svysokym trokem,
Dluhopisy s nizkym trokem, Dluhopisy vazané na Grokovou
sazbu, Dluhopisy step-up, Dluhopisy step-down, dvouménové
Dluhopisy, zpétné dvouménové Dluhopisy, volitelné
dvouménové Dluhopisy, c¢astecné splacené Dluhopisy,
Dluhopisy jojo, Dluhopisy se zpétné plovouci sazbou,
Dluhopisy véazané na inflaci, DIluhopisy CMS, Dluhopisy
range accrual, Dluhopisy ratchet, Dluhopisy snowball,
Dluhopisy steepener, ,,pfepinatelné” (switchable) Dluhopisy,
Dluhopisy s trznim nacasovanim, Dluhopisy chooser,
Dluhopisy coupon booster, Dluhopisy s dvojitym splacenim,
zpétné vymeénitelné Dluhopisy, bonusové Dluhopisy vazané
na index, akcii, komoditu, fond, futures, ménu nebo jejich
kos, diskontové Dluhopisy, Dluhopisy cash-or-share a pro
vSechny dalsi typy Dluhopisti, u nichz se mohou Emitent a
jakykoli Obchodnik nebo Obchodnici scennymi papiry
dohodnout, Ze je vydaji na zaklad¢ Programu.

Vsechny platby jistiny a uroku v souvislosti s Dluhopisy
(kromé Certifikati a Warrantli) se budou uskutecniovat bez
srazkovych dani Rakouské republiky, pfi¢emz plati obvyklé
vyjimky (v€etné vyjimky ICMA Standard EU Exception),
pokud neni dohodou mezi Emitentem a Obchodnikem C¢i
Obchodniky s cennymi papiry stanoveno jinak, coz je
uvedeno v ¢asti ,,Podminky dluhopist — Zdanéni®.

Dluhopisy mohou byt vydavany jako prioritni Dluhopisy
(,,Prioritni dluhopisy*), podtfizené Dluhopisy (,,Podiizené
dluhopisy), Dluhopisy fady 1, Kryté dluhopisy nebo jako
Dluhopisy, za které poskytla ruceni Rakouska republika
(»Dluhopisy zajisténé Rakouskou republikou®) podle popisu
v casti ,,Podminky dluhopisti — Status®.

Prioritni dluhopisy budou podle specifikace uvedené
v pfislusnych Kone¢nych podminkach zakladat piimé,
nepodminéné, nezajisténé, a nepodiizené zavazky Emitenta,
s vyjimkou jakychkoli zavazki, které maji prednost ze
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Podtizené dluhopisy:

Dluhopisy tady 1

Kryté dluhopisy:

Dluhopisy zajisténé

Rakouskou republikou:

Investi¢ni aspekty:

Zvl1astni posouzeni
investic do DIuhopisi
vazanych na hedgeovy
fond:

zakona, jak je uvedeno v ¢asti ,,Podminky dluhopisi —
Status®.

Dluhopisy souvisejici s dodatecnym kapitalem, Podiizené
dluhopisy souvisejici s dodateénym kapitalem, Podfizené
kapitalové dluhopisy a Kratkodobé podfizené kapitalové
dluhopisy (jak je popsano v ¢asti ,,Podminky dluhopisi®)
budou zakladat nezajisténé a podfizené zavazky Emitenta,
které jsou a budou vzajemné rovnocenné (pari passu) jak
mezi sebou navzajem, tak i vici vSem dalSim podfizenym
zavazkim Emitenta, s vyjimkou téch podfizenych zavazki,
které jsou nadiazené Dluhopisim nebo maji prfednost ze
zakona. V ptipad¢ likvidace nebo zahajeni konkurzniho fizeni
na majetek Emitenta mohou byt tyto zavazky splnény teprve
poté, co byly uspokojeny nepodiizené naroky véfiteli
Emitenta.

Dluhopisy fady 1 mohou byt vydany v souladu s aktualnimi
pozadavky pro hybridni kapital Rady 1 (hybrides Kapital)
uvedenymi v § 24 rakouského bankovniho zakona zroku
1993 v platném znéni (Bankgesetz) (,,Rakousky bankovni
zakon®). jak je popsano v ,,Podminkach dluhopisti — Status —
Dluhopisy fady 1°.

Kryté dluhopisy zajisténé prostiednictvim samostatnych
skupin majetku budou zakladat piimé, nepodminéné a
nepodiizené  zavazky Emitenta, zajisténé  zvlastnimi
skupinami aktiv urenych k pokryti téchto zavazki, vse jak je
popsano v ¢asti ,,Podminky dluhopisi — Status Krytych
dluhopist®.

Dluhopisy zajisténé Rakouskou republikou budou za
podminek stanovenych v ptislusnych Kone¢nych podminkach
zakladat pfimé, nepodminéné a nepodiizené zavazky
Emitenta, za které poskytla ruceni Rakouska republika
(federace, Bund) podle § 2 rakouského zakona o posileni
mezibankovniho trhu (Bundesgesetz zur Stdirkung des
Interbankmarktes (Interbankmarktstirkungsgesetz — IBSG),
jak je popsano v ,,Podminkach dluhopisii — Status®.

Ptislusné Konecné podminky budou uvadét vsechny
specifické investi¢ni aspekty pro urcité Série nebo TranSe
Dluhopisi, pokud to ptipada v avahu. Potencialni kupujici by
meéli zvazit vSechny dalsi investicni aspekty uvedené
v pfislusnych Kone¢nych podminkach a méli by se se svymi
vlastnimi finanénimi a pravnimi poradci poradit o rizicich
spojenych s investici do jednotlivych Sérii Dluhopisi a o
vhodnosti investovani do jakychkoliv Dluhopisti v souvislosti
s jejich individualni situaci.

Investice do Dluhopist, které z ekonomického hlediska
predstavuji hedgeovy fond, je spojena s vysokou mirou rizika.
Proto by do takovych Dluhopisii méla byt investovana pouze
mald cast disponibilnich prostfedkli, nikoliv veskeré
disponibilni prostfedky nebo prostiedky ziskané na zaklade¢
uvéru. Investice do takovych Dluhopisii bude nabizena
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investorim zvlast obeznamenym s investi¢nimi zalezitostmi.
Investoti by méli investici uskutecnit pouze v ptipadé, Ze jsou
schopni peclivé zvazit rizika spojena s takovymi Dluhopisy.

Zakaz majetkovych Neni stanoven zakaz majetkovych dispozic (negative pledge).
dispozic:

v 7

Ktizové poruseni zavazkli  Neexistuje ustanoveni o kifizovém poruSeni zavazki vici

vici ostatnim véfiteltim: ostatnim véfitelim.
Ptipady poruseni: Podminky dluhopist neuvadéji vyslovné ptipady poruseni.
Rozhodné pravo: Vsechny dluhopisy se budou fidit rakouskym pravem a budou

vykladany v souladu s nim.

Soudni ptislusnost: Nevyluénym mistem pfisluSnosti pro piipad jakéhokoliv
soudniho sporu vedeného v souvislosti s Dluhopisy je
v rozsahu povoleném donucujicimi pravnimi predpisy Viden,
Rakousko (naptiklad zahajeni nékterych soudnich fizeni mtize
byt na zakladé prislusnych pravnich predpisi povoleno u
soudu  prislusného  krozhodovani  spori  vedenych
spotiebiteli).

Zavazna jazykova verze: Bude urcena v ptislusnych Kone¢nych podminkach bud’ jako:

anglicka, a pokud tak stanovi pfislusné Konec¢né podminky,
bude vypracovana pouze nezavazna informativni némecka
verze; nebo

némecka, a pokud tak stanovi ptislusné Kone¢né podminky,
bude vypracovana pouze nezavazna informativni anglicka
verze.

Ratingy: Transe Dluhopisii mohou ¢i nemusi byt ohodnoceny.
V ptipadech, kdy se jedna o transi Dluhopist s ratingem, bude
tento rating uveden v prislusnych Koneénych podminkach.

Rating neni doporucenim k nakupu, prodeji ani drzbé cennych
papirii a hodnotici agentura, kterd prirazuje rating, jej miize
kdykoliv pozastavit, sniZit nebo odejmout.

1.2 Piehled rizikovych faktora

Potencialni investofi by méli pied pfijetim investi¢éniho rozhodnuti pe¢livé zvazit rizika investice
do jakéhokoliv druhu Dluhopist. Vyskyt urcitych ptipadii nebo okolnosti uvedenych v ¢asti
tykajici se rizikovych faktord muZze ovlivnit schopnost Emitenta plnit jeho zavazky vuci
investorim souvisejici s Dluhopisy a/nebo miize nepfiznivym zplisobem ovlivnit trzni hodnotu a
obchodni cenu Dluhopisi, pfipadné prava investori vyplyvajici z téchto Dluhopisii, a v disledku
toho by investofi mohli ptijit o ¢ast nebo veskeré své investice. Potencialni investotfi by méli tudiz
zvazit dvé hlavni kategorie rizika: (i) rizika tykajici se Emitenta a (ii) rizika tykajici se Dluhopist.

Pted rozhodnutim o investici do uréitych Dluhopisi vydavanych na zakladé tohoto Programu by
si mel investor provést svou vlastni zevrubnou analyzu (vcetné vlastni GcCetni, pravni a danové
analyzy).

Rizika tykajici se Emitenta
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Uvérové riziko

Uvérové riziko je riziko ¢aste¢né nebo Gplné ztraty uroku a/nebo nesplaceni jistiny v disledku
toho, Ze protistrana nedostala svym zavazk(im. Patii sem zejména rizika nesplaceni, rizika
souvisejici s danou zemi a rizika nesplnéni zavazku. Jakékoli zhorSeni uvérové bonity protistrany
mize vést ke zvySeni Givérového rizika.

Zhorseni ratingu

Existuje riziko, ze ratingova agentura miize pozastavit, snizit nebo odejmout rating Emitenta a Ze
by tento postup mohl negativné ovlivnit trzni hodnotu DIuhopisti a cenu, za niz se obchoduji.

Trini riziko

Trzni riziko je riziko vyplyvajici ze zmény trznich cen, ktera nastava zejména v disledku zmén
urokovych sazeb, cen akcii, cen komodit a cizich mén a také v disledku kolisani cen zbozi a
derivata.

Provozni riziko

Existuje riziko ztraty z diivodu nedostate¢nosti nebo selhani internich postupti, lidského faktoru,
systému nebo v disledku vné&jsich udalosti zptisobenych zamérné nebo ndhodou nebo vzniklych
v dtsledku zivelnich udalosti.

Riziko integrace

Integrace spolecnosti Investkredit je pro Skupinu zasadni vyzvou a bude ji pfedstavovat i nadale.
Pokud by se integrace neuskute¢nila nebo vyzadovala vice ¢asu, pozornosti managementu nebo
dalsi zdroje, nez se v soucasné dobé predpoklada, miize dojit k tomu, Ze Skupina nebude schopna
dosahnout synergie a spolec¢ného ristového potencialu, které tvoti zaklad ekonomického a
strategického smyslu akvizice spolec¢nosti Investkredit ze strany VBAG.

Ekonomické a politické prostiedi, pokles na financnich trzich

Ekonomické a politické prostfedi v zemich, kde Emitent aktivné plsobi nebo kde provozuje
obchodni c¢innost, jakoz i vyvoj svétového hospodafstvi, maji zasadni vliv na poptavku po
sluzbach a finan¢nich produktech vytvorenych a nabizenych Emitentem. Zejména rozvijejici se
trzni ekonomiky stfedni a vychodni Evropy a jihovychodni Evropy mohou mimo jiné prochazet
vétsimi vykyvy sménnych kurzi, znehodnocenim mény, zpomalenim ristu celkového objemu
poskytovanych uvérl, snizenim pozadavki na vnéjsi financovani a dlouhodobé&jsim poklesem, coz
mize mit podstatny vliv na mezinarodni operace Emitenta.

Konkurence v rakouském bankovnim sektoru

V rakouském bankovnim sektoru panuje tvrda konkurence a ocekava se, ze se v budoucnosti jesté
vyostii. To miiZze snizit zisky a vést ke snizeni kapitalu volné dostupného pro investice Emitenta.

Regulatorni riziko

Legislativa stejné jako soudni a administrativni praxe v pravnich fadech, v jejichz ramci Emitent
pusobi, by se mohly ve vztahu k Emitentovi zménit neptiznivym zptsobem.

Kurzové riziko

Vzhledem ktomu, ze se podstatna aktiva, Cinnosti a zakaznici Emitenta nachazeji mimo
Eurozonu, je Emitent vystaven kurzovym riziktim.

Riziko trhu s nemovitostmi

Emitent vlastni rozsahly nemovity majetek a je tudiz vystaven cenovym rizikim na
nemovitostnim trhu.

Rizikové faktory tykajici se konkrétné spole¢nosti VBAG

Odvolani spolecnosti VBAG proti danovému vyméru dané zpiijmu pravnickych osob za
ptedchozi roky u dvou zcela konsolidovanych dcefinych spolecnosti spoleénosti VBAG by
nemuselo byt uspésné.
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Rizikové faktory tykajici se Dluhopistu
Obecna rizika tykajici se Dluhopisu
Riziko souvisejici s urokovou sazbou

Vyse trokové sazby na penéznich a kapitalovych trzich mize denné kolisat a v disledku toho se
mize hodnota Dluhopisi kazdodenné ménit.

Uvérové riziko

Uvérové riziko predstavuje riziko, ze Emitent ¢astecné i zcela nedostoji svym zavazkim splatit
urok a/nebo jistinu, které ma povinnost uhradit na zakladé DIuhopisu.

Riziko urokové prirdaZky

Urokova piirazka je marze, kterou ma platit Emitent drziteli Dluhopisu jako prémii za piijaté
uvérové riziko. Investofi do DIuhopisti na sebe prebiraji riziko, ze se Uirokova prirazka Emitenta
zméni.

Rating Dluhopisi

Rating (hodnoceni) Dluhopisti nemusi adekvatnim zpisobem odrazet veskera rizika spojena
s investici do téchto Dluhopisti a mize byt pozastaven, snizen nebo stazen.

Reinvestiéni riziko
Celkova trzni urokova sazba mize béhem doby splatnosti Dluhopisu poklesnout pod jeho

urokovou sazbu; v tomto pfipadé investofi nemusi byt schopni reinvestovat hotovost uvolnénou z
Dluhopisii zpisobem, ktery jim zaru¢i stejnou miru navratnosti.

Riziko pFedcasného splaceni

Koneéné podminky pro jednotlivé emise Dluhopisti (s vyjimkou Dluhopisi fady 1) mohou
stanovit pravo Emitenta na ukonceni platnosti Dluhopisu. Pokud by Emitent uplatnil své pravo
v obdobi, kdy dochazi k poklesu trznich urokovych sazeb, mize byt vynos dosazeny pii splaceni
niz8i nez predpokladany a splacena nominalni hodnota Dluhopisti mize byt nizs§i nez kupni cena,
kterou investor za Dluhopisy zaplatil.

Riziko hotovostniho toku

Obecné plati, ze strukturované Dluhopisy piinaseji uréity hotovostni tok. Koneéné podminky
stanovi, za jakych podminek, v jakych terminech a v jaké vysi se plati urok a jistina. V ptipade, ze
dohodnuté podminky nebudou splnény, mohou se skute¢né hotovostni toky lisit od
predpokladanych.

Riziko vyplyvajici 7 ceny opce

Cenové riziko opce je primarné ovlivnéno cenou a volatilitou podkladovych aktiv, indexid nebo
jiné polozky (jinych polozek) (,Podkladové aktivum®), realizacni cenou, zbyvajici dobou
platnosti a bezrizikovou trokovou sazbou. Vyrazné kolisani ceny nebo volatilita Podkladového
aktiva mohou opéni cenu ovlivnit.

Ménové riziko — Kurzové riziko

Investofi mohou byt vystaveni riziku neptiznivych zmén devizovych sménnych kurzt nebo riziku,
ze prislusné organy zavedou nebo zméni devizova omezeni.

Riziko inflace
Riziko inflace je riziko budouciho znehodnoceni penéz, které snizuje skutecny vynos z investice.
Neexistujici aktivni likvidni trh — Riziko prodeje pied konelnou splatnosti

Investofi by si méli byt védomi skute¢nosti, Ze nelze zarudit, Ze se rozvine likvidni druhotny trh
Dluhopisii, a pokud jiz vznikne, neni zaruceno, Ze jeho fungovani bude pokracovat. Mlze proto
nastat situace, ze investofi nemusi byt schopni prodat Dluhopisy v poZadovaném Case nebo za
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pozadovanou cenu. V nejhor$Sim pfipadé nemusi byt investofi vibec schopni Dluhopisy pied
okamzikem splatnosti prodat.

Riziko trini ceny — PFedchozi vykonnost

Investofi jsou vystaveni riziku, Ze nastane neptiznivy vyvoj trzni ceny Dluhopisi. Historicka cena
Dluhopisu se nesmi povazovat za ukazatel budouci vykonnosti tohoto Dluhopisu.

Ndakup na uvér — dluhové financovdani

Pokud investor pro financovani nabyti Dluhopisti pouzije uvér a Dluhopisy nasledné nebudou
splaceny nebo pokud obchodni cena znaéné poklesne, nemusi investor Celit pouze potencialni
ztraté své investice, ale navic musi také splatit uvér a pfislusné uroky.

Transakéni naklady/poplatky

Vedlejsi naklady souvisejici zejména s nakupem a prodejem Dluhopisi mohou zasadnim
zptusobem nebo zcela omezit ziskovy potencial Dluhopisi.

Clearingové riziko
Investofi se musi spolehnout na funkénost ptislusného clearingového systému.
Zdanéni

Potencialni investofi by méli kontaktovat své vlastni dafiové poradce a konzultovat s nimi dafiovy
dopad investice do Dluhopist, ktery by se mohl lisit od dariové situace popsané pro investory
obecné. Kromé toho by se mohl danovy rezim, ktery plati pro investora, zménit v neprospéch
tohoto investora.

Zména legislativy

Zmény platnych zakonu, predpisti nebo praxe regulatornich organti mohou mit neptiznivy vliv na
Emitenta, Dluhopisy a investory.

Zvlastni rizika individualnich charakteristik nebo kategorii Dluhopisia

Nakup Dluhopisti s sebou nese urcita rizika, ktera se 1iSi v zavislosti na specifikaci a typu
Dluhopisti. V zdjmu porozuméni jednotlivym specifikacim, typlim a rizikiim by mél investor vzit
v Gvahu a prostudovat pfislusnou cast ,,Rizikové faktory®.

Strukturované dluhopisy mohou piedstavovat dalsi rizika. Investice do Dluhopist, u nichz je
prémie, Grok, nebo jistina, stanovena pomoci odkazu na jednu ¢&i vice hodnot akcii, dluhovych
cennych papirt, fondti, mén, komodit, urokovych sazeb nebo jinych ukazateli ¢i vzored, a to bud’
pfimo nebo nepiimo, mohou v sobé skryvat zadvazna rizika, ktera nejsou spojena s podobnymi
investicemi do konvenéniho dluhového cenného papiru, véetné rizika, Ze vysledna Grokova sazba
bude nizs$i nez Urokova sazba splatnd u konvenéniho dluhového cenného papiru ve stejné dobé
a/nebo rizika, Ze by investor mohl ztratit celou jistinu svych Dluhopist nebo jeji podstatnou ¢ast.

Investice do Warrant a Certifikatd vazanych na aktiva nebo referencni zaklad s sebou mohou
nést zavazna rizika, ktera nejsou spojena s investicemi do konvenénich cennych papird, jako jsou
naptiklad dluhové ¢i majetkové cenné papiry, zejména rizika uvedena nize v Casti ,,Rizikové
faktory — Warranty, Certifikaty.

Dluhopisy tady 1 pfedstavuji pfimé, nezajisténé a podiizené zavazky Emitenta, které mohou byt
uspokojeny az po zaplaceni vSech pohledavek vétitelt Emitenta a pohledavek drziteld cennych
ze mohou byt nuceni nést finanéni rizika spojena s investovanim do téchto dluhopisti po dobu
neuréitou. Urok z Dluhopisii fady 1 neni kumulativni a bude vyplacen Emitentem vyhradné
z prostfedk Disponibilnich fond@ v dostupném mnozstvi. Investofi by méli vzit na védomi
skute¢nost, ze i v pripadech, kdy je dostupné mnozstvi prostfedkit Disponibilnich fondu
dostate¢né, nebude Emitent, az na jisté ptipady, povinen uroky zaplatit.
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1.3 Piehled Emitenta
VSeobecné informace

VBAG je akciovou spolecnosti (dktiengesellschaft) zalozenou podle rakouského prava a zapsanou
v rakouském obchodnim rejstiiku (Firmenbuch) pod nazvem Osterreichische Volksbanken-
Aktiengesellschaft, registra¢ni cislo 116476 p. Mimo jiné plisobi pod obchodnim nazvem
»VBAG"“. Soudem ptislusnym pro registraci je Obchodni soud ve Vidni (Handelsgericht Wien).
Spolec¢nost sidli na adrese Kolingasse 19, A-1090 Viden, Rakousko.

Ptedstavenstvo (Vorstand) spole¢nosti VBAG se sklada z péti ¢lenti. Dozoréi radu (Aufsichtsrat)
tvori dvacet jedna ¢lenti, sedm z nich jsou zastupci rady zaméstnanci.

Akciovy kapitdl

Kapital spole¢nosti VBAG ve formé akcii ¢ini 311 095 411,82 euro a je rozdélen do 42 791 666
akcii na majitele, z nichz kazda ma k datu tohoto Prospektu jmenovitou hodnotu 7,27 euro.

Majitelé akcii spoleénosti VBAG s hlasovacimi pravy jsou Volksbanken Holding registrierte
Genossenschaft mit beschrankter Haftung (58,2%), skupina DZ BANK (25,0% plus jedna akcie),
skupina ERGO  (Victoria insurance) (10,0%), Raiffeisen Zentralbank Osterreich
Aktiengesellschaft (6,1%) a dalsi akcionafi (0,7%).

Finanéni informace

Nize uvedené informace jsou vymnaty zauditovanych konsolidovanych financnich vykaza
spoleé¢nosti VBAG za rok konéici 31. prosince 2007:

Cdstky v tis. euro

Aktiva celkem 78 640 829
Ptijem z Groki netto 830 728
Roéni zisk pred zdanénim 388 121
Roéni zisk po zdanéni 345910
Cisty zisk po odeéteni mensinovych podila 219 682

Emitent, Kommunalkredit a Rakouska republika dne 3. listopadu 2008 spole¢né oznamili, ze se
Rakouska republika zavazala koupit vSechny akcie Kommunalkredit v drzeni Emitenta za
celkovou cenu 1 euro. Nadto se Emitent zavazal upsat ucastnicky kapital (Partizipationskapital,
forma kapitalu povazovana pro tcely bankovni regulace za plivodni kapitdl) Kommunalkreditu
v celkové vysi 172 500 000 euro, s nimz je spojeno pravo na dividendu ve vysi 8§ % p. a. Vznik
prava na vyplatu této dividendy je podminén dostate¢nou vysi ro¢niho zisku Kommunalkredit.
Ucastnicky kapital je trvalé povahy a Kommunalkredit jej muZe vratit pouze postupem
stanovenym pro snizeni zakladniho kapitalu nebo vyplaceni ucastnického kapitalu, upravenym
v Rakouském bankovnim zakoné, ne vSak dfive nez pét let po vzniku ucastnického kapitalu..
Kromé toho poskytne Emitent ¢asové omezené obvyklé zaruky az do vyse 100 000 000 euro za
potencialni zavazky vzniklé v minulosti. Celkem 49,16 procent akcii Dexia Kommunalkredit
Bank, které drzi Kommunalkredit, bude prodano spole¢nosti Dexia za 1 euro. V dasledku zcizeni
akcii Kommunalkredit ptehodnocuje Emitent v souc¢asné dobé¢ svoji obchodni politiku s ohledem
na vefejné finance. K 30. ¢ervnu 2008 cinila neauditovana bilanéni suma Emitenta pfiblizné
87709 107 000 euro, z cehoz 34 534 532 000 euro pripadalo na Kommunalkredit. Blizsi
informace jsou uvedeny v ¢asti “3. Popis Emitenta — Obchodni historie a obchodni vyvoj VBAG —
nejnovejsi vyvoj”.

Utetni zavérka za teti Gtvrtleti roku 2008 zachycuje zhorSeni goodwillu podskupiny
Kommunalkredit ve vysi 125 milioni euro pod polozkou jiné provozni vysledky. VBAG zvazuje
vydani ucastnického kapitalu podle § 23 odst. 4 rakouského bankovniho zakona
(Bankwesengesetz) az do celkové vySe 1 miliardy euro, ktery by byl v celém rozsahu upsan
Rakouskou republikou v souladu s federalnim zakonem o opatfenich pro zajisténi stability
finan¢niho trhu (Bundesgesetz iiber Mafinahmen zur Sicherung der Stabilitiit des Finanzmarktes).
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Valna hromada Emitenta rozhodla dne 15. prosince 2008 o povéieni piedstavenstva (se souhlasem
dozor¢i rady) vydat ucastnicky kapital do péti let od pfijeti tohoto rozhodnuti.

Piehled podnikatelské cinnosti

VBAG je univerzalni banka nabizejici bankovni sluzby soukromé klientele, podnikové klientele,
klientim z vefejného sektoru a svym partnerim, zejména Austrian Volksbanken (Gvérova
druzstva), v Rakousku, na Slovensku, v Ceské republice, v Mad’arsku, Slovinsku, Chorvatsku,
Rumunsku, Bosné a Hercegoving, Srbsku, na Kypru, v Némecku, Polsku, na Ukrajiné a na Malt¢.
V duisledku zcizeni akcii Kommunalkredit Emitentem (viz vyse) ptfestane byt Kypr hlavnim trhem
Emitenta.

Aktivity VBAG jsou organizovany do nasledujicich obchodnich divizi:

podnikova klientela;
drobna klientela;
finan¢ni sprava;
nemovitosti a

vefejné finance: V dlsledku zcizeni akcii Kommunalkredit pfehodnocuje Emitent v

cvvr

uvedeny v ¢asti “3 Popis Emitenta — Obchodni historie a obchodni vyvoj VBAG — nejnové;jsi
vyvoj”.
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Slovak translation of the summary of the Programme

The following translation of the original summary is a separate document attached to the
Prospectuses. It does not form part of the Prospectus itself and has not been approved by the
FMA. Further, the FMA did not review its consistency with the original summary.

Nasledujuci preklad originalneho siuhrnu je samostatny dokument, ktory je pripojenv
Kk Prospektom. Netvori sicast’ samotnvch Prospektov a nebol odsuhlaseny FMA. FMA
taktiez neposudila jeho silad s originalnym suhrnom.

1. SUHRN PROGRAMU

Nasledovny suihrn je potrebné chdpat' ako uvod k Prospektu, a kazdé rozhodnutie investovat do
akychkolvek Notes by sa malo zakladat na prestudovani tohto Prospektu ako celku, vratane dokumentov,
na ktoré Program odkazuje. Investori by si preto mali pozorne precitat cely Prospekt a akékolvek
rozhodnutie investovat' do Notes emitovanych v ramci Programu zaloZit na preskumani tohto Prospektu
ako celku vratane konsolidovanych uctovnych zdavierok Emitenta, skutocnosti uvedenych nizsie v Casti
., Risk Factors*, a pokial' sa tyka podmienok jednotlivych Tranzi, aj prislusnych Konecnych podmienok.
Emitent bude niest obcianskopravnu zodpovednost vo vztahu ktomuto Prospektu, vrdtane jeho
akéhokolvek prekladu, avsak iba pokial by bol tento suhrn zavadzajuci, nespravny alebo rozporny pri
Jeho interpretdcii spolu s ostatnymi Castami tohto Prospektu. V pripade, Ze bude podand Zaloba na sud na
zdklade informdcii zahrnutych v tomto Prospekte, aplikdcia prislusnej ndarodnej legislativy Stdtov v rdmci
Eurdpskeho hospoddrskeho priestoru moze sposobit, ze Investor v pozicii Zzalobcu bude niest ndklady na
preklad tohto Prospektu pred zacatim sudneho konania. Vyrazy definované v nizsie uvedenych
Vseobecnych podmienkach notes budii mat' v tomto siihrne rovnaky vyznam, pokial nebude uvedené inak.

1.1 Program

Forma Notes: Notes mdézu byt emitované len vo forme na dorucitela
(,,Notes na dorucitel'a®).

Kazda Séria, resp. Tranza (Cast’ emisie) notes bude spociatku
reprezentovana Docasnym globalnym note, ktory bude
vymenitelny za Trvaly globalny note po predlozeni
certifikatu, ktory osvedCuje, ze dané osoby nie st americkymi
danovymi rezidentmi (non-U.S. beneficial ownership) tak ako
je to pozadované podla datiovych predpisov Ministerstva
financii USA a ak v sulade s pravidlami D maju takéto Notes
prvu splatnost’ dlhSiu ako jeden rok a su vydané v sulade s
pravidlami D (ako je definované v Obmedzeniach predaja).
V opaénom pripade bude takato Tranza reprezentovana
Trvalym globalnym note bez urokovych kupoénov. Definitivne
notes a trokové kupony nebudi emitované.

Clearingové systémy: Clearstream Luxemburg, Clearstream Frankfurt, Euroclear,
alebo OeKB, Viedeni a pokial’ ide o kazdu Sériu, akykol'vek
iny clearingovy systém, ktory méze byt dohodnuty medzi
Emitentom, prislusnym finanénym agentom (“Finanény
agent“) alebo platobnym agentom (,,Platobny agent®)
a prislusnym Dilerom.

Meny: Za podmienky, ze je to v sulade so vSetkymi prislusnymi
pravnymi alebo regulacnymi obmedzeniami, prislusnymi
zakonmi, predpismi a smernicami, mézu byt Notes emitované
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Splatnosti:

Denominacia:

Notes s pevnou sadzbou:

Notes s Pohyblivou
sadzbou:

Notes s nulovym

kuponom:

Notes s pohyblivym
kuponom (Variable

Coupon Amount Notes):

Urokové obdobia
a urokové sadzby:

Op¢né listy (Warrants)
a Certifikaty:

v akejkol'vek mene odsuhlasenej medzi Emitentom a

prislusnym Dilerom.

Také terminy splatnosti, ktoré je mozné dohodnut medzi
Emitentom, prislusSnym Platobnym agentom a prislusSnym
Dilerom za predpokladu, Ze Notes m6ézu mat miniméalnu
splatnost’ jeden mesiac a podliehaji takej minimalnej
a maximalnej splatnosti, ktora modze byt vyzadovana
akymikol'vek zakonmi, predpismi a smernicami, ktoré su
aplikovatelné pre Emitenta. Notes rady 1 su trvalé.
Dodatocné kapitalové notes a Podriadené dodatocné
kapitalové notes budi mat’ minimalnu splatnost’ osem rokov,
Podriadené kapitalové notes budii mat’ minimalnu splatnost’
pat rokov a Kratkodobé podriadené kapitalové notes budi
mat’ minimalnu splatnost’ dva roky (vSetky tieto pojmy su
definované vo Vseobecnych podmienkach notes).

Notes budu v takych denominaciach, aké budu $pecifikované
v prislusnych Kone¢nych podmienkach.

Pevny trok bude splatny v kazdom roku spitne v den alebo
v diloch Specifikovanych prislusnymi Kone¢nymi
podmienkami.

Notes s pohyblivou sadzbou (,,Notes s pohyblivou sadzbou®)
budil prinasat’ Grok stanoveny zvlast pre kazdi Sériu na
zaklade dohody medzi Emitentom a prislusnym Dilerom
(Dilermi) upraveny o akukol'vek aplikovatelna marzu podla
Specifikacie v prislusnych Kone¢nych podmienkach.

Notes s nulovym kupoénom (,,Notes s nulovym kupénom*)
mozu byt emitované za svoju nominalnu hodnotu alebo cenu
pod nominalnu hodnotu a nebudu vyplacat’ urok.

Koneéné podmienky vydané s ohladom na jednotlivé emisie
notes s pohyblivym  kuponom (,,Notes s pohyblivym
kuponom®) urcia zaklad pre vypocet Ciastok splatnych
urokov, ktory mdze byt viazany na akciu, dlhovy finan¢ny
nastroj, fond, index, komoditu, buducu zmluvu (future
contract), menu alebo vzorec alebo ich koS, pripadne inak
podl'a uréenia v prislusnych Kone¢nych podmienkach.

Dizka trokovych obdobi pre Notes a platna tirokova sadzba,
alebo metoda jej vypoctu sa moze priebezne odliSovat’, alebo
mdze byt nemenna pre kazdi Sériu. Notes mozu mat
maximalnu urokovil sadzbu, minimalnu urokovi sadzbu,
alebo obidve. Pouzivanie intervalov kalkulacie urokov
umoziniuje Notes prinaSat uarok pri réznych sadzbach
v rovnakom trokovom obdobi. Vsetky takéto informacie budu
uvedené v prislusnych Kone¢nych podmienkach.

Emitent moéze obcas vydat opéné listy a certifikaty
akéhokol'vek druhu s akymkol'vek podkladom, vratane, ale
nie vyluéne, indexov, akcie/majetok (equity), dlhov (debt),
mien, komodit, buducich zmlav, urokovych sadzieb (alebo ich
kos, ¢i uz koétované alebo nekotované) a akékol'vek iné opcné
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Notes s pohyblivou
umorovacou ¢iastkou
(Variable Redemption
Amount Notes):

Umorovanie (vyplatenie):

Umorovanie splacanim:

PredCasna spétna kuapa:

Opcna spitna kupa
emitenta alebo drzitel'ov
notes:

listy alebo certifikaty (,,Opéné listy“ alebo ,,Certifikaty®).

Opcné listy mézu byt bud’ Eurdpske opcné listy, Americké
opéné listy alebo opéné listy iného druhu amoézu byt
vyrovnané v hotovosti alebo fyzicky. Certifikaty mozu byt
v ur¢itych pripadoch bud’ kratke-Certifikaty alebo dlhé-
Certifikaty a sa vyrovnané v hotovosti.

Kone¢né podmienky vydané s ohladom na jednotlivé emisie
Notes s  pohyblivou umorovacou ciastkou (,,Notes
s pohyblivou umorovacou <&iastkou®) uréia zaklad pre
vypocet Ciastok umorenia, ktory moze byt viazany na akciu,
dlhovy finanény nastroj, fond, index, komoditu, menu alebo
vzorec alebo ich k&s, pripadne inak podla uréenia v
prislusnych Kone¢nych podmienkach.

Notes s vynimkou Notes rady 1 moézu byt umorené
v nominalnej hodnote alebo vinej umorovacej Ciastke
(podrobne uvedené vo vzorci alebo inak) tak ako bude
stanovené v prislusnych Kone¢nych podmienkach.

Prislusné Kone¢né podmienky moézu stanovit, Ze Notes su
umoritelné v dvoch alebo viacerych splatkach v takej Ciastke
a k takym dilom, ktoré su uvedené v prislusnych Konec¢nych
podmienkach.

Okrem pripadov uvedenych v nizSie uvedenej casti ,,Opéna
spatna kapa Emitenta alebo Drzitel'ov notes* mdzu byt Notes
s vynimkou Notes rady 1 spitne odkipené pred splatnostou,
ak sa tak Eminent rozhodne, iba z daniovych dévodov alebo za
uréitych okolnosti vztahujucich sa k podkladu, alebo
v pripade zmeny prava, hedgingového zlomu (hedging-
disruption), zvysSenych hedgingovych nakladov, ak je to
uvedené v Kone¢nych podmienkach.

Notes rady 1 mdze Emitent splatit’ z daiovych dévodov, alebo
v tom pripade, ak doéjde v neprospech Emitenta k zmene
moznosti Emitenta vyplyvajiucej zrakuského bankového
prava vykazovat’ Notes 1 ako stcast’ vlastného kapitalu pre
ucely rakuskej kapitalovej primeranosti na konsolidovanom
zaklade.

Konecéné podmienky vydané pri kazdej emisii Notes stanovia,
¢i tieto Notes mozu byt spitne odkupené pred ich urcenou
splatnostou ak sa tak Emitent rozhodne (bud’ v celku alebo po
Castiach) a/alebo (s vynimkou Notes rady 1) ak sa tak
rozhodni Drzitelia notes a/alebo ¢i tieto Notes podliehaju
akémukol'vek d’alS$iemu rozhodnutiu Emitenta alebo
Drzitelov notes, a ak ano, aj podmienky platné pre takéto
spatné odkupenie a/alebo pre ina volbu.

Podriadené kapitalové notes nemdzu byt spédtne odkiapené na
zaklade rozhodnutia Drzitela notes pocas prvych piatich
rokov ich obdobia, Kratkodobé podriadené kapitalové notes
nemo6zu byt spatne odkupené na zaklade rozhodnutia Drzitel'a
notes pocas prvych dvoch rokov ich obdobia a Dodatocné
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Ostatné notes:

Dar z vynosu Notes:

Stav Notes:

Prioritné notes:

Podriadené notes:

kapitalové notes a Podriadené dodato¢né notes nemdzu byt
spatne odkipené na zaklade rozhodnutia Drzitel'a notes pocas
prvych 6smich rokov ich obdobia.

Vo vztahu k Notes rady 1 prislusné Konecné podmienky
stanovia, ze Notes rady | (i) nebudii mat’ datum splatnosti a
nebudu splatné kedykol'vek podl'a volby Drzitel'a Notes; (ii)
budi splatné podla volby Emitenta na zaklade vyzvy
predlozenej Drzitelovi Notes v priebehu vypovednej lehoty
stanovenej v prislusnych Konecnych podmienkach v den
alebo po dni stanovenom v prislusnych Konecnych
podmienkach, a to za cenu alebo ceny a za podmienek
stanovenych v Kone¢nych podmienkach.

Podmienky platné pre Notes s vysokym urokom, Notes
s nizkym trokom, Notes viazané na urokovu sadzbu, Notes
step-up, Notes step-down, Notes v dvojakej mene, reverzné
Notes v dvojakej mene, vypovedatené Notes v dvojakej
mene (optional dual currency), Notes s ¢iastocnym Upisom,
kolisavé Notes (yoyo), reverzné Notes s pohyblivou sadzbou,
Notes viazané na inflaciu, Notes CMS, Notes s rozpitim
prirastku (range accrual), zapadkové Notes (ratchet), Notes
typu snehova gula, Notes s prudkym rastom (steepener),
prepinatelné  Notes  (switchable), Notes s trhovym
nacasovanim, Notes volicov (chooser), Notes so zvySovanim
kuponu, Notes s dvojitym umorenim (dual redemption),
spiatne konvertibilné Notes, Notes s bonusom viazanym na
index, akciu, komoditu, fond, budiucu zmluvu, menu alebo ich
kos, zlavnené Notes, Notes na hotovost’ alebo podiel (cash-
or-share), aakykol'vek iny typ Notes, ktorého emisiu
odsthlasia Emitent a akykol'vek Diler alebo Dileri podla
Programu, budi stanovené v prisluSnych Konecnych
podmienkach.

Ak sa Emitent a prislusny Diler (Dileri) nedohodli inak, ako
je uvedené v Casti ,,VSeobecné podmienky dlhopisov -
Zdanenie®“ vSetky splatky istiny a Grokov z Notes (inych ako
Opcné listy a Certifikaty) budi oslobodené od dani z vynosu
cennych papierov Rakuska, s obvyklymi vynimkami (vratane
standardnej vynimky EU ICMA).

Notes mézu byt emitované ako prioritné Notes (,,Prioritné
notes™), podriadené Notes (vid® nizSie wuvedent cast
,Podriadené notes”), Notes rady 1, Kryté dlhopisy alebo
Notes ruéené zo strany Rakuskej republiky ("Notes rucené
Rakuskou republikou"), ako je uvedené v Casti ,,VSeobecné
podmienky notes - Stav®.

Podl'a $pecifikacie v prislusnych Koneénych podmienkach,
Prioritné notes  predstavuju  priame, nepodmienené,
nezabezpecené a nepodriadené zavizky Emitenta s vynimkou
akychkolvek  zavdzkov, ktorych  uprednostnenie  je
vyzadované zakonom, ako je uvedené v Casti ,,VSeobecné
podmienky notes - Stav*.

Dodatocné kapitalové notes, Podriadené dodatoéné
kapitalové notes, Podriadené kapitalové notes a Kratkodobé

SUPPLEMENT DATED 17 DECEMBER 2008

28



Notes rady 1

Kryté dlhopisy:

Notes rucené Rakuskou
republikou:

Investi¢né hodnotenia:

Odborné stanovisko pre
Notes spojenych
s hedgovym fondom:

Zaporna zaloha

podriadené kapitalové notes (ako je uvedené v casti
,»Vseobecné podmienky notes™) predstavujii nezabezpecené a
podriadené zavézky Emitenta s rovnocennou klasifikaciou
medzi nimi a s rovnocennou Kklasifikdciou so vSetkymi
ostatnymi podriadenymi zavdzkami Emitenta s vynimkou
podriadenych zavédzkov, ktoré su nadriadené vo vztahu k
Notes, alebo su uprednostnené zakonom. V pripade likvidacie
alebo zacatia konkurzného konania na majetok Emitenta je
mozné tieto zavézky splatit’ az po uspokojeni nepodriadenych
narokov veritel'ov Emitenta.

Notes rady 1 moézu byt vydané v sulade s aktudlnymi
poziadavkami pre hybridny kapital Rady 1 (hybrides Kapital)
uvedenymi v § 24 raktskeho bankového zakona z roku 1993
v plathnom zneni (Bankgesetz) (,,Rakisky bankovy zakon®)
ako je uvedené v ,,Podmienkach dlhopisov — Status — Notes
rady 1°.

Kryté dlhopisy zabezpecené samostatnymi skupinami aktiv
predstavuju priame, bezvyhradné a nepodriadené zavizky
Emitenta zabezpecené Specialnymi skupinami krytych aktiv,
ktoré su uvedené v Casti ,,VSeobecné podmienky notes - Stav
krytych dlhopisov®.

Notes rucené Rakuskou republikou budii za podmienok
uvedenych v Kone¢nych podmienkach tvorit priame,
nepodmiene¢né a nepodriadené zaviazky Emitenta, za ktoré
bude rucit’ Rakuska republika (federacia, resp. ,,Bund) podla
§ 2 federalneho zakona o posilneni medzibankového trhu
(Bundesgesetz ~ zur  Stiarkung des  Interbankmarktes
(Interbankmarktstirkungsgesetz — IBSG)), ato podla
,»VSeobecnych podmienok notes — Stav*.

V pripade potreby Kone¢né podmienky uvedu akékol'vek
konkrétne investicné hodnotenia pre urciti Sériu alebo Tranzu
(cast’ emisie) notes. Potencialni kupujici by si mali prezriet’
vSetky  dodato¢né  investicné  hodnotenia  uvedené
v prislusnych Koneénych podmienkach a mali by sa poradit
so svojimi vlastnymi finanénymi a pravnymi poradcami o
rizikach spojenych s investovanim do urcitej Série notes
a vhodnosti investovania do akychkol'vek Notes z hl'adiska
ich konkrétnych okolnosti.

Investicia do Notes, ktora ekonomicky predstavuje hedgovy
fond, nesie zo sebou vysoky stupen rizika. Z toho dévodu by
len mala cast disponibilnych peniaznych prostriedkov mala
byt investovana do takychto Notes a nie vSetky disponibilné
peniazné prostriedky alebo periazné prostriedky financované
z uveru by mali byt investované to takychto Notes. Investicia
do spominanych Notes bude ponukand najmi investorom,
ktory su obzvlast oboznameni s investi¢nou problematikou.
Investori by sa mali zGc¢astnit’ takejto investicie len v tom
pripade, ak st v pozicii starostlivo zvazit rizika spojené so
spominanymi Notes.

Neexistuje ziadna zaporna zaloha.
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(Negative Pledge):

Krizové neplnenie Neexistuje ziadne ustanovenie o krizovom neplneni zaviazku.
zaviazku:

Pripady neplnenia Vseobecné podmienky Notes vyluéne neuvadzajii pripady
zaviazku: neplnenia zavizku.

Rozhodujtce pravo Vsetky Notes sa riadia a buda vykladané v stilade s rakuskym
(pravo, ktorému pravom.

podliehaju Notes):

Miestna prislusnost™: Nevyluénym miestom vykonu sidnej pravomoci pre

akékol'vek stdne konanie vyplyvajuce ztychto Notes je
Vieden, Raktsko, vrozsahu pripustnom podla zavidznych
pravnych poriadkov (napr. zahajenie niektorych sidnych
konani mo6ze byt na zaklade a v rozsahu prislusnych pravnych
predpisov. mozné len na stde, ktory je prislusny na
rozhodvanie o zalobach spotrebitel'ov).

Zavizny jazyk: Bude uvedeny v prislusnych Koneénych podmienkach ako
bud’:

anglicky jazyk apodla urcenia v prislusnych Konecnych
podmienkach aj nemecka verzia, ktora ale bude slazit’ iba ako
informativny preklad alebo

nemecky jazyk apodla uréenia v prisluSnych Konecnych
podmienkach aj anglicka verzia, ktora ale bude sluzit’ iba ako
informativny preklad.

Rating: TranZze notes moézu alebo nemusia byt ohodnotené. Ak je
Tranza notes ohodnotena, rating bude Specifikovany
v prislusnych Kone¢nych podmienkach.

Rating neznamena odporucanie na nakup, predaj alebo drzbu
cennych papierov a méze byt kedykolvek pozastaveny, znizeny
alebo zruseny ratingovou agenturou, ktora ho pridelila.

1.2 Suhrn tykajuci sa rizikovych faktorov

Potencialni investori by mali starostlivo zvazit' rizika investovania do akéhokol'vek typu Notes
pred tym, ako urobia svoje investi¢né rozhodnutie. Vyskyt akychkol'vek udalosti alebo okolnosti
uvedenych v rizikovych faktoroch méze oslabit’ schopnost Emitenta plnit' svoje zavizky voci
investorom vzhl'adom na Notes a/alebo méze nepriaznivo ovplyvnit trhovi hodnotu a obchodni
cenu Notes alebo prava investorov na zaklade Notes a v ¢oho dosledku by investori mohli stratit’
niektoré alebo vSetky svoje investicie. Potencialni investori by mali preto zvazit dve hlavné
kategorie rizik: (i) rizika tykajuce sa Emitenta a (ii) rizika tykajuce sa Notes.

Pred rozhodovanim sa o tom, ¢i investovat do akychkol'vek Notes vydanych na zaklade
Programu, by mal potencialny investor vykonat svoju vlastna podrobnu analyzu (vratane svojej
vlastnej uctovnej, pravnej a dafiovej analyzy).

Rizika vzt’ahujuce sa na Emitenta

Uverové riziko
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Uverové riziko je riziko Giastoénej alebo uplnej straty zaplatenia Groku alebo umorovacich splatok
z dovodu neplnenia zavidzkov protistrany. Obsahuje predovsetkym rizika nezaplatenia, regionalne
rizika a rizika neplnenia zavédzku. Akékol'vek zhorSenie Uverovej schopnosti protistrany moze
viest’ k zvySeniu uverového rizika.

Zhorsenie ratingu

Existuje riziko, Ze ratingova agentira mdze pozastavit, znizit alebo stiahnut rating Emitenta a Ze
takyto krok moze negativne ovplyvnit’ trhovii hodnotu a obchodnu cenu Notes.

Trhové riziko

Trhové riziko je riziko straty vyplyvajice zo zmeny trhovych cien predovsetkym z dévodu zmien
urokovych sadzieb, cien akcii, cien komodit a cudzich mien, ako aj pohybu cien tovarov a
derivatov.

Prevadzkové riziko

Existuje riziko strat kvoli nevhodnosti alebo zlyhaniu internych konani, l'udi, systémov alebo
vonkajSich udalosti, sposobenych ¢i uz umyselne alebo neumyselne alebo spdsobenych
prirodnymi silami.

Integracné riziko

Integracia spoloc¢nosti Investkredit je a bude vyznamnou vyzvou pre Skupinu. Ak bude integracia
neuspesna alebo si bude vyzadovat’ viac ¢asu, pozornosti manazmentu alebo iné zdroje, ktoré nie
su v sucasnosti oCakavané, Skupina nebude moct dosiahnut synergiu a spolo¢ny rastovy
potencial, ktoré predstavuju zaklad ekonomického a strategického principu pre akviziciu
spolo¢nosti Investkredit spolo¢nostou VBAG.

Hospodidrske a politické prostredie, upadajuce financné trhy

Hospodarske a politické prostredie v krajinach, v ktorych je Emitent aktivny alebo ma prevadzky,
ako aj rozvoj svetového hospodarstva maju zasadny vplyv na dopyt po sluzbach a finanénych
produktoch vyvinutych a ponukanych Emitentom. Hlavne rozvijajiice sa trhové ekonomiky
strednej a vychodnej Eurdépy a juhovychodnej Eurépy mozu okrem iného prechadzat’ vacsimi
vykyvmi vymennych kurzov, znehodnotenim meny, spomalenim rastu celkového objemu
poskytovanych tverov, znizenim poziadaviek na vonkajSie financovanie a dlhodobejSim
poklesom, ¢o moze mat’ podstatny vplyv na mezinarodné operacie Emitenta.

Konkurencia v rakuskom bankovom sektore

V rakiskom bankovom sektore existuje obrovska konkurencia, pricom v buducnosti sa ocakava
jej d’alSie zosilnenie. To moze znizit' zisky a spdsobit’ znizenie volne dostupného kapitalu pre
investicie Emitenta.

Regulacné riziko

Legislativa, ako aj sidna a administrativna prax v jurisdikciach, v ktorych je Emitent aktivny, sa
moze nepriaznivo zmenit s ohladom na Emitenta.

Menové riziko

Kedze sa zna¢né aktiva, prevadzky a zakaznici Emitenta nachddzaji mimo Eurozény, Emitent je
vystaveni menovym rizikam.

Riziko realitného trhu
Emitent vlastni mnoho nehnutelnosti, a je preto vystaveny cenovym rizikdm v realitnej oblasti.
Rizikové faktory konkrétne sa tykajuce spolo¢nosti VBAG

Je mozné, ze VBAG nebude Gispesna vo svojom odvolani vo¢i danovému nariadeniu (tax order)
tykajiiceho sa platieb dani dvoch plne zlacenych dcérskych spoloénosti VBAG za predchadzajice
roky.
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Rizikové faktory tykajice sa Notes
VSeobecné rizika vzt'ahujice sa na Notes
Riziko urokovej sadzby

Uroveit tirokovej sadzby na petiaznych a kapitalovych trhoch méze denne kolisat’ a spdsobovat’
zmenu hodnoty Notes na dennej baze.

Uverové riziko

Uverové riziko je riziko &iastoéného alebo celkového zlyhania Emitenta pri realizovani urokovych
platieb alebo umorovacich splatok, ktoré st Emitenti povinni zaplatit' na zaklade Notes.

Riziko uverového rozptylu

Uverovy rozptyl (credit spread) je marza splatna Emitentom drzitefovi Note ako prémia za
prevzaté uverové riziko. Investori do Notes prevezmi riziko zmeny uverového rozptylu Emitenta.

Hodnotenie (rating) Notes

Rating Notes nemusi primerane odzrkadl'ovat’ vSetky riziké investicie do takychto Notes a moze
byt pozastaveny, znizeny alebo stiahnuty.

Reinvesti¢né riziko

Urokova sadzba na vseobecnom trhu moéze klesnit pod urokovii sadzbu Note pocas svojho
obdobia, a v takomto pripade Investori mozno nebudi schopni reinvestovat’ hotovost’ uvolnent z
Notes spdsobom, ktory by im poskytoval rovnaka navratnost'.

Riziko predcasnej spiitnej kupy

Konecné podmienky prislusnej emisie Notes (s vynimkou Notes rady 1) mozu ustanovit pravo
zrusenia Emitentom. Ak by si Emitent chcel uplatnit’ svoje pravo pocas obdobia poklesu trhovych
urokovych sadzieb, vynosy ziskané z umorenia mézu byt nizSie, ako sa ocakavalo a umorena
nominalna hodnota Notes mézZe byt nizsia ako kupna cena za Notes zaplatena investorom.

Riziko periainého toku

Vo vseobecnosti, Struktirované Notes umoziiuju isty penazny tok. Koneéné podmienky stanovuju,
za akych podmienok, v aké dni a v akych Ciastkach su uroky alebo umorovacie ¢iastky platené. V
pripade, ak sa dohodnuté podmienky nevyskytnu, skutoéné penlazné toky moézu byt odlisné od
tych, ktoré boli o¢akavané.

Riziko ceny opcii

Riziko ceny opcii je ovplyvnené predovsetkym cenou a nestalostou relevantnych aktiv, indexov
alebo inej polozky (poloziek) (,,Relevantné polozky®), realizaénou cenou na burze opcili,
zostavajucim obdobim a bezrizikovou urokovou sadzbou. Silné vykyvy ceny alebo nestalost’
Relevantnych poloziek mézu ovplyvnit’ cenu opcii.

Menové riziko — riziko devizového kurzu

Investori mézu byt vystaveni riziku nepriaznivych zmien devizovych kurzov alebo riziku, Ze
prislusné trady zavedu alebo zmenia devizové kontroly.

Inflacné riziko
Inflaéné riziko je riziko budiiceho znehodnotenia petiazi, ktoré znizuje skutoény vynos z
investicie.

Ziadny aktivny likvidny obchodny trh — riziko predaja pred koneénou splatnost'ou

Investori by si mali byt vedomi toho, Ze nie je mozné zaistit’, aby sa likvidny sekundarny trh pre
Notes rozvijal, alebo, ak sa bude vyvijat, aby takyto trh pokracoval. Preto je mozné, ze investori
nebudd moct’ predat’ Notes v Zelanom case alebo za Zelant cenu. V najhorSom pripade je mozné,
Ze investori nebudil moct’ vobec predat’ Notes pred ich splatnostou.
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Riziko trhovej ceny — historické plnenie/prehlad

Investori m6zu byt vystaveni riziku negativneho vyvoja trhovej ceny Notes. Historicka cena Note
by sa nemala brat’ ako ukazovatel’ budiceho plnenia takéhoto Note.

Kuapa na aver — dlhové financovanie

Ak investor pouzije na financovanie akvizicie Notes uver a Notes nasledne nebudu zaplatené,
alebo ak obchodna cena znac¢ne poklesne, je mozné, ze investor bude musiet’ celit’ nielen moznej
strate svojich investicii, ale bude musiet’ aj splatit’ Gver a zaplatit’ prislusny urok.

Transakcéné ndklady/poplatky

Vedlajsie naklady tykajuce sa predovSetkym kupy a predaja Notes m6zu znacne alebo uplne znizit
ziskovy potencial Notes.

Clearingové riziko
Investori sa musia spoliehat’ na funkénost’ relevantného clearingového systému.
Dane

Potencialni investori by mali kontaktovat' svojich vlastnych dafiovych poradcov za ucelom
poradenstva ohl'adom danovych dopadov investovania do Notes, ktoré moze byt odlisné od
danovej situacie nacrtnutej pre investorov vseobecne. Okrem toho, dafiovy rezim relevantny pre
investora sa méze zmenit’ v neprospech daného investora.

Zmena zdakona

Zmeny prislusnych zakonov, predpisov alebo regula¢nych stratégii mézu mat nepriaznivy G¢inok
na Emitenta, Notes a investorov.

Zvlastne rizika jednotlivych znakov alebo kategorii Notes

Kupa Notes prinasa isté rizika, ktoré sa liSia v zavislosti od Specifikacie a typu Notes. Pre ucely
popisu takychto Specifikacii, typov arizik, by mal investor zvazit a rozumiet’ relevantnej casti
,Rizikové faktory*.

Struktarované Notes mozu prinasat’ dodatoéné rizika. Investicia do Notes, pri ktorych prémia
alebo urok, alebo ktorych istina je urCenad referenciou na jednu alebo viac hodnét cennych
papierov, dlhovych finanénych nastrojov, fondov, mien, komodit, urokovych sadzieb alebo inych
indexov alebo vzorcov, ¢i uz priamo alebo nepriamo, méze prinasat’ znacné rizika nesuvisiace s
podobnymi investiciami do obvyklého dlhového cenného papiera, vratane rizik, ze vyplyvajuca
urokova sadzba bude nizsia ako vynos z obvyklého dlhového cenného papiera v tom istom case,
a/alebo ze investor by mohol stratit’ celt alebo vel’kl Cast istiny svojich Notes.

Investicia do Opcnych listov (Warrants) a Certifikatov spojenych s aktivami alebo referen¢nymi
bazami moze priniest’ vyznamné rizika, ktoré nie su spojené s investiciami do obvyklych cennych
papierov, ako napriklad dlhové cenné papiere alebo kmeriové cenné papiere (equity securities),
vratane ale nie vyluéne rizik stanovenych v ,Rizikovych faktoroch — Opénych listoch a
Certifikatov popisanych nizsie.

Notes rady 1 su trvalé a drzitelia by si mali byt vedomi, Zebudi musiet’ znasat’ financné rizka
investovania do nich na neuréita dobu. Urok vo vztahu k Notes rady 1 sa nezvy$uje a bude
vyplateny Emitentom iba z Rozdelovacich fondov (Ditributable Funds) v dostupnom rozsahu.
Investori by si mali byt vedomi toho, ze aj v pripade, ak by boli dostato¢né prostriedky
v Rozdelovacich fondoch, Emitent nebude okrem uréitych pripadov povinny vyplatit’ uroky.

1.3 Sihrn tykajuci sa Emitenta

VSeobecné udaje

VBAG je akciova spoloCnost (dktiengesellschaft) zaloZena v sulade s pravnym poriadkom
Rakuska a zapisana v rakiskom Registri spolo¢nosti (Firmenbuch) pod nazvom Osterreichische
Volksbanken-Aktiengesellschaft, registraéné <¢islo 116476 p. Funguje, okrem iného, pod
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obchodnym nazvom ,,VBAG®. Prislu$ny registrovy sid je Obchodny std Vieden (Handelsgericht
Wien). Jej sidlo je na Peregringasse 3, A-1090 Viedei, Rakiisko. Od 1.jula 2007 bude jej sidlo na
Kolingasse 19, A-1090 Vieden, Rakusko.

Predstavenstvo (Vorstand) spoloénosti VBAG pozostava z piatich ¢Elenov. Dozorna rada
(Aufsichtsrat) ma dvadsatjeden ¢lenov, sedem z nich su zastupcovia rady zamestnancov.

Akciovy kapitdl

Vydany akciovy kapital spolocnosti VBAG je vo vyske 311.095.411,82 EUR a je rozdeleny na
42.791.666 akcii na doruditel'a s nominalnou hodnotou kazdej akcie vo vyske 7,27 EUR k datumu
tohto prospektu.

Akcionari s hlasovacimi pravami spolocnosti VBAG st Volksbanken Holding registrierte
Genossenschaft mit beschrankter Haftung (58,2%), skupina DZ BANK (25,0% plus jedna akcia),
skupina ERGO  (Victoria insurance) (10,0%), Raiffeisen Zentralbank  Osterreich
Aktiengesellschaft (6,1%) a ostatni akcionari (0,7%).

Finanéné informdcie
Finan¢né informacie uvedené nizsie st prevzaté z auditovanych konsolidovanych finanénych
vykazov spolo¢nosti VBAG za rok konciaci 31. decembra 2006:

Sumy v tisicoch EUR

Aktiva celkom 78.640.829
Cisty urokovy vynos 830.728
Zisk pred zdanenim za dany rok 388.121
Zisk za dany rok po zdaneni 345910

Cisty zisk po odpoéitani minoritnych 219.682
podielov akcii

Dna 3. novembra 2008 vydali Emitent, spoloénost’ Kommunalkredit a Rakuska republika spolo¢né
vyhlasenie, podla ktorého Rakuska republika suhlasila s kapou vsetkych akcii Emitenta
v spolo¢nosti Kommunalkredit, a to za kapnu cenu vo vyske 1,- EUR. Okrem toho Emitent
suhlasil s tym, ze upise U€astinné imanie (,,Partizipationskapital “, t.j. druh imania rady 1, ktoré je
predpisané pre ucely suvisiace s regulaciou bank) spolo¢nosti Kommunalkredit, a to v celkovej
vyske 172.500.000,- EUR, spolu strokom vo vyske 8% p.a. podmienenym dostatoénym
dosiahnutym ro&nym ziskom spolo¢nosti Kommunalkredit. Ugastinné imanie je trvalé a moze byt
splatené spolo¢nostou Kommunalkredit len v sulade s postupom vztahujicom sa k znizeniu
akciového kapitalu alebo splatenim ucastninného kapitalu v stlade srakaskym Bankovym
zakonom, avsak, v kazdom pripade nie skor ako pét rokov po vydani ti€astinného kapitalu. Okrem
toho Emitent poskytne Standardné vyhlasenia a zaruky, avSak s obmedzenim na sumu vo vyske
100.000.000 EUR atiez s obmedzenim na ¢as vztahujiici sa na minulé podmienené zavizky.
49.16% akcii spolo¢nosti Kommunalkredit v spolo¢nosti Dexia Kommunalkredit Bank bude
predanych spoloénosti Dexia za sumu 1,- EUR. V dosledku prevodu akcii v spolocnosti
Kommunalkredit Emitent v sacasnosti prehodnocuje svoju obchodni politiku vo vztahu
k verejnym financiam. K 30. jinu 2008 bola celkova suma vykazana v Emitentovej neauditovane;j
savahe vo vyske 87.709.107.000 EUR, zcoho sa suma vo vyske 34.534.532.000 vztahuje na
spolo¢nost’ Kommunalkredit. Pre blizsie informacie pozri ¢ast’ ,,3. Prehl'ad o Emitentovi — historia
obchodnej cinnosti a vyvoja obchodnej ¢innosti spolocnosti VBAG — posledny vyvoj“ (,,3.
Description of the Issuer — Business history and business development of VBAG - Recent
developments™).

Sprava za treti Stvrtrok 2008 zahfnia poskodenie dobrého mena podskupiny Kommunalkredit vo
vyske 125 miliébnov EUR, ato pod nadpisom ,ostatné bezné vydavky*“. Spolo¢nost VBAG
uvazuje nad vydanim ucastinného kapitalu podl'a § 23 ods. 4 rakuskeho bankového zakona (Zakon
o bankovej ¢innosti) do celkovej vysky do 1 miliardy EUR, ktory bude v celosti upisany
Rakuskou republikou v stlade s federalnym zakonom o opatreniach na zabezpecenie stabilizacie
finan¢ného trhu (Bundesgesetz iiber Mallnahmen zur Sicherung der Stabilitdt des Finanzmarktes).
Valné zhromazdenie akcionarov Emitenta dina 15 decembra 2008 rozhodlo o splnomocneni
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predstavenstva (so stthlasom dozornej rady) vydat’ ucastinny kapital do piatich rokov od prijatia
rozhodnutia.

Obchodny prehlad

VBAG je univerzalna banka a ponuka bankové sluzby sukromnym klientom, firemnym klientom,
klientom z verejného sektora a ich partnerom, najmé rakuskej Volksbanken (kreditné obchodné
podniky) v Rakusku, na Slovensku, v éeskej republike, Mad’arsku, Slovinsku, Chorvatsku,
Rumunsku, Bosne a Hercegovine, Srbsku, na Cypre, v Nemecku, Pol'sku, na Ukrajine a Malte. V
dosledku Emitentovho prevodu jeho akcii v Kommunalkredit (pozri vysSie) vSak Cyprus prestane
byt hlavnym trhom.

Cinnosti spolo¢nosti VBAG st organizované v tychto obchodnych diviziach:
= Kkorporacna;
= maloobchodnj;
= pokladni¢na;
= realitna; a

= verejné financie: Emitent v sucasnosti prehodnocuje svoju obchodnu politiku vo vztahu
k verejnym financiam, a to z dovodu predaja jeho akcii v spolo¢nosti Kommunalkredit;
pozri Cast’ ,,3. Prehlad o Emitentovi — historia obchodnej Cinnosti a vyvoja obchodnej
¢innosti spoloénosti VBAG — posledny vyvoj“ (,,3. Description of the Issuer — Business
history and business development of VBAG - Recent developments”™).
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Slovenian translation of the summary of the Programme

The following translation of the original summary is a separate document attached to the
Prospectuses. It does not form part of the Prospectus itself and has not been approved by the
FMA. Further, the FMA did not review its consistency with the original summary.

Naslednji prevod izvirnega povzetka je poseben dokument, Ki je prilozen k Prospektom. Ta
dokument ni sestavni del Prospektov in ga ni odobrila FMA. FMA tudi ni pregledala njegove
konsistentnosti (skladnosti) z izvirnim povzetkom.

1. IZVLECEK PROGRAMA

Ta povzetek je treba brati kot uvod v prospekt in vlagatelj naj pred vsako odlocitvijo za vlaganje v
vrednostne papirje pregleda celoten prospekt in tudi dokumente, ki so priloZeni kot referenca.
Viagatelj mora zato pazljivo prebrati celoten Prospekt in vsaka njegova odlocitev o viaganju v
Vrednostne papirje izdane na podlagi Programa mora temeljiti na preucitvi tega Prospekta, kot
celote, vkljucno z konsolidiranimi financnimi izkazi Izdajatelja, zadevami razloZenimi pod
»Dejavniki tveganja« in v zvezi s Pogoji katerekoli posamezne Transe Vrednostnih papirjev, z
veljavnimi Koncnimi pogoji. Izdajatelj bo civilnopravno odgovoren v zvezi s povzetkom tega
Prospekta, vkljucno s prevodom povzetka, vendar samo ce ni povzetek zavajajoc¢, netocen ali
neskladen, kadar se bere z drugimi deli tega Prospekta. V primeru, da bodo na sodisce viozeni
zahtevki, ki temeljijo na informacijami v tem Prospektu se lahko po nacionalni zakonodaji drzav
Evropskega gospodarskega prostora od viagatelja, ki nastopa kot toznik zahteva, da krije stroSke
prevoda tega Prospekta pred zacetkom sodnega postopka. V tem povzetku imajo posamezni izrazi
v Pogojih za spodaj navedene vrednostne papirje naslednji pomen, razen ce ni drugace navedeno.

1.1 Program
Oblika vrednostnih Vrednostni papirji se lahko izdajo samo v prinosniski obliki
papirjev: (»Prinosniski vrednostni papirji«).

Za vsako serijo ali tran$o vrednostnih papirjev, kot ustreza, bo
na zacetku ob izdaji izdan Zacasni globalni vrednostni papir
(»Temporary Global Note«), ki bo zamenljiv za Trajni
globalni vrednostni papir (»Permanent Global Note«) ob
predlozitvi potrdila (certifikaciji) o neameriskem lastniStvu z
materialnimi pravicami, kot zahtevajo predpisi ameriskega
Financnega ministrstva (»U.S.Treasury Regulations«), in v
skladu s Pravilnikom D, ¢e imajo tak$ni vrednostni papirji
zacetno zapadlost ve¢ kot eno leto in so izdani v skladu s
Pravilnikom D (kot je opredeljeno zgoraj pri Omejitvah pri
prodaji (»Selling Restrictions«). Sicer bo taksna transa
predstavljena s Trajnim globalnim vrednostnim papirjem brez
obrestnih kuponov. Dokon¢ni vrednostni papirji in obrestni
kuponi ne bodo izdani.

Kliringki sistemi: Clearstream, Luxembourg, Clearstream Frankfurt, Euroclear,
ali OeKB Dunaj in v zvezi z vsako serijo tudi drug klirinski
sistem, kot se dogovorijo Izdajatelj, konkretni fiskalni agent
(»Fiskalni agent«) ali placilni agent (»Placilni agent«) in
Posrednik.

Valute: Ob izpolnjevanju vseh zadevnih pravnih ali regulativnih
omejitev, zakonov, predpisov in direktiv se Vrednostni papirji
lahko izdajo v vsaki valuti, o kateri se dogovorijo Izdajatelj in
Posredniki v konkretnem poslu.
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Dospelosti:

Denominacija:

Vrednostni papirji s fiksno
obrestno mero:

Vrednostni papirji z
drseco obrestno mero:

Brezkuponski vrednostni
papirji:

Vrednostni papirji s
spremenljivo vrednostjo
kupona:

Obrestna obdobja in
obrestne mere:

Nakupni boni in
Certifikati:

Taksni roki dospelosti, kot jih dogovorijo 1zdajatelj, Placilni
agent in Posrednik v konkretnem poslu, s pogojem, da so
vrednostni papirji v skladu s takimi minimalnimi ali
maksimalnimi roki dospelosti, kot jih dovoljujejo ali
zahtevajo zakoni, predpisi/uredbe in direktive, ki veljajo za
Izdajatelja. Vrednostni papirji Razreda 1 so vrednostni papirji
brez dospetja. Dodatni kapitalski vrednostni papirji in
Podrejeni dodatni kapitalski vrednostni papirji (»Subordinated
Supplementary Capital Notes«) bodo imeli najmanjSo ro¢nost
(dospelost) osem let, Podrejeni kapitalski vrednostni papirji
bodo imeli najmanjSo roc¢nost pet let, in Kratkoro¢ni podrejeni
kapitalski vrednostni papirji najmanjSo ro¢nost dve leti (vsi ti
pogoji so doloéeni v Pogojih o vrednostnih papirjih).

Vrednostni papirji bodo v taksnih denominacijah, kot jih
dolocajo konkretni Konéni pogoji (»Final Terms«).

Obresti po fiksni obrestni meri bodo placljive za nazaj na
tak$ni podlagi in v takSnem roku/ rokih, kot dolocajo
konkretni Konéni pogoji.

Vrednostni papirji z drseco obrestno mero (»Floating Rate
Notes«) bodo prinasali obresti, ki so posebej dolocene za
vsako serijo in dogovorjene med Izdajateljem in Posrednik(i),
usklajene z ustrezno marzo, kot dolocajo konkretni Kon¢ni

pogoji.

Brezkuponski vrednostni papirji (»Zero Coupon Notes«) se
lahko izdajo v nominalnem znesku ali z diskontom na ta
znesek in ne prinaSajo obresti.

Konéni pogoji, ki so izdani za vsako izdajo Vrednostnih
papirjev s spremenljivo vrednostjo  kupona (»Variable
Coupon Amount Notes«) posebej, bodo doloéili podlago za
izracun placljivih zneskov obresti, ki se lahko nanasajo na
delnico, dolzniski instrument, sklad, indeks, blago, terminsko
pogodbo, valuto ali formulo ali koSarico le-teh, ali drugo, ce
tako dolo¢ajo konkretni Kon¢ni pogoji.

Dolzina obrestnih obdobij za vrednostne papirje in ustrezna
obrestna mera, ali nacin izraCuna obresti, se lahko obc¢asno
razlikuje ali pa je nespremenjena za vsako serijo. Vrednostni
papirji imajo lahko najve¢jo obrestno mero, najmanjso
obrestno mero ali obe. Zaradi uporabe obrestnih obdobij za
izraCun obresti prinasajo vrednostni papirji obresti po
razlicnih stopnjah v istem obrestnem obdobju. Vse te
informacije se doloc¢ijo v ustreznih Konénih pogojih.

Izdajatelj lahko obcasno izda Nakupne bone in »Certifikate«
kakrSne koli vrste na katerikoli temeljni (instrument), med
drugim tudi indekse, kapital, dolg, valute, blago, terminske
pogodbe, obrestne mere (ali kosarice le-teh), ki so bodisi
uvr§€ene na organizirane trge ali ne) in vsakrSne druge
Nakupne bone ali Certifikate (»Nakupni boni ali Certifikati«)
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Vrednostni papirji s
spremenljivo odkupno
vrednostjo:

Odkup:

Obro¢ni odkup:

Pred¢asni odkup:

Predc¢asni odkup po izbiri
Izdajatelja ali Imetnikov
vrednostnih papirjev:

Nakupni boni so lahko take vrste kot so obi¢ajni v Evropi ali
Ameriki ali druge vrste izrabe in so lahko poravnani v denarju
ali v naravi (»fiziéno«). Certifikati so lahko v dolocenih
primerih kratkoro¢ni Certifikati ali dolgoro¢ni Certifikati in
se poravnajo v denarju.

Konéni pogoji, ki so izdani za vsako izdajo Vrednostnih
papirjev s spremenljivo odkupno vrednostjo (»Variable
Redemption Amount Notes«) posebej, bodo dolocili podlago
za izraCun placljivih odkupnih vrednosti, ki se lahko nanasajo
na delnico, dolzniski instrument, sklad, indeks, blago, valuto
ali formulo ali koSarico le-teh, ali drugo, ce tako dolocajo
konkretni Konéni pogoji.

Vrednostne papirje, razen Vrednostne papirje Razreda 1, je
mozno odkupiti po imenski (at par) ali tak$ni drugi odkupni
vrednosti (ki je navedena s formulo ali drugace), kot bo
doloceno v konkretnih Konénih pogojih.

Konéni pogoji lahko dolocajo, da je Vrednostne papirje
mogoce odkupiti v dveh ali ve¢ obrokih v taksnih zneskih in
rokih, kot je navedeno v Kon¢nih pogojih.

Ce ni drugage dologeno pod to¢ko »Predéasni odkup po izbiri
Izdajatelja ali Imetnikov vrednostnih papirjev«, lahko
Vrednostne papirje, razen Vrednostne papirje Razreda 1,
odkupi Izdajatelj pred dospelostjo samo zaradi davénih
razlogov ali v primeru okoli$¢in v zvezi z davénimi razlogi,
ali v primeru spremembe zakonodaje, prenehanjem hedginga
ali zvisanja stroSkov hedginga, ¢e je tako doloc¢eno v Konénih
pogojih.

Vrednostni papirji Razreda 1 lahko Izdajatelj odkupi iz
davénih razlogov ali ¢e se spremeni ali poslabsa mozZnost
Izdajatelja, da v skladu z Avstrijskimi ban¢nimi predpisi
pripiSe Vrednostne papirje Razreda 1 k svojim lastnim
sredstvom v namene kapitalske ustreznosti v Avstriji na
konsolidirani osnovi.

Konéni pogoji, ki so izdani za vsako izdajo Vrednostnih
papirjev, bodo dolo¢ili, ali je mozno te vrednostne papirje
odkupiti pred navedenim rokom dospelosti po izbiri
Izdajatelja (v celoti ali delno) in/ali (razen Vrednostne papirje
Razreda 1) Imetnikov vrednostnih papirjev, in/ali ima
Izdajatelj/Imetniki za te Vrednostne papirje Se kakSno drugo
opcijo na voljo, in Ce le-ta obstaja, kaksni pogoji veljajo za
taksen odkup in/ali drugo opcijo.

Za Podrejene kapitalske vrednostne papirje njihov Imetnik ne
bo imel moznosti (opcije) odkupa v prvih petih letih, za
Kratkoro¢ne Podrejene kapitalske vrednostne papirje pa ne v
prvih dveh letih njihovega obdobja, za Dodatne kapitalske
vrednostne  papirje in Podrejene dodatne kapitalske
vrednostne papirje pa njihov Imetnik ne bo imel moznosti
odkupa v prvih osmih letih obdobja.
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Drugi vrednostni papirji:

Dav¢ni odtegljaj
(akontacija dohodnine):

V primeru Vrednostnih papirjev Razreda 1, relevantni Konéni
pogoji dolocajo, da Vrednostni papirji Razreda 1 (i) ne bodo
imeli datuma dospelosti in jih ne bo mogoce odkupiti,
kadarkoli na podlagi opcije Imetnikov vrednostnih papirjev;
(i1) bodo odkupljivi na podlagi opcije Izdajatelja, ki jo bo
uresnic¢il, tako da bo v roku kot je doloceno v relevantnih
Konénih pogojih dal obvestilo Imetnikom Vrednostnih
papirjev na ali po dolocenem datumu ali datumih in po ceni
ali cenah in pod takimi pogoji kot je doloceno v veljavnih
Konénih pogojih.

Pogoji, ki veljajo za konkretne Vrednostne papirje z visoko
obrestno mero, Vrednostne papirje z nizko obrestno mero,
Vrednostne papirje, vezane na obrestno mero, Vrednostne
papirje z drseCo obrestno mero, ki raste po dolocenem c&asu
(»'Step-Up Notes«) oz. pada (»Step-Down Notes«),
Vrednostne papirje z dvojno valuto (»Dual currency notes«),
Vrednostne papirje, ki se izplacujejo v tuji valuti (»Reverse
Dual Currency Notes«), Opcijske vrednostne papirje z dvojno
valuto (»Optional Dual Currency Notes«), Delno vplacane
vrednostne papirje (»Partly Paid Notes«), Izjemno volatilne
vrednostne papirje (»Yoyo-Notes«), Vrednostne papirje,
katerih kuponi se gibajo v nasprotni smeri od referencne
obrestne mere (»Reverse Floating Rate Notes«), Vrednostne
papirje, vezane na inflacijo (»Inflation Linked Notes«), CMS
vrednostne papirje ("CMS Notes«), Vrednostne papirje, ki ne
bodo izplacani dokler niso bili izplacani prej$nji po vrsti
(»Range Accrual Notes«), Serijske vrednostne papirja,
katerega cena je dolocena zgolj za Casa zivljenja (glede na
pravilo v prospektu) (»Ratchet Notes«), Vrednostne papirje
Snowball (»Snowball Notes«), Vrednostne papirje, pri katerih
se razlika med kratkorocnimi in dolgorocnimi obrestnimi
merami hitreje povecuje (»Steepener Notes«), Zamenljive
vrednostne papirje (»Switchable Notes«), Vrednostne papirje,
pri katerih se poskusa napovedati prihodnje gibanje trga
(»Market Timing Notes«), Vrednostne papirje »Chooser«
(»Chooser Notes«), Vrednostne papirje »Coupon Booster,
Vrednostne papirje, pri katerih ima Izdajatelj pravico placati
oziroma imetnik pravico prejeti odkupni znesek v tuji valuti
ob dospelosti (»Dual Redemption Notes«), vrednostne papirje
z visokimi placili kuponov in kon¢nimi placili odvisnimi od
trgov premozenja (»Reverse Convertable Notes«), Dodatne
vrednostne papirje vezane na vrednostne papirje, katerih
vrednost je nizja kot tista, napisana na njih (»Bonus Notes
Linked to Discount Notes«), vezane na indeks, delnico, blago,
sklad, terminsko pogodbo, valuto ali koSarico le-teh,
Diskontne vrednostne papirje (»Discount Notes«), Papirje, ki
se izplacajo ali z dolo¢enim Stevilom delnic ali z vrednostjo
vrednostnega papirja (»Cash-or-Share Notes«), in vsaka druga
vrsta vrednostnega papirja, o izdaji katerega se lzdajatelj in
Posrednik(i) lahko dogovorijo po Programu, bodo navedeni v
Konénih pogojih.

Vsa placila glavnice in obresti za vrednostne papirje (razen
Certifikati in Nakupni boni) se izvrSijo brez davénega
odtegljaja za Republiko Avstrijo, razen obicajnih izjem (tudi
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Status vrednostnih
papirjev:

Vrednostni papirji, ki
morajo biti poplacani pred
drugimi v primeru stecaja
izdajatelja:

Podrejeni vrednostni
papirji:

Vrednostni papirji
Razreda 1

Obveznice z jamstvom:

Vrednostni papirji s
porostvom Republike
Avstrije:

izvzetje po EU standardu ‘ICMA Standard EU'), razen ¢e ni
dogovorjeno drugace med Izdajateljem in konkretnim
Posrednikom (Posredniki), kot je opisano v Pogojih o
obdav¢itvi Vrednostih papirjev (»Terms and Conditions of the
Notes — Taxation«).

Vrednostni papirji so lahko izdani kot vrednostni papirji, ki
morajo biti poplacani pred drugimi v primeru stecaja
izdajatelja (»Senior Notes«), Podrejeni vrednostni papirji
(»Subordinated Notes«), Vrednostni papirji Razreda 1 ali
Obveznice z jamstvom (»Covered Bonds«) ali Vrednostni
papirji za katere je porok Republika Avstrija (“Vrednostni
papirji s porostvom Republike Avstrije”) ("Republic of
Austria Guaranteed Notes"), kot je opisano v Pogojih o
Statusu Vrednostnih papirjev (»Terms and Conditions of the
Notes — Status«).

Kot je navedeno v konkretnih Konénih pogojih, bodo ti
vrednostni  papirji  pomenili  direktno,  brezpogojno,
nezavarovano in nepodrejeno obvezo lzdajatelja, razen tistih
obvez, ki imajo prednost po zakonu, kot je opisano v »Pogojih
o Statusu Vrednostnih papirjev«.

Dodatni kapitalski vrednostni papirji, Podrejeni dodatni
kapitalski vrednostni papirji, Podrejeni kapitalski vrednostni
papirji in Kratkoro¢ni podrejeni kapitalski vrednostni papirji
(kot so opisani v Pogojih o vrednostnih papirjih), bodo
pomenili nezavarovane in podrejene obveze Izdajatelja, ki so
med sabo enakovredne in tudi enakovredne z vsemi drugimi
podrejenimi obvezami Izdajatelja, razen za podrejene obveze,
ki so po statusu visje od vrednostnih papirjev ali imajo
prednost po zakonu. V primeru likvidacije ali uvedbe
steCajnega postopka nad premoZenjem lzdajatelja je mogoce
take obveze izpolniti Sele potem, ko so bili izpolnjeni
zahtevki ne-podrejenih upnikov Izdajatelja.

Vrednostni papirji Razreda 1 se lahko izdajo v skladi z
ob¢asnimi potrebami po hibridnem kapitalu Razreda 1
(hibridni kapital), kot doloCeno v 24. clenu Avstrijskega
zakona o bancniStvu iz leta 1993, z spremembami
(Bankwesengesetz) (»Avstrijski zakon o banc¢nistvu«), kot je
opisano v »Pogojih vrednostnih papirjev — Status -—
Vrednostni papirji Razreda 1«.

Obveznice z jamstvom, zavarovane z lo¢enimi skladi sredstev
pokritja, bodo pomenile direktno, brezpogojno, nezavarovano
in nepodrejeno obvezo izdajatelja, zavarovano s posebnim
skladom sredstev pokritja, kot je opisano v »Pogojih o
vrednostnih papirjih — Status Obveznic z jamstvom«.

Vrednostni papirji s poroStvom Republike Avstrije bodo, kot
doloceno v relevantnih Konénih pogojih, tvorili neposredno,
nepogojno in nepodrejeno obveznost Izdajatelja, s porostvom
Republike Avstrije (zveze, Bund), v skladu z 2. c¢lenom
Zveznega zakona o krepitvi medbanénega trga (Bundesgesetz
zur Starkung des Interbankmarktes
(Interbankmarktstarkungsgesetz — IBSG), kot opisano v
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Nalozbene predpostavke:

Upostevanje  posebnosti
vlaganj v dolzniske
vrednostne papirje

povezane z hedge skladi:

Negativna zastavna
klavzula:

Klavzula verizne reakcije
»Cross Default«:

Dogodki neizpolnitve:

Veljavno pravo:

Kraj sodne pristojnosti:

Obvezujoci jezik:

Ocene (»Rating«):

»Pogojih o vrednostnih papirjih — Status«.

Ustrezni Konéni pogoji bodo dolodili specificne nalozbene
predpostavke za konkretno Serijo ali Tran$o Vrednostnih
papirjev, ¢e to zadeva. Zainteresirani kupci bi morali
pregledati vse dodatne nalozbene predpostavke v Konénih
pogojih in se posvetovati s svojimi finanénimi in pravnimi
svetovalci o tveganjih, povezanih s takSno nalozbo v
konkretno Serijo vrednostnih papirjev, in o primernosti
nalaganja v kakrsnekoli vrednostne papirje v lu¢i njihovih
posebnih okolis¢in.

Vlaganje v dolzniske vrednostne papirje, ki ekonomsko
predstavljajo hedge sklad nosi s seboj veliko stopnjo tveganja.
Zato naj bo samo manjsi del sredstev, ki so na voljo vlozen v
taksne dolzniske vrednostne papirje in ne vsa sredstva, ki so
na voljo ali sredstva financirana s kreditom. Vlaganje v taksne
dolzniske vrednostne papirje bo ponujeno vlagateljem, ki
imajo posebno znanje o vlaganjih. Vlagatelji naj sodelujejo
pri vlaganju samo ¢e so zmozni pazljivo pretehtati tveganja
povezana s tak§nimi vrednostnimi papirji.

Ni obveze za takSno negativno (odklonilno) zastavno
klavzulo.

Ni takega dolocila o verizni reakciji (»Cross Default«,
Posojilojemalc¢eva zamuda v primeru zamude z drugo
obveznostjo)

Pogoji o vrednostnih papirjih ne dolocajo izrecno, kateri so
Dogodki neizpolnitve.

Za vse Vrednostne papirje velja avstrijsko pravo.

Ne-izkljuéni kraj sodne pristojnosti za vse pravne postopke, ki
bi nastali v zvezi z Vrednostnimi papirji, je Dunaj, Avstrija, v
kolikor je to dovoljeno v skladu s kogentnimi predpisi (na
primer, ¢e in v kolikor to omogoca veljaven predpis, je
postopke dovoljeno sproziti pred sodiS¢em pristojnim za
razsojanje v zahtevkih potrosnikov).

Se navede v Kon¢nih pogojih, kot:

Angleski jezik, in ¢e je tako navedeno v Konénih pogojih,
tudi verzija v nemskem jeziku, ki pomeni le prevod zaradi
prikladnosti; ali

Nemski jezik, in ¢e je tako navedeno v Konénih pogojih, tudi
verzija v angleskem jeziku, ki pomeni le prevod zaradi
prikladnosti.

Transe vrednostnih papirjev imajo lahko oceno (»Rated«) ali
ne (»Unrated«). Ce ima Transa vrednostnih papirjev oceno, se

taksna ocena (»Rating«) navede v Konénih pogojih.

Taka ocena (»Rating«) ni priporocilo za nakup, prodajo ali
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imetje vrednostnih papirjev in jo lahko konkretna agencija za
bonitetne ocene kadarkoli ukine, zmanjsa ali umakne.

1.2 Povzetek o dejavnikih tveganja

Zainteresirani vlagatelji bi morali skrbno pretehtati vsa nalozbena tveganja za konkretni
Vrednostni papir, preden se odlo¢ijo o vlaganju. Pojav kateregakoli dogodka ali okolis¢in, ki so
navedene v dejavnikih tveganja, lahko oslabi zmoznost Izdajatelja za izpolnitev svojih obvez do
vlagateljev v Vrednostne papirje in/ali lahko Skodljivo vpliva na trzno vrednost ali trgovalno ceno
Vrednostnih papirjev ali vlagateljevih pravic iz le-teh, in posledi¢no bi vlagatelji lahko izgubili
del ali vse svoje nalozbe. Zainteresirani vlagatelji naj zato pretehtajo dve glavni kategoriji
tveganj: (i) tveganja, ki se nanasajo na lzdajatelja, in (ii) tveganja, ki se nanasajo na Vrednostne
papirje.

Pred odlocitvijo za nalozbo v katerikoli Vrednostni papir, izdan v okviru tega Programa, naj
vlagatelj opravi svojo lastno temeljito analizo (tudi svoje raunovodske, pravne in davéne
analize).

Tveganja, ki se nanaSajo na izdajatelja
Kreditno tveganje

Kreditno tveganje je tveganje delne izgube ali celotne izgube obresti in /ali placil odkupa zaradi
neizpolnitve nasprotne stranke. Vsebuje zlasti tveganja neplacil, tveganosti drzave in tveganje
neizpolnitve. Vsako poslabsanje kreditne sposobnosti nasprotne stranke lahko povzro¢i povecano
kreditno tveganje.

PoslabSanje ocene / ratinga

Obstaja tveganje, da bo agencija za oceno bonitete /ratinga zacasno ukinila, slabSe ocenila
(degradirala) ali umaknila oceno Izdajatelja in tak$no dejanje bi lahko imelo negativen vpliv na
trzno vrednost in trgovalno ceno Vrednostnih papirjev.

TrZno tveganje

Trzno tveganje je tveganje izgube, ki nastane zaradi spremembe trznih cen, zlasti zaradi
sprememb obrestnih mer, cen delnic, cen blaga in tujih valut, ter cenovnih nihanj blaga in
(naftnih) derivatov.

Poslovno tveganje

Obstaja tveganje izgub zaradi neustreznosti ali neuspeha internih postopkov, ljudi, in sistemov, ali
zaradi zunanjih dogodkov, bodisi namerno povzrocenih ali nastalih po nesreci ali zaradi naravnih
okolis¢in (nesrec).

Integracijsko tveganje

Integracija druzbe Investkredit je in bo velik izziv za Skupino. Ce taka integracija ne bi uspela ali
bi zahtevala daljsSi Cas, ve¢ angaziranosti vodstva ali drugih virov kot je trenutno pricakovano,
morda Skupina ne bi mogla doseci tistih sinergij in skupnega potenciala rasti, ki tvori podlago za
ekonomsko in stratesko osnovo za nakup druzbe Investkredit s strani druzbe VBAG.

Ekonomsko in politi¢no okolje, recesija financnih trgov

Ekonomsko in politiéno okolje v drzavah, kjer je lzdajatelj aktiven ali ima podjetja, kot tudi
razvoj svetovnega gospodarstva, imata bistven vpliv na povprasevanje po storitvah in finanénih
produktih, ki jih razvija in ponuja Izdajatelj. Se posebno, nove trzne ekonomije srednje in
vzhodne Evrope, ter jugovzhodne Evrope so lahko podvrzene, med drugim, vecjim nihanjem
deviznih tecajev, razvrednotenju vrednosti valut, upocasnitvam rasti posojil, zmanjSanju zahtev po
eksternem financiranju in dolgoro¢nim razvrednotenjem, ki na dolgi rok lahko bistveno vplivajo
na mednarodne operacije Izdajatelja.
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Konkurenca v avstrijskem banénem sektorju

Na avstrijskem ban¢nem sektorju je huda konkurenca, takSen razvoj pa je pricakovati tudi v
prihodnje. To lahko pomeni manjSe dobicke in vodi do zmanjSanja razpolozljivega kapitala za
nalozbe Izdajatelj.

Regulatorno tveganje

Zakonodaja, pa tudi sodna in upravna praksa na obmocjih, kjer Izdajatelj posluje, se lahko za
Izdajatelja poslabsa.

Valutno tveganje

Ker se znatna sredstva, operacije in stranke izdajatelja nahajajo zunaj obmocja evra, je izdajatelj
izpostavljeni valutnemu tveganju.

Tveganje trga nepremicnin

Izdajatelj ima znatno nepremicninsko premoZenje in je zato izpostavljen cenovnim tveganjem na
podro¢ju nepremicnin.

Dejavniki tveganja, ki se nana$ajo specificno na VBAG

Pritozba druzbe VBAG proti davéni uredbi o placilih davka od dohodka pravnih oseb za pretekla
leta za dve popolnoma konsolidirani podruznici VBAG morda ne bo uspesna.

Dejavniki tveganja, ki se nanasajo na Vrednostne papirje
Splosna tveganja glede Vrednostnih papirjev
Obrestno tveganje

Nivo obrestnih mer na denarnih in kapitalskih trgih se lahko vsakodnevno spreminja in tako se
tudi vrednost vrednostnih papirjev spreminja dnevno.

Kreditno tveganje

Kreditno tveganje je tveganje delne ali celotne nezmoznosti Izdajatelja, da placuje obresti in/ali
placila za odkup, ki jih mora kot 1zdajatelj izvrSiti za Vrednostne papirje.

Tveganje kreditnega razpona

Kreditni razpon je marza, ki jo placa lIzdajatelj imetniku Vrednostnega papirja kot premijo za
prevzeta kreditna tveganja. Vlagatelji v Vrednostne papirje prevzamejo tveganje, da se bo kreditni
razpon Izdajatelja spremenil.

Ocena Vrednostnih papirjev

Ocena oz. Rating Vrednostnih papirjev morda ne odraza ustrezno vseh tveganj nalozbe v taksne
Vrednostne papirje in se lahko zadrzi (zacasno ukine), znizZa ali umakne.

Tveganje reinvestiranja

Splosna trzna obrestna mera se med obdobjem lahko zniza pod obrestno mero Vrednostnega
papirja, v takem primeru vlagatelji morda ne bodo mogli ponovno investirati denarja, ki se je
sprostil iz Vrednostnih papirjev na nacin, da bi jim zagotavljal enako stopnjo donosa.

Tveganje predcasnega odkupa

Konéni pogoji za konkretno izdajo Vrednostnih papirjev, razen Vrednostnih papirjev Razreda 1,
lahko zagotavljajo Izdajatelju pravico do prekinitve. Ce bi Izdajatelj uveljavil to svojo pravico
med obdobjem padanja obrestnih mer, bi bili donosi ob odkupu (izplacilu) nizji od pricakovanj, in
odkupljena imenska vrednost Vrednostnih papirjev bi bila nizja od nakupne cene teh Vrednostnih
papirjev, ki jo je placal vlagatelj.
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Tveganje denarnega toka

Na splosno zagotavljajo strukturirani Vrednostni papirji dolo¢en denarni tok. Koncni pogoji
dolocajo pogoje, po katerih se na dolocen rok izplac¢ajo obresti in/ali odkupne vrednosti. Ce pa
dogovorjeni pogoji ne nastopijo, se bodo denarni tokovi morda razlikovali od pri¢akovanih.

Tveganje opcijske cene

Na cenovno tveganje za opcijo predvsem vplivajo cene in volatilnosti temeljnih sredstev,
indeksov ali drugih postavk (»temeljni instrument/ »Underlying«) na transakcijsko ceno, preostalo
obdobje in obrestne mere, ki ne vsebuje tveganja. Moc¢na nihanja cen ali kar volatilnost
temeljnega instrumenta lahko vplivajo na opcijsko ceno.

Valutno tveganje — menjalno tveganje

Vlagatelji so lahko izpostavljeni tveganju neugodnih sprememb tecajev ali tveganju, da organi
oblasti nalozijo omejitve poslov v tuji valuti, ali jih spremenijo.

Inflacijsko tveganje

Inflacijsko tveganje je tveganje, da bo prihodnje razvrednotenje denarja zmanjsalo realni donos
nalozbe.

Ni aktivnega likvidnega trgovalnega trga — tveganje prodaje pred koncno dospelostjo

Vlagatelji se morajo zavedati, da ni mogoce zagotoviti, da bi se razvil likvidni sekundarni trg za
Vrednostne papirje ali, ¢e se razvije, ni mogoce zagotoviti njegovega nadaljnjega delovanja.
Vlagatelji zato morda ne bodo mogli prodati Vrednostnih papirjev ob Zelenem casu ali po zeleni
ceni. V najslabsem primeru vlagatelji sploh ne bi mogli prodati Vrednostnih papirjev pred
dospelostjo.

Tveganje trine cene — uspesnost v preteklosti

Vlagatelji so izpostavljeni tveganju negativnega razvoja trzne cene Vrednostnih papirjev. Pretekla
cena Vrednostnega papirja ne more biti pokazatelj bodoce uspeSnosti takega Vrednostnega

papirja.
Nakup na kredit — dolZnisko financiranje

Ce vlagatelj financira nakup Vrednostnih papirjev s posojilom in postanejo le-ti potem
neizplacljivi, ali ¢e se njihova trgovalna cena znatno zniza, se vlagatelj morda lahko izogne
potencialni izgubi svoje nalozbe, kljub vsemu pa bo moral poplacati posojilo in Se obresti zanj.

Transakcijski stroski

Stranski stroski, ki so povezani zlasti z nakupom in prodajo Vrednostnih papirjev, lahko znatno
ali povsem zmanjsajo potencial donosa Vrednostnih papirjev.

Obracunsko (klirinsSko) tveganje
Vlagatelji se morajo zanesti na funkcionalnost konkretnega klirinskega sistema.
Obdavditev

Zainteresirani potencialni vlagatelji bi morali vprasati svoje davéne svetovalce o davénem ucinku
nalozbe v te Vrednostne papirje, ki bi se lahko razlikovala od davéne situacije, kot je opisana za
vlagatelje na splosno. Poleg tega se lahko davéni rezim, ki je bistven za vlagatelja, spremeni v
Skodo vlagatelja.

Zakonske spremembe

Spremembe zakonov, predpisov ali regulativnih politik bi lahko imele neugoden vpliv na
Izdajatelja, Vrednostne papirje in vlagatelje.
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Posebna tveganja posameznih lastnosti ali kategorij Vrednostnih papirjev

Nakup Vrednostnih papirjev pomeni doloCena tveganja, ki se razlikujejo glede na specifikacijo in
vrsto Vrednostnih papirjev. Za opis taksnih specifikacij, vrst in tveganj, ki bi jih vlagatelj moral
upostevati in razumeti, so informacije v tocki »Dejavniki tveganja«.

Strukturirani Vrednostni papirji lahko vsebujejo dodatna tveganja. Nalozba v Vrednostne papirje,
za katero se doloci premija in/ali obresti ali glavnica s sklicevanjem na eno ali ve¢ vrednosti
delnic, dolzniskih instrumentov, skladov, valut, blaga, obrestnih mer ali drugih indeksov ali
formul, bodisi neposredno ali posredno, lahko sprozi pomembna tveganja, ki niso povezana s
podobnimi nalozbami v klasi¢ni dolZzniski instrument zavarovanja, pa tudi tveganja, da bo
obrestna mera nizja od tiste, ki se placa za klasi¢ni dolzniski instrument zavarovanja ob istem
Casu, in/ali da bi vlagatelj lahko izgubil celotno glavnico svojih Vrednostnih papirjev, ali njen
velik del.

Nalozba v Nakupne bone in Turbo certifikate povezana s sredstvi ali referencnimi
podlagami/osnovami, lahko pomenijo znatna tveganja, ki niso povezana z nalozbami v klasi¢ne
vrednostne papirje, kot so dolzniski ali lastniski vrednostni papirji, med drugim tudi tveganja, ki
so navedena v poglavju »Dejavniki tveganja za Nakupne bone, Turbo certifikate« spodaj.

So vrednostni papirji brez dospetja in imetniki se morajo zavedati, da bodo lahko za nedolo¢eno
obdobje primorani nositi finanéno tveganje nalozb v Vrednostne papirje Razreda 1. Obresti iz
Vrednostnih papirjev Razreda 1 niso kumulativne in jih bo Izdajatelj izplacal samo iz Razdeljivih
sredstev, kolikor bodo na voljo. Vlagatelji se morajo zavedati, da tudi ¢e je na voljo dovol]
Razdeljivih sredstev, Izdajatelj razen v dolo¢enih primerih ni zavezan opraviti izplacil obresti.

1.3 Povzetek o izdajatelju
Splosno

VBAG je delniska druzba (4ktiengesellschaft), ustanovljena po avstrijskem pravu in registrirana v
avstrijskem registru druzb (Firmenbuch) pod imenom Osterreichische Volksbanken-
Aktiengesellschaft, reg. Stevilka 116476 p. Posluje med drugim pod komercialnim imenom
»VBAG«. Pristojno sodis¢e za registracijo je Gospodarsko sodis¢e na Dunaju (Handelsgericht
Wien). Sedez druzbe je na naslovu Kolingasse 19, A-1090 Dunaj, Avstrija.

Uprava druzbe VBAG sestoji iz petih ¢lanov. Nadzorni svet (Aufsichtsrat) pa ima enaindvajset
¢lanov, od katerih je sedem predstavnikov sveta delavcev.

Osnovni delniski kapital

Na dan izdaje tega prospekta znasa izdani osnovni kapital druzbe VBAG 311.095.411,82 EUR in
je razdeljen na 42.791.666 prinosniskih delnic z nominalno vrednostjo 7,27 EUR za delnico.

Delnicarji z glasovalno pravico druzbe VBAG so Volksbanken Holding registrierte
Genossenschaft mit beschriankter Haftung - zadruga z omejeno odgovornostjo (58,2%), skupina
DZ BANK (25,0% plus eno delnico), skupina ERGO group (Victoria insurance/ Zavarovalnica
Victoria) (10,0%), Raiffeisen Zentralbank Osterreich Aktiengesellschaft (6,1%) in drugi delni¢arji
(0,7%).

Financne informacije

Finanéne informacije v preglednici so povzete iz revidiranih konsolidiranih finanénih izkazov
druzbe VBAG za leto, zakljuceno 31. decembra 2006:

Zneski v tisocih EUR

Skupaj sredstva 78.640.829
Cisti prihodki od obresti 830.728
Dobicek poslovnega leta pred davki 388.121
Dobicek poslovnega leta po placilu davkov 345910
Cisti prihodek po manjsinskih delezih 219.682
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Dne 3 novembra 2008, so [zdajatelj, Kommunalkredit in Republika Avstrija skupaj objavili, da se
je Republika Avstrija zavezala kupiti vse Izdajateljeve delnice Kommunalkredita za skupno ceno
1,00 EUR. Dodatno se je lzdajatelj zavezal vpisati udelezbeni kapital v Kommunalkreditu
(Partizipationskapital, kapital v obliki, ki v skladu s predpisi banénega nadzora Steje za kapital
razreda 1) v skupni vrednosti 172.500.000 EUR, z dividendo v viSini 8% letno, za obdobje
najmanj petih let. Poleg tega bo Izdajatelj dal obicajna zagotovila in jamstva omejena do vsote
100.000.000 EUR in ¢asovno omejena na pretekle pogojne obveznosti. 49,16 odstotni delez, ki ga
ima Kommunalkredit v Dexia Kommunalkredit Bank bo prodan Dexia za 1,00 EUR. Zaradi
odsvojitve svojega deleza v Kommunalkreditu Izdajatelj trenutno ocenjuje svojo poslovno
politiko v razmerju do javnih financ. Na dan 30 junij 2008 je Izdajateljeva nerevidirana skupna
bilan¢na vsota znasala priblizno 87.709.107.000 EUR od katere je treba 34.534.532.000 EUR
pripisati Kommunalkreditu. Za nadaljne podrobnejse podatke prosim glejte »3. Opis izdajatelja —
Poslovna zgodovina in poslovni razvoj VBAG — Nedavni dogodki«.

Pod postavko »drugi poslovni rezultati«, porocilo za tretje Cetrtletje 2008 vsebuje zmanjSanje
dobrega imena (»goodwill«) za podskupino Kommunalkredit v visini 125 milijona EUR. VBAG
preucuje moznosti izdaje udelezbenega kapitala, skladno s 4. odst. 23. ¢lena Avstrijskega zakona
o ban¢niStvu (Bankwesengesetz), v skupni vrednosti do 1 milijarde evrov, ki bi ga v celoti vpisala
Republika Avstrija v skladu z zveznim zakonom o za§¢itnih ukrepih za stabilizacijo finanénega
trga (Bundesgesetz iiber Mafinahmen zur Sicherung der Stabilitdit des Finanzmarktes). Skups¢ina
delnicarjev lzdajatelja je, dne 15. decembra 2008, izglasovala odobritev upravi (ob soglasju
nadzornega sveta) da izda udelezbeni kapital za obdobje petih let po sprejemu skupséinskega
sklepa.

Pregled poslovanja

VBAG je splosna banka in nudi banéne storitve zasebnikom, podjetjem, komitentom javnega
sektorja in svojim partnerjem, predvsem zadruznim bankam Austrian Volksbanken v Avstriji, na
Slovaskem, Ceskem, Madzarskem, v Sloveniji, Hrvaski, Romuniji, Bosni in Hercegovini, Srbiji,
na Cipru, v Nemc¢iji, na Poljskem, Ukrajini in Malti. Z Izdajateljevo odsvojitvijo svojega deleza v
Kommunalkreditu (glej zgoraj) bo Ciper prenehal biti glavni trg.

Dejavnosti druzbe VBAG so razdeljene po naslednjih poslovnih podro¢jih:
= Podjetja;
= Banc¢no poslovanje s prebivalstvom;
= Zakladnis$tvo;
= Nepremicnine; in

= Javne finance; Zaradi odsvojitve svojega deleza v Kommunalkreditu Izdajatelj trenutno
ocenjuje svojo poslovno politiko v razmerju do javnih financ; prosim glejte »3. Opis
izdajatelja — Poslovna zgodovina in poslovni razvoj VBAG — Nedavni dogodki«.
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Hungarian translation of the summary of the Programme

The following translation of the original summary is a separate document attached to the
Prospectuses. It does not form part of the Prospectus itself and has not been approved by the
FMA. Further, the FMA did not review its consistency with the original summary.

Az eredeti 6sszefoglalo alabbi forditasa a Tajékoztatok mellékletét képezo 6nallo dokumentum,
mely nem képezi a Tajékoztatok részét és azt a FMA nem hagyta jova, tovabba az FMA nem

vizsgalta meg annak dsszhangjat az eredeti 6sszefoglaléval.

1. APROGRAM OSSZEFOGLALOJA

Az alabbi ésszefoglalo kizarolag a Tdjékoztatohoz szant bevezetd, és a kotvényekbe torténd befektetésre
vonatkozo dontést a Tdjékoztato — beleértve a hivatkozott dokumentumokat is — dttekintése alapjan kell
meghozni. Ennek megfelelGen a befektetok alaposan olvassdak dt a teljes Tdjékoztatot és a Program
alapjan  kibocsdtott Kotvényekbe valo befektetéssel kapcsolatos dobtésiiket a teljkes Tdjékoztato
arvizsgalasdara alapozzadk, ideértve a Kibocsdto konszoliddlt pénziigyi beszamoldjdat, a Kockdzati
tényezokben ismertetett iigyeket, és a Kotvények egyes Sorozatdra vonatkozo Feltételekkl kapcsolatban a
Végleges Feltételeket. A Tdjékoztato osszefoglalojaért, ideértve barmely forditast is, a Kibocsdto polgdari
jogi feleldsséget vdllal abban az esetben, amennyiben az Osszefoglalo félrevezetd, helytelen vagy
ellentmonddsos a Tdjékoztato mds elemeivel. Amennyiben a Tdjékoztatoban foglalt informdcioval
kapcsolatban keresetinditdsra keriil sor, eldfordulhat, hogy az Furdpai Gazdasdgi Térség tagdllamainak
nemzeti jogszabdlyai értelmében a felperesnek viselnie kell a birosagi eljdrds meginditdsat megelézden a
tdjékoztato  forditasanak  koltségeit. A Kotvények Feltételeiben meghatdrozott  kifejezések az
osszefoglaloban eltérd értelmii rendelkezés hidnydban azonos jelentéssel birnak.

1.1 A Program

A Kotvények tipusa: A Kotvények kizardlag bemutatéra szoloként (,,Bemutatora
Sz6l6 Kétvények™) bocsathatok ki.

A Kotvények kibocsataskori minden Sorozatat illetve, ha
alkalmazand6, Részletét kezdetben Ideiglenes Globalis
Kotvény (Temporary Global Note) testesit meg, amely Allando
Globalis Kotvényre (Permanent Global Note) cserélhetd azt
kévetden, hogy az Egyesiilt Allamok Allamkincstaranak (U.S.
Treasury) szabalyaival és a D szabalyokkal (D Rules)
osszhangban az Egyesiilt Allamokon kiviili kedvezményezettre
vonatkozdan eldirt igazolas megszerzésre keriilt, amennyiben
az érintett Kotvények eredeti futamideje tobb mint egy év, és
azok kibocsatasara (az Ertékesitési Korlatozasok alatt fent
definialt) D Szabalyoknak megfeleléen keriil sor. Egyéb
esetekben az ilyen Részletet a kamatszelvény nélkiili Alland6
Globalis Kotvény testesiti meg. Végleges Kotvények
(Definitive Note) és kamatszelvények kibocsatasara nem keriil
sor.

Kliringrendszerek: A Clearstream, Luxembourg, a Clearstream Frankfurt, az
Euroclear, vagy a bécsi OeKB, illetve barmely Sorozat
vonatkozasaban a Kibocsatd, az érintett pénziigyi iigynok
(.Pénziigyi Ugynok”) vagy Kkifizetd iigyndk (,.Kifizetd
Ugynok™) és a Forgalmazé megallapodasa szerinti egyéb
kliringrendszer.
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Pénznemek:

Futamido:

Névérték:

Klasszikus kotvények:

Valtozo kamatozasua
kotvények:

Zérd-kupon kotvények:

Lebegd kamatozasu
kotvények:

Kamatperiddusok és
kamatlabak:

Opcios kotvények és

A vonatkozo jogi és szabalyozdi korlatozasok, valamint
vonatkozd torvények, iranyelvek és egyéb jogszabalyok
figyelembe vételével a Kotvényeket a Kibocsatod és az érintett
Forgalmazé megallapodasa szerinti barmely pénznemben ki
lehet bocsatani.

A Kibocsaté, az érintett Kifizetdé Ugynok és az érintett
Forgalmaz6é megallapodasa szerinti futamidd, azzal, hogy
Kotvények minimalis €s maximalis futamidejére nézve a
Kibocsatora vonatkozo torvények, iranyelvek és egyéb
jogszabalyok altal eldirt vagy megengedett idGtartamok is
iranyadok. A Tier 1 Kotvények lejarat nélkiiliek. A Kiegészitd
Tokejegyek (Supplementary Capital Notes) és az Alarendelt
Kiegészité Tokejegyek (Subordinated Supplementary Capital
Notes) esetében a minimalis futamidd nyolc év, az Alarendelt
Tokejegyek (Subordinated Capital Notes) esetében 6t év, a
Rovidlejarati Alarendelt  Tokejegyek  (Short  Term
Subordinated Capital Notes) esetében pedig két év
(valamennyi fenti kifejezés a Kotvények Feltételeiben
meghatarozott jelentéssel bir).

A Kotvények névértéke a vonatkozd Végleges Feltételekben
megjelolt névérték.

Fix kamat fizethet6 utdlag, a vonatkozd Végleges
Feltételekben meghatarozott modon és idépontban vagy
idépontokban.

A valtozo kamatozasu kotvényekre (,,Valtozé Kamatozasiu
Kotvények™) minden Sorozat tekintetében a Kibocsatd és az
érintett Forgalmazo altal megallapitott, az alkalmazando
hozamhoz a Végleges Feltételek szerint igazitott kiilon
kamatlab érvényes.

Zérd-kupon kotvények (,,Zéré-kupon Kotvények™)
névértékilkon vagy csokkentett aron bocsathatok ki, és azok
utan kamat nem fizetendd.

A lebegd kamatozasu kotvények (,Lebegé Kamatozasu
Kotvények™) tekintetében kibocsatott Végleges Feltételek
meghatarozzak a fizetendé kamat 6sszegének kiszamitasanak
alapjat. A szamitas alapja lehet részvény, hitelviszonyt
megtestesitd értékpapir, alap, index, aru, hataridés iigylet,
valuta, képlet vagy ezek kombinacidja, illetve a vonatkozo
Végleges Feltételekben meghatarozott egyéb mod.

A kamatperiodusok hossza és a vonatkoz6é kamatlab vagy
annak szamitasi modja minden Sorozat tekintetében idorol
idore valtozhat vagy allandé6 maradhat. A Kotvények
rendelkezhetnek maximalis illetve minimalis kamatlabbal,
vagy mindkettével. A kamatszamitasi-idoszakok lehetové
teszik, hogy a Kotvények egyazon kamatidészakban
kiilonb6z6  kamatlabbal is  kamatozzanak. A  fenti
informacidkat a vonatkozo Végleges Feltételek tartalmazzak.

A Kibocsatd idorol idore barmilyen jellegli opcios kotvényt és
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tanusitvanyok:

Lebegd visszavaltasi
Osszegli kotvények:

Visszavaltas:

Visszavaltas részletekben:

Futamidd vége elotti
visszavaltas:

Futamidd vége elotti
visszavaltas a Kibocsato
vagy a
Kotvénytulajdonosok
dontése alapjan

tanusitvanyt bocsathat ki barmilyen alapon, ideértve tobbek
kozott a mutatoszamokat, a tokét, a kovetelésallomanyt, a
pénzt, a termékeket, hataridos tigyleteket, kamatokat (vagy
barmely mas opcids papirt vagy tanusitvanyt (,, Warrant” vagy
,.Certificate™).

A Warrantok lehetnek eurdpai vagy amerikai tipusuak vagy
mas tipusuak, és készpénzben vagy természetben rendezhetok.
A Certificate-ek meghatarozott esetekben lehetnek rovid
Certificate-ek vagy hosszii Certificate-ek és készpénzben
rendezenddek.

A lebegd visszavaltasi Osszegli  kotvények  (,,Lebegéd
Visszavaltasi Osszegii Kotvények”) tekintetében kibocsatott
Végleges Feltételek meghatarozzak a visszavaltasi Osszeg
kiszamitasanak alapjat. A szamitas alapja lehet részvény,
hitelviszonyt megtestesitd értékpapir, alap, index, aru, valuta,
képlet vagy ezek valamilyen kombinacioja, illetve a szamitas
torténhet a vonatkozé Végleges Feltételekben meghatarozott
egyéb modon.

A Tier 1 Kotvények kivételével a Kotvények visszavaltasara
sor keriilhet névértéken illetve a vonatkozo Végleges
Feltételekben meghatarozott (és képletben részletezett vagy
masképpen megallapitott) egyéb visszavaltasi §sszegen.

A vonatkozd Végleges Feltételek rendelkezhetnek arrdl, hogy
a Kotvények visszavaltasara két vagy tobb, a Végleges
Feltételekben meghatarozott Gsszegli és ott meghatarozott
idépontban teljesitend6 részletben keriil sor.

Kivéve, ha azt az alabbi ,,Futamidd vége eldtti visszavaltas a
Kibocsato vagy a Kotvénytulajdonosok dontése alapjan” pont
masképpen nem rendeli, a Kétvényeknek, a Tier 1 Kotvények
kivételével, a Kibocsatdo dontése alapjan a lejarat idopontja
eldtt torténd visszavaltasara kizardlag adozasi okokbol, illetve
a Végleges Feltételekben foglaltak szerint a mogottes
termékekhez kapcsoldodd koriilmények, jogszabalyvaltozas, a
fedezeti tgylet meghiusulasa (hedging disruption) vagy
megnovekedett fedezeti tigyleti kdltségek esetén keriilhet sor.

A Tier 1 Kotvények a Kibocsato altal visszavalthatdéak addzasi
okokbol vagy amennyiben az osztrak bankjog alapjan a
Kibocsatd azon képessége a Kibocsatd szamara hatranyosan
megvaltozik, hogy a Tier 1 K&tvényeket konszolidalt alapon,
osztrak tokemegfelelési célbol a sajat tokébe beszamitsa.

Minden egyes kotvénykibocsatas Végleges  Feltételei
meghatarozzak, hogy a Kibocsatd és/vagy (a Tier 1 Kotvények
kivételével) a Kotvénytulajdonosok dontése alapjan lehetdség
van-e Kotvényeknek a lejarat idopontja eldtti (részben vagy
egészben torténd) visszavaltasara, és/vagy azt, hogy a
Kibocsato/Kotvénytulajdonosok a Kotvények tekintetében mas
opcidval rendelkeznek-e, és ha igen, akkor azt is, hogy az ilyen
visszavaltasra és/vagy opcidkra milyen feltételek vonatkoznak.
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Egyéb kotvények:

Forrasado:

A Kotvények statusza:

Az Alarendelt Tokejegyek esetében a Kotvénytulajdonos
dontése alapjan torténd visszavaltasra a futamidd elsd ot
évében, Rovid-lejarati Alarendelt Tokejegyek esetében a
futamid6 els6 két évében, a Kiegészitd Tokejegyek és az
Alarendelt Kiegészitd Tokejegyek esetében pedig a futamidd
els6 nyolc évében nem keriilhet sor.

A Tier 1 Kotvények esetében a vonatkozo Végleges Feltételek
fogjak tartalmazni, hogy (i) a Tier 1 Kotvényeknek nem lesz
lejarati napja €s nem lesznek barmikor, a K&tvénytulajdonosok
dontése alapjan visszavalthatoak; (ii) a Tier 1 Kotvények a
Kibocsatd dontése alapjan visszavalthatéak lesznek, a
vonatkozd Végleges Feltételekben meghatarozott felmondasi
idon beliil megtett és a Kotvények tulajdonosainak megkiildott
értesitéssel, a vonatkozd Végleges Feltételekben meghatarozott
napon vagy napokon, Osszegen vagy Osszegeken, illetve
feltételekkel.

A magas kamatozasu Kotvényekre, az alacsony kamatozasu
Kotvényekre, a kamatlabhoz kotott Kotvényekre, a novekvod
kamatozasi ~ Kotvényekre, a  csokkend  kamatozasu
Kotvényekre, a kétdevizas Kotvényekre, a forditott kétdevizas
Kotvényekre, az opcionalis kétdevizas Kotvényekre, a részben
kifizetendd6 Kotvényekre, az arfolyamvaltozasokhoz kotott
Kotvényekre, a forditott valtozé kamatozasu Kotvényekre, az
inflacidhoz kotott Kotvényekre, a CMS Kotvényekre, a
kamatsav  alapjan kamatozo Kotvényekre, a  ratchet
Kotvényekre, a snowball Kotvényekre, a  steepener
Kotvényekre, atvalthatdé Kotvényekre, a market-timing
Kotvényekre, a chooser Kotvényekre, a coupon-booster
Kotvényekre, a Kkettds visszavalthatosagu Kotvényekre, a
forditott atalakithaté Kotvényekre, az indexhez, részvényhez,
aruhoz, alaphoz, hataridos tigylethez, valutdhoz vagy ezek
Kotvényekre, a készpénz-vagy-részvény Kotvényekre, illetve a
Kibocsato és a Forgalmazo vagy Forgalmazok megallapodasa
alapjan a Program keretében kibocsatott barmely fajtaja egyéb
Kotvényre vonatkozo feltételeket az adott Végleges Feltételek
tartalmazzak.

A Kibocsato és Forgalmazo(k) kozotti, a ,,Kotvényekre
vonatkozo feltételek — adozas” cimii fejezetben meghatarozott
eltéréd megallapodas hianyaban a Koétvények (ide nem értve a
Warrantokat és a Certificate-eket) alapjan teljesitett toke- és
kamatkifizetések — a szokasos kivételektol (igy az ICMA
Standard  EU-kivételtdl)  eltekintve — az  Osztrak
Koztarsasagban kivetett forrasadotdl mentesek.

A kibocsatott Kotvények a ,,Kotvényekre vonatkozo feltételek
— statusz” cim@ pontban foglaltaknak megfeleléen lehetnek
elsébbségi Kotvények (,,Elsobbségi Kotvények™), alarendelt
Kotvények (,,Alarendelt Kotvények™), Tier 1 Kotvények,
Fedezett Kotvények és az Osztrak Koztarsasag altal garantalt
Kotvények  (,,Osztrak Koztarsasag Altal  Garantalt
Koétvények™).
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Els6bbségi kotvények:

Alarendelt kotvények:

Tier 1 Kotvények:

Fedezett kotvények:

Osztrak Koztarsasag Altal
Garantalt Kotvények:

Befektetési megfontolasok:

A vonatkozo Végleges Feltételekben foglaltak figyelembe
vételével, az Elsdbbségi Kotvények a Kibocsatd kozvetlen,
feltétel nélkiili, biztositatlan és masnak alda nem rendelt
kotelezettségeit testesitik meg, kivéve jogszabaly altal
esetlegesen privilegizaltként kezelendd koveteléseket, a
,Kotvényekre vonatkozd feltételek — statusz” cimii pontban
foglaltaknak megfeleléen.

A Kiegészitd6 Tokejegyek, az Alarendelt Kiegészitd
Tokejegyek, az Alarendelt Tokejegyek €s a Rovid-lejarath
Alarendelt Tokejegyek (a ,Kotvények  Feltételeiben”
meghatarozottak szerint) a Kibocsatd biztositatlan és
alarendelt kotelezettségeit testesitik meg, amelyek egymassal
és — a Kotvényekkel szemben elsGbbséget élvezd illetve
jogszabaly alapjan privilegizalt alarendelt kotelezettségek
kivételével — a Kibocsatdo minden alarendelt kotelezettségével
egyenrangiinak  mindsiilnek. A Kibocsaté  esetleges
felszamolasa vagy az ellene inditott esetleges csddeljaras
esetén a fenti kotelezettségek teljesitésére csak azt kovetden
keriilhet sor, hogy a hitelezoknek a Kibocsato felé fennallo,
nem alarendelt kdvetelései kielégitésre keriiltek.

A Tier 1 Kotvények a ,,Kotvényekre vonatkozo feltételek —
Allapot — Tier 1 Kotvények” eléirasainak megfeleléen, az
1993-as Osztrak Banktorvény (Bamkwesengesetz) ("Osztrak
Banktorvény") mindenkor hatalyos 24-es szakasza altal
meghatarozott, a hibrid alapvetd tokére (hybrides Kapital)
vonatkozé kovetelményeknek megfeleléen bocsathatoak ki.

A kiilon eszkozcsoportok altal biztositott Fedezett Kotvények
a Kibocsatd koézvetlen, feltétel nélkiili és masnak ald nem
rendelt kotelezettségeit testesitik meg, amelyek biztositékaul
specialis fedezeti eszkozcsoportok szolgalnak, a ,,Kotvényekre
vonatkozd feltételek — a Fedezett Kotvények statusza” cimi
fejezetben foglaltaknak megfelelden.

A vonatkoz6 Végleges Feltételekben foglaltak fiiggvényében,
az Osztrak Koztarsasag Altal Garantalt Kotvények a Kibocsaté
kézvetlen, feltétel nélkiili és masnak ala nem rendelt
kotelezettségeit testesitik meg, amely kotelezettségeket az
Osztrak Koztarsasag (allamszovetség, Bund) garantalja a
Bankkdzi Piac  Megerdsitésérdl szold  Allami  Torvény
(Bundesgesetz zur Starkung®des®Interbankmarktes;
Interbankmarktstirkungsgestz — IBSG) 2. bekezdése alapjan, a
.Kotvények Feltételei - Statusz” részben irottak szerint.

A vonatkozo Végleges Feltételek meghatarozzak a Kotvények
egyes Sorozatara vagy adott esetben Részletére vonatkozd
konkrét befektetési megfontolasokat. A lehetséges vevoknek
célszeri megvizsgalni a Végleges Feltételekben talalhato
minden tovabbi befektetési szempontot, illetve konzultalni
sajat pénziigyi és jogi tanacsadoikkal az egyes Kotvény-
sorozatok megvasarlasaval kapcsolatos kockazatokrol, illetve
arrol, hogy az adott koriilmények kozott a barmely Kotvény
megvasarlasa célszerii-e.
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Hedge fund-hoz tartozé
Kotvényekkel kapcsolatos
specialis befektetési
megfontolasok:

Biztositéknyujtas tilalma
(negative pledge):

Sulyos szerzddésszegés
(cross default):

Szerz6désszegés (Events of
Default):

Iranyado jog:

Joghatosag:

Iranyado nyelv:

Mindsités:

A gazdasagilag hedge fund-hoz tartozé Koétvényekbe torténd
befektetés jelentds mértékii kockazattal jar. Célszerli ezért,
hogy a befektetok a rendelkezésiikre allo tokéjiikknek csupan
egy kis részét, és ne a teljes vagyonukat vagy hitelfelvétel
utjan szerzett vagyonukat fektessék be ilyen Kotvényekbe.
Ilyen tipusa Kotvényekbe vald befektetés ezért azon
befektetdk szamara ajanlott, akik a befektetési piacon legalabb
részben tajékozottak. A befektetOknek csak abban az esetben
tanacsos részt venni a befektetésben, ha képesek a
Kotvényekhez kapcsolodo kockazatok alapos felmérésére.

A biztositéknyujtas tilalmara vonatkozé kotelezettség nincs.

Erre vonatkozo rendelkezés nincs.

A Kotvények Feltételei a szerzodésszegés eseteit kifejezetten nem
hatarozzak meg.

Valamennyi Kotvény és azok értelmezése tekintetében az
osztrak jog az iranyado.

A Kotvényekkel kapcsolatos jogi eljarasok lefolytatdsara a
joghatosag helye — nem Kkizardlagosan — Bécs, Ausztria,
amennyiben a kotelezéen alkalmazandoé jogszabalyok eltérden
nem rendelkeznek (példaul amennyiben a vonatkozd
jogszabaly eloirja, a vevOkre illetékes birosagok eldtt is
lefolytathatdok jogi eljarasok).

A vonatkozd Végleges Feltételekben meghatarozandé mddon:

az angol, mely esetben — ha azt a vonatkozd Végleges
Feltételek eldirjak — a német nyelvili valtozat csak tajékoztatd
jellegli; vagy

a német, mely esetben — ha azt a vonatkozd Végleges
Feltételek eloirjak — az angol nyelvii valtozat csak tajékoztatd
jellegi.

A Kotvény Részletek kaphatnak mindsitést, illetve lehetnek
mindsités nélkiilieck. A  mindsitett Kotvény Részletek
mindsitését a Végleges Feltételek feltiintetik.

A mindsités nem jelent vételre, eladdsra vagy tulajdonban
tartasra vonatkozo javaslatot, és azt a mindsité szervezet
bdarmikor felfiiggesztheti, leronthatja vagy visszavonhatja.

1.2 A kockazati tényezok rovid ismertetése
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A lehetséges befektetoknek a befektetésre vonatkozo dontés meghozatala el6tt célszerli gondosan
megvizsgalni a Kotvényekbe torténd befektetéssel kapcsolatos kockazatokat. A kockazati
tényezokként felsorolt események vagy koriilmények barmelyikének bekovetkezte a Kibocsatot
korlatozhatja a Kotvényekkel kapcsolatban a befektetok felé fennalld kotelezettségei
teljesitésében, és/vagy kedvezdtleniil befolyasolhatja a Kotvények piaci értékét és kereskedési
arat, illetve a befektetoknek a Kotvények alapjan fennalld jogait, és ennek kovetkeztében a
befektetOk elveszithetik befektetésiik egy részét vagy egészét. A lehetséges befektetOknek ezért a

cres

(i1) a Kotvényekkel kapcsolatos kockazatok.

A Tier 1 Kotvények lejarat nélkiiliek és a kotvények tulajdonosainak tisztaban kell lenniiik annak
a pénziigyi kockazataval, hogy a Tier 1 Kotvényekbe torténd befektetésiik hatarozatlan iddre
torténik. A Tier 1 Kotvények vonatkozasaban a kamat nem halmozhaté és kamat kifizetése
kizarélag az esetleges rendelkezésre all6 Szétoszthatdo Alap terhére torténhet. A befektetoknek
figyelemmel kell lenniiik arra, hogy a Kibocsatdé még akkor is csak bizonyos meghatarozott
esetekben koteles kamat fizetésére, ha megfeleld Szétoszthatd Alap all rendelkezésre.

A Kibocsatéval kapcsolatos kockazatok
Hitelkockazat

A hitelkockazat a kamatok és/vagy visszavaltasi Osszeg részleges vagy teljes elvesztése a masik
fél késedelmes fizetése miatt. A hitelkockazat része a fizetés elmaradasanak kockazata, az adott
orszaghoz kapcsolddd kockazat és a késedelmes fizetés kockazata. A masik fél hitelképességének
romlasa a hitelkockazat novekedését eredményezheti.

J

Mindsités romlasa

El6fordulhat, hogy a mindsitd szervezet a Kibocsaté mindsitését felfiiggeszti, lerontja vagy
visszavonja, és ez negativan befolyasolhatja a Kotvények piaci értékét és kereskedési arat.

Piaci kockazat

A piaci kockazat a piaci arak valtozasa miatt bekovetkezd veszteség kockazata. A piaci arak
valtozhatnak Kkiilonosen a kamatlabak, részvényarfolyamok, termékek arai és Kkiilfoldi
devizaarfolyamok valtozasa, illetve az aruk és szarmazékos iigyletek aranak valtozasa miatt.

Miikodési kockazat

A veszteség kockazata fennall az elégtelen belsé eljarasok, emberi és rendszerhibak, valamint a
szandékos tevékenység, illetve elére nem lathatdo vagy természeti ok miatt bekovetkezd kiilsod
események miatt.

Integrdcios kockazat

Az Investkredit integralasa jelentds feladatot jelent a Csoport szamara. Amennyiben az integracid
sikertelen, vagy a jelenleg vartnal tobb idot, menedzsment- vagy egyéb erdforrast igényel,
eléfordulhat, hogy a Csoport az Investkredit VBAG altali megszerzésének gazdasagi és stratégiai
indokat képez6 szinergiakat és névekedési potencialt nem tudja kihasznalni.

Gazdasagi és politikai kirnyezet, pénziigyi piacok recesszioja

A Kibocsato tevékenységének helye szerinti orszagok gazdasagi és politikai helyzete, illetve a
vilaggazdasag fejlédése alapvetd hatassal van a Kibocsaté altal kifejlesztett és kinalt
szolgaltatasok és termékek iranti keresletre.

Kiilonosen a Kelet- és Kozép Europa és Délkelet- Eurdpa fiatal piacgazdasagai tapasztalhattak
meg tobbek ko6zOtt a magasabb arfolyam ingadozast, a valuta elértéktelenedését, a hitel
ndvekedések lassulasat, a kiilsé finanszirozasi kdvetelmények csokkenését és a hoszabb tava
elértéktelenedést, amelyek lényeges hatassal lehetnek a nemzetkozi Kibocsatdé mikodésére.
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Piaci verseny az osztrdk bankszektorban

Az osztrak bankszektorban nagyon éles a piaci verseny, €s ez a jovoben varhatéan tovabb
fokozédik. Ez a nyereség és a Kibocsatd szamara befektetések céljara rendelkezésre allo toke
csokkenésével jarhat.

Szabdlyozoi kockdzat

A Kibocsatdo tevékenységének helye szerinti orszagok jogalkotasa, illetve birosagi és
kozigazgatasi jogalkalmazas gyakorlata a Kibocsaté szamara hatranyosan valtozhat.

Devizakockdzat

Mivel a Kibocsato eszkozeinek, tevékenységének és iigyfeleinek jelentds része az euro-zonan
kiviil talalhatd, a Kibocsatonak devizakockazatokkal is szamolnia kell.

Ingatlanpiaci kockdzat

A Kibocsatd tulajdonaban jelentds mennyiségii ingatlan all, ezért az ingatlanpiaci arak
tekintetében is kockazattal kell szamolnia.

A VBAG-ra vonatkozo kockdzati tényezok

A VBAG altal a tarsasag két, teljeskoriien konszolidalt leanyvallalatanak korabbi éveit illetd
tarsasagi adoval kapcsolatos hatarozat ellen benyujtott fellebbezést elutasithatjak.

A Koétvényekkel kapcsolatos kockazati tényezok
Altaldnos kockazatok
Kamatlab-kockdzat

A kamatlabak szintje a pénz- és tokepiacokon naponta valtozhat, melynek kovetkeztében a
Kotvények értéke is hasonldképpen naponta modosulhat.

Hitelkockdzat

A hitelkockazat annak a kockazata, hogy a Kibocsato részben vagy egészben nem tesz eleget a
Ko6tvény  szerinti  kamatfizetési vagy a visszavaltasi Osszeg Kkifizetésére vonatkozo
kotelezettségének.

Hitelfeldr-kockazat

A hitelfelar a Kibocsaté altal a Kotvénytulajdonosnak az atvallalt hitelkockazatért fizetett jutalék.
A Kotvényekbe befektetok vallaljak annak kockazatat, hogy a Kibocsaté altal alkalmazott
hitelfelar valtozhat.

Kotvények mindsitése

A Kotvények mindsitése nem feltétleniil veszi figyelembe a Kotvényekbe torténd befektetés
valamennyi kockazatat és az felfiiggeszthetd, leszallithato vagy visszavonhato.

Ujrabefektetési kockdzat

Az altalanos piaci kamatlab a K6tvény futamideje alatt annak kamatlaba ala eshet, mely esetben
eléfordulhat, hogy a befektetok a Kotvényekbdl szarmazd készpénzt nem tudjak ugyanolyan
megtériilési rataval ujra befektetni.

A futamidd vége elotti visszavdltdssal kapcsolatos kockadzat

A Tier 1 Kotvények kivételével egy adott kdtvénykibocsatasra vonatkozo Végleges Feltételekben
szerepelhet a Kibocsatdo felmondasi joga. Amennyiben a Kibocsatd ezt a jogot csokkend piaci
kamatlabak mellett gyakorolja, a visszavaltaskor elért hozam a vartnal alacsonyabb lehet, és a
Kotvények visszavaltott névértéke kevesebb lehet, mint a befektetd altal a Ktvényekért fizetett
vételar.

Cash-flow kockazat
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A strukturalt Kotvényekhez altalaban kapcsolodik bizonyos mértékii készpénzmozgas. A
kamatosszegek és/vagy a visszavaltasi Osszegek fizetésének feltételeit, idopontjat és mértékét a
Végeleges Feltételek hatarozzak meg. Amennyiben a meghatarozott feltételek nem allnak be, a
tényleges cash-flow kiilonbozhet a varttdl.

Opcios arral kapcsolatos kockdzat

Az opcid araval kapcsolatos kockazatot altalaban az ar és az alapul szolgald eszkoz, index vagy
egyéb tétel (,,Opcio Alapja™) instabilitasa, a kotési arfolyam, a fennmaradd futamidd és a
kockazatmentes kamatlab befolyasolja. Az arak valtozékonysaga vagy az alapul szolgalo eszkoz,
mutatészam vagy egy¢€b tétel instabilitasa befolyasolhatja az opcids arat.

Devizakockdzat —drfolyamkockdzat

A befektetOknek szamolniuk kell a devizaarfolyamok kedvezdtlen valtozasaval, illetve azzal,
hogy a hatésagok bizonyos arfolyam-politikai rendelkezéseket léptethetnek életbe vagy azokat
modositjak.

Infldacios kockdzat

Az inflacios kockazat annak a kockazata, hogy a jovOben az adott fizetbeszkdz értéke csdkken,
ami a befektetés realhozamanak csokkenését eredményezi.

Fizetoképes piac hiinya — futamidd lejdrta elotti értékesités kockdzata

A befektetdknek tisztaban kell lenniiik annak lehetdségével, hogy a Ko6tvényekre vonatkozoan
nem alakul ki, illetve az esetleges kialakulast kovetden nem marad fenn fizetoképes masodlagos
piac, és ennek kovetkeztében nem lesz modjuk a Kotvényeket a kivant aron vagy a kivant idében
értékesiteni. A legrosszabb esetben el6fordulhat, hogy a Kotvényeket azok futamidejének lejarta
eldtt egyaltalan nem tudjak értékesiteni.

Piaci drral kapcsolatos kockdzat — multbeli eredmények

A befektetoknek szamolniuk kell a Kotvények piaci aranak csokkenését illetd kockazattal. A
Ko6tvények multbeli ara nem tekinthetd iranyadonak a jovOre nézve.

Hitelfinanszirozds

Amennyiben a befekteté a Kotvények megvasarlasat hitelbdl finanszirozza és a késdbbiekben a
Kotvények alapjan esedékes kifizetés elmarad, vagy azok kereskedési ara jelentdsen csokken,
akkor a befektetonek nem csak a befektetéssel kapcsolatos veszteséggel kell szamolni, hanem a
hitelt és az azon felszamitott kamatot is vissza kell fizetnie.

Ugyleti koltségek/dijak

A Kotvényekhez — és kiilonosen azok megvasarlasahoz €s értékesitéséhez — kapesolddo jarulékos
koltségek miatt Kotvényeken elérhetd nyereség jelentésen csokkenhet, illetve teljesen
megsziinhet.

Kliringgel kapcsolatos kockdzat

A befektetdk kénytelenek az adott kliringrendszer miikodésére hagyatkozni.

Adozas

A lehetséges befektetdknek célszerl sajat adotanacsadoikkal konzultalni a Kétvényekbe torténd
befektetés adohatasaival kapcsolatban, mert azok a befektetok szamara ismertetett altalanos

hatasoktdl eltérhetnek. Emellett a befektetokre vonatkozd adodjogszabalyok a késdbbiekben
kedvezotleniil modosulhatnak.

Jogszabdlyvdltozdsok

A jogszabalyokban ¢és hatosagi eljarasokban bekovetkezd valtozasok kedvezotlen hatast
gyakorolhatnak a Kibocsatora, a Kétvényekre €s a befektetOkre.

A Kotvények egyes jellemzoivel vagy kategoriaival kapcsolatos kockazatok
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A Kotvények megvasarlasa bizonyos kockazatokat rejt magaban, amelyek az adott Kotvények
jellemzditdl és tipusatol fiiggenek. A megvizsgalandd jellemzok, tipusok és kockazatok leirasa
megtalalhat6 a fenti ,,Kockazati tényezok™ cimii pontban.

A strukturalt Kétvények tovabbi kockazatokkal jarnak. A hagyomanyos hitelviszonyt megtestesito
értékpapirokba torténd befektetések esetében szokasostdl eltérd, nagyobb kockazatokkal jar az
olyan Kotvények megvétele, amelyek esetében a jutalék és/vagy a kamat Gsszege részvények,
hitelviszonyt megtestesitd okiratok, devizak, aruk, kamatlabak, vagy egyéb indexek illetve
képletek alapjan keriil — kdzvetleniil vagy forditottan — meghatarozasra. Ilyen kockazat példaul az,
hogy ebben az esetében a kamat a hagyomanyos hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok utan
fizetendé kamatnal alacsonyabb lesz, vagy hogy a befektetd a Kotvények tokedsszegét jelentods
részben vagy teljes egészében elveszitheti.

Az eszk6zokhoz vagy mas hivatkozasi alaphoz kotott Warrant-ba vagy Certificate-be torténd
befektetés a hagyomanyos — kovetelést vagy részesedést megtestesitdé — értékpapirok esetében
szokasostol eltérd, nagyobb kockazatokkal jar, k6zottiik az alabbi ,,Kockazati tényez0k — Warrant-
ok és Certificate-ek™ cimii pontban ismertetett kockazatokkal.

A Tier 1 Kotvények a Kibocsatd kozvetlen, nem biztositott és alarendelt kotelezettségvallalasat
testesitik meg, amelyek a Kibocsatdo hitelez6ivel és a Kibocsatd elorébb rangsorolt
értékpapirjainak tulajdonosaival szembeni valamennyi kotelezettségekhez képest hatrébb
rangsorolt kotelezettségvallalasok. A Tier 1 Kotvények lejarat nélkiiliek és a kotvények
tulajdonosainak tisztaban kell lenniiik annak a pénziigyi kockazataval, hogy a Tier 1 K&tvényekbe
torténd befektetésiik hatarozatlan idore torténik. A Tier 1 Kotvények vonatkozasaban a kamat nem
halmozhat6é és kamat kifizetése kizarolag az esetleges rendelkezésre allo Szétoszthatdo Alap
terhére torténhet. A befektetoknek figyelemmel kell lenniiik arra, hogy a Kibocsaté bizonyos
esetekben vagy abban az esetben amennyiben a vonatkozé Végleges Feltételekben meghatarozott
"Valaszthaté Nem Fizetés Joga”-t valasztja, még abban az esetben sem koteles kamat fizetésére is,
amennyiben megfeleld Szétoszthatdé Alap all rendelkezésre.

1.3 A Kibocsato bemutatasa
Altaldnos informdciék

A VBAG az osztrak torvények szerint létrehozott és az osztrak cégjegyzékbe (Firmenbuch)
Osterreichische  Volksbanken-Aktiengesellschaft néven, 116476 p. szamon bejegyzett
részvénytarsasag (Aktiengesellschaft). Tevékenysége soran tobbek kozott a ,,VBAG” cégnevet is
hasznalja. A tarsasag tigyeiben illetékes cégbirosag a bécsi kereskedelmi birosag (Handelsgericht
Wien). A tarsasag székhelye Kolingasse 19, A-1090, Bécs.

A VBAG igazgatosaga (Vorstand) 6t tagbol all. Az ellendrzéd bizottsag (Aufsichtsrat) huszonegy
tagbdl all, ebbol hét tag a munkavallalok képviseldje.

Alaptoke

A VBAG kibocsatott alaptokéje a jelen Tajékoztatd elkésziiltének idépontjaban 311.095.411,82
eurd, amelyet 42.791.666 db névre sz616, egyenként 7,27 eurd névértékii részvény testesit meg.

A VBAG szavazotokéjének tulajdonosai a Volksbanken Holding registrierte Genossenschaft mit
beschriankter Haftung (58,2%), a DZ BANK csoport (25,0% plusz egy részvény), az ERGO
csoport (Victoria biztositotarsasag) (10,0%), Raiffeisen Zentralbank Osterreich Aktiengesellschaft
(6,1%) és egyéb részvényesek (0,7%).

Pénziigyi informdciok
Az alabbi pénziigyi informaciok a VBAG 2007. december 31-én lezarult pénziigyi évére
vonatkozé auditalt konszolidalt beszamol6jabdl szarmaznak:

az adatok ezer euroban

Eszk6zok 6sszesen 78,640,829
Netté kamatjévedelem 830,728
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Targyévi adozas elétti jovedelem 388,121
Targyévi adozott j6vedelem 345,910
Kisebbségi részesedések utani netté nyereség 219,682

2008. november 3. napjan a Kibocsato, a Kommunalkredit és az Osztrak Koztarsasag egyiittesen
bejelentette, hogy megallapodtak abban, hogy az Osztrak Koztarsasag megvasarolja a
Kibocsatonak a Kommunalkreditben 1év0 Osszes részvényét 1 eurdért. A Kibocsatd tovabba
vallalta, hogy a Kommunalkreditben részesedést jegyez le (,,Partizipationskapital”; olyan tOke,
amely Tier 1 tékének szamit banki szabalyozasi szempontbol) 172.500.000 eurd Osszeg erejéig,
amely részesedés legalabb 5 évig évi 8%-os osztalékot biztosit szamara a Kommunalkredit éves
rendelkezésre allo, elegendd profitja fliggvényében. A részesedés allandd, amelyet a
Kommunalkredit kizarolag az Osztrak Banktérvényben szabalyozott alaptoke-cs6kkentésre vagy a
részesedés visszavaltasara vonatkozd eljarasnak megfelelden fizethet vissza leghamarabb a
részesedés kibocsatasatol szamitott 5. évet kovetden. A Kibocsaté ezen tilmenden a szokasos
szavatossagokat ¢€s kijelentéseket is tesz 100.000.000 eurd Gsszeghatarig idobeli korlatozassal és
multbeli feltételes koteletezettségekért. A Kommunalkreditnek a Dexia Kommunalkredit Bankban
1év6 49.16%-o0s tarsasagi részesedését a Dexia veszi meg | eurdért. A Kommunalkreditben torténéd
részvényatruhazas kovetkeztében a Kibocsatd jelenleg feliilvizsgalja a nyilvanos hitelezésre
vonatkozd iizletpolitikajat. 2008. junius 30. napjaval kezdve a Kibocsaté nem auditalt Gsszesitett
mérlegfoosszege kb. 87.709.107.000 eurd volt, amelybdl 34.534.532.000 euré a Kommunalkreditnek
volt tulajdonithato. Tovabbi részleteket a ,,3. A Kibocsatd leirasa — a VBAG iizletfejlodése és
torténete — Legutobbi fejlemények” rész tartalmaz.

A 2008-as évre vonatkozé haromnegyedéves beszamold feltiinteti a Kommunalkredit alcsoport
tizleti johirnevének sérelmét 125 millid eurd Gsszegben ,,egyéb miikodési eredmény” cimszo alatt.
A VBAG az Osztrak Banktorvény (Bankwesengesetz) 23. § (4) bekezdése szerinti részesedési
tokét tervez kibocsatani maximum 1 milliard eurd dsszegben, amelyet teljes egészében az Osztrak
Koztarsasag jegyezne le a Pénzpiaci Stabilizacio Biztositisa Erdekében Hozott Intézkedésekrdl
sz016 torvény rendelkezéseivel sszhangban (Bundesgesetz iiber Mafinahmen zur Sicherung der
Stabilitiit des Finanzmarktes). A Kibocsatd részvényeseinek kozgyililése varhatéoan 2008.
december 15-én dontott arrdl, hogy felhatalmazza az igazgatosagot (a feliigyeldbizottsag
jovahagyasaval) arra, hogy a kozgyllési hatarozat meghozatalatol szamitott 5 éven beliil
részesedési tokét bocsathasson ki.

Uzleti dttekintés

A VBAG altalanos kereskedelmi bankként szolgaltatasait egyéni, vallalati és intézményi
tigyfeleknek, valamint partnereinek, elsdsorban az osztrak hitelszovetkezeteknek (Volksbanken)
illetve az Ausztridban, Szlovakiaban, Csehorszagban, Magyarorszagon, Szlovéniaban,
Horvatorszagban, Romaniaban, Bosznia-Hercegovinaban, Szerbiaban, Cipruson, Németorszagban,
Lengyelorszagban, Ukrajnaban és Maltan mitkodé egyéb partnereinek nyujtja. A Kibocsato
Kommunalkreditben 1év6 részvényeinek eladasa eredményeként (lasd fent) Ciprus meg fog sziinni
mint [ényeges piac.

A VBAG tevékenysége az alabbi iizletagakra oszlik:
= vallalati;
= lakossagi;
= treasury;
= ingatlan; és

» allamhaztartasnyilvanos hitelezés: a Kibocsatd jelenleg feliilvizsgalja a nyilvanos
hitelezésre vonatkozd {iizletpolitikdjat a Kommunalkreditben 1évd részvényeinek
eladasanak eredményeképpen; Tovabbi részleteket a ,3. A Kibocsatd leirasa — a VBAG
tizletfejlddése és torténete — Legutobbi fejlemények” rész tartalmaz.
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Romanian translation of the summary of the Programme

The following translation of the original summary is a separate document attached to the
Prospectuses. It does not form part of the Prospectus itself and has not been approved by the
FMA. Further, the FMA did not review its consistency with the original summary.

Traducerea de mai jos a sumarului original este un document separat, atasat Prospectului.
Aceasta traducere nu este parte a Prospectului in sine si nu a fost aprobatia de FMA. De
asemenea, FMA nu a revizuit traducerea din punctul de vedere al concordantei acesteia cu

sumarul original.

1. SUMARUL PROGRAMULUI

Acest sumar trebuie citit ca o introducere la prezentul Prospect. Orice decizie de a investi in
orice Obligatiuni trebuie sd se fundamenteze pe analizarea Prospectului in integralitatea sa,
inclusiv a documentelor la care Prospectul face trimitere si care sunt astfel incorporate in
Prospect. Prin urmare, investitorii trebuie sd citeascd cu atentie acest Prospect in intregime §i sd
fundamenteze orice decizie de a investi in Obligatiuni emise in baza Programului pe o examinare
a prezentului Prospect in integralitatea sa, incluzdnd situatiile financiare consolidate ale
Emitentului, aspectele mentionate in sectiunea "Factori de Risc" si, in legdturd cu Termenii si
Conditiile aferente oricarei Trange de Obligatiuni, Termenii Finali aplicabili. Emitentului i se va
putea angaja rdspunderea civila in baza prezentului sumar al Prospectului, inclusiv a unei
traduceri a acestuia, insa numai dacd acest sumar induce in eroare, este incorect sau contine
prevederi contradictorii atunci cdnd este citit impreund cu alte sectiuni ale acestui Prospect. In
cazul in care sunt introduse cereri in fata unei instante, cu privire la informatii continute in acest
Prospect, aplicarea legislatiei nationale a statelor din Spatiul Economic European poate impune
ca investitorul actiondnd in calitate de reclamant sd suporte costurile traducerii prezentului
Prospect inainte de inceperea procedurilor in justitie. Exceptdnd cazul in care se specifica altfel,
expresiile definite in Termenii si Conditiile cu privire la Obligatiuni de mai jos vor avea acelagi
inteles in acest sumar.

1.1 Programul

Forma Obligatiunilor: Obligatiunile vor fi emise exclusiv sub formé de obligatiuni la
purtator ("Obligatiuni la Purtator").

Fiecare Serie, sau, dupa caz, Transd de Obligatiuni va fi
reprezentatd initial, la emitere, printr-o Obligatiune Globala
Provizorie, care va putea fi schimbatdi cu o Obligatiune
Globala Permanenta, dupi certificarea calitétii detinatorului ca
persoand cu altd cetitenie decdt cea americand, conform
cerintelor regulamentelor Trezoreriei S.U.A. si conform
Regulamentului D, in cazul in care respectivele Obligatiuni au
o scadenta initiald de peste un an si sunt emise in conformitate
cu Regulamentul D (astfel cum este definit anterior, la
sectiunea Restrictii de Vénzare). In caz contrar, respectiva
Transda va fi reprezentanta de o Obligatiune Globala
Permanenta, fard cupoane de dobanda. Nu se vor emite
Obligatiuni Definitive si cupoane de dobanda.

Sistemele de decontare: Clearstream, Luxembourg, Clearstream Frankfurt, Euroclear,
sau OeKB, Viena si, in legatura cu orice Serie, orice alt sistem
de decontare convenit intre Emitent, agentul fiscal competent
(“Agentul Fiscal”) sau agentul de plata (“Agentul de Plata”) si
Dealerul respectiv.
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Valute:

Scadente:

Denominatie:

Obligatiuni cu Dobanda
Fixa:

Obligatiuni cu Dobanda
Variabila :

Obligatiuni cu Dobanda
Zero:

Obligatiuni cu Valoare
Variabild a Cuponului

Perioada de Dobanda si
Ratele Dobanzii:

Drepturi de Optiune si
Certificate:

Sub rezerva respectarii tuturor restrictiilor legale sau de
reglementare aplicabile, legilor, regulamentelor si directivelor
aplicabile, Obligatiunile pot fi emise in orice valuta convenita
de Emitent si Dealerii respectivi.

Acele scadente agreate de Emitent, Agentul de Plata si
Dealerul respectiv, cu conditia ca Obligatiunile sd respecte
scadentele minime sau maxime permise sau cerute la un
moment dat de orice legi, regulamente si directive aplicabile
Emitentului. Obligatiunile de Categoria I sunt permanente.
Obligatiunile de Capital Suplimentare si Obligatiunile de
Capital Subordonate Suplimentare vor avea o scadenta de cel
putin opt ani, Obligatiunile de Capital Subordonate vor avea o
scadentd de cel putin cinci ani, iar Obligatiunile de Capital
Subordonate pe Termen Scurt vor avea o scadenta de cel putin
doi ani (toti acesti termeni fiind definiti in Termenii si
Conditiile cu privire la Obligatiuni).

Obligatiunile vor fi denominate conform specificatiilor
Termenilor Finali corespunzitori.

Rata de dobanda fixa va fi platibila la sfarsitul perioadei de
dobanda aferente, in conditiile si la data sau datele prevazute
in Termenii Finali corespunzitori.

Obligatiunile cu dobanda variabila ("Obligatiuni cu Dobanda
Variabild") vor fi purtitoare de dobanda stabilitd separat,
pentru fiecare Serie, dupd cum pot conveni Emitentul si
Dealerul respectiv (Dealerii respectivi), adaptatd in functie de
orice marja aplicabild, conform Termenilor Finali
corespunzatori.

Obligatiunile cu dobanda zero ("Obligatiuni cu Dobanda
Zero") pot fi emise la valoarea lor nominala sau cu discount si
nu vor fi purtitoare de dobanda.

Termenii Finali emisi pentru fiecare emisiune de obligatiuni cu
valoare variabila a cuponului ("Obligatiuni cu Valoare
Variabild a Cuponului") vor preciza baza de calcul a sumelor
dobanzilor platibile, care poate fi definita prin referinta la o
actiune, titlu de creantd, fond, indice, marfa, contract futures,
moneda sau formuld sau un cos de astfel de active sau in alt
fel, prevazut in Termenii Finali corespunzatori.

Durata perioadelor de dobandd pentru Obligatiuni si rata
dobanzii aplicabile sau metoda de calcul a acesteia pot diferi la
un anumit moment sau pot fi constante, pentru orice Serie.
Obligatiunile pot avea o ratd maxima a dobanzii, o ratd minima
a dobanzii, sau ambele. Utilizarea perioadelor de calcul al
dobanzii permite Obligatiunilor sa fie purtitoare de dobanda la
rate diferite in aceeasi perioada de dobanda. Toate informatiile
de acest fel vor fi precizate in Termenii Finali corespunzétori.

Emitentul poate emite periodic drepturi de optiune (warrants)
si certificate de orice fel, in functie de orice activ suport,
inclusiv, dar fara a se limita la acestia, indici, participatii la
capitalul social, creante, valute, marfuri, contracte futures, rate
de dobanda (sau cosuri de astfel de active, indiferent daca sunt
sau nu listate) si orice alte drepturi de optiune sau certificate
(“Drepturi de Optiune” sau “Certificate™).
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Obligatiuni cu Sume
Variabile Platibile la
Rascumpaérare:

Rascumpararea:

Rascumpérarea in Rate:

Rascumpérarea anticipata:

Réscumpararea Anticipata
la Optiunea Emitentului
sau a Detinatorilor de
Obligatiuni:

Drepturile de Optiune pot fi de tip European sau de tip
American sau de alt tip in ceea ce priveste exercitarea si pot fi
decontate in numerar sau fizic. Certificatele pot fi, in unele
circumstante, fie Certificate de Tip Scurt sau Certificate de Tip
Lung si sunt decontate in numerar.

Termenii Finali emisi pentru fiecare emisiune de Obligatiuni
cu sume variabile platibile la rascumparare (“Obligatiuni cu
Sume Variabile Platibile la Rascumpérare™) vor specifica baza
de calcul a sumelor plitibile la rdscumparare, calcul ce se
poate face in functie de o actiune, titlu de creantd, fond, index,
marfa, valutd sau formula sau un cos de astfel de active sau in
alt fel, prevazut in Termenii Finali corespunzatori.

Cu exceptia Obligatiunilor de Categoria I, Obligatiunile pot fi
rascumpdrate la valoarea nominald sau la o altd valoare de
rascumpdrare (detaliatd printr-o formulad sau in alt fel), dupa
cum se va specifica in Termenii Finali corespunzétori.

Termenii Finali corespunzitori pot prevedea ca Obligatiunile
sd poatd fi rdscumpérate in una sau mai multe rate, avand
valoarea si fiind scadente la datele specificate in Termenii
Finali corespunzitori.

Exceptand situatiile prevazute mai jos in “Rascumpararea
anticipata la optiunea Emitentului sau a Detinatorilor de
Obligatiuni”, Obligatiunile, altele decat cele de Categoria I,
vor fi rascumpdrate la optiunea Emitentului, anterior scadentei,
numai pentru motive fiscale sau in cazul unor circumstante
legate de activul suport, sau in cazul modificérii prevederilor
legale, in caz de perturbdri ale operatiunilor de hedging sau
costuri de hedging majorate, daca Termenii Finali prevad
astfel.

Obligatiile de Categoria I pot fi rascumparate de catre Emitent
din motive fiscale, sau in cazul in care, in baza legii bancare
austriece, capacitatea Emitentului de a include Obligatiuni de
Categorial in fondurile proprii, in scopul respectarii
prevederilor legii austriece cu privire la adecvarea capitalului
pe bazi consolidata, se modificd in detrimentul Emitentului.

Termenii Finali emisi pentru fiecare emisiune de Obligatiuni
vor stipula daca respectivele Obligatiuni pot fi rdscumparate
(integral sau partial) anterior scadentei declarate a acestora, la
alegerea Emitentului, si/sau (excluzand Obligatiunile de
Categoria 1), la alegerea Detinatorilor de Obligatiuni si/sau
daca respectivele Obligatiuni sunt obiectul vreunei alte optiuni
a Emitentului/Detinatorilor de Obligatiuni si, in caz afirmativ,
termenii aplicabili respectivei rascumpardri si/sau respectivei
alte optiuni.

Obligatiunile de Capital Subordonate nu vor putea fi
rascumpdrate la optiunea Detinétorilor de Obligatiuni in primii
cinci ani din termenul acestora, Obligatiunile de Capital
Subordonate pe Termen Scurt nu vor fi rascumparate la
optiunea Detinatorilor de Obligatiuni in primii doi ani din
termenul acestora, iar Obligatiunile de Capital Suplimentare si
Obligatiunile de Capital Subordonate Suplimentare nu vor
putea fi rascumpérate la optiunea Detinatorilor de Obligatiuni
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Alte Obligatiuni:

Retinerea la sursa a
impozitelor:

Categorii de Obligatiuni:

Obligatiuni de Tip Senior:

in primii opt ani din termenul acestora.

In cazul Obligatiunilor de Categoria I, Termenii Finali
corespunzatori vor indica faptul ca Obligatiunile de Categoria I
(i)nu vor avea o datd de scadentd si nu vor putea fi
rdscumpdrate 1n nici un moment la alegerea Detinétorilor de
Obligatiuni; (ii) vor putea fi rascumparate la optiunea
Emitentului, dupa notificarea detinitorilor de Obligatiuni, in
termenul indicat de Termenii Finali corespunzitori, la data sau
dupa data sau datele specificate si la pretul sau preturile si in
conditiile indicate in Termenii Finali aplicabili.

Termenii aplicabili in cazul Obligatiunilor cu dobanda ridicata
(high interest Notes), Obligatiunilor cu dobanda scazuta (low
interest Notes), Obligatiunilor legate de rata dobanzii (interest
rate linked Notes), Obligatiunilor cu dobandd crescatoare
(step-up Notes), Obligatiunilor cu dobanda descrescatoare
(step-down Notes), Obligatiunilor exprimate in doud valute
(dual currency Notes), Obligatiunilor exprimate in doud valute
inverse (reverse dual currency Notes), Obligatiunilor in doua
valute optionale (optional dual currency Notes), Obligatiuni
partial achitate (partly paid Notes), Obligatiuni yoyo (yoyo
Notes), Obligatiuni cu cupon variabil de tip reverse (reverse
floating rate Notes), Obligatiuni legate de rata inflatiei
(inflation linked Notes), Obligatiuni CMS ("constant maturity
swap"” CMS Notes), Obligatiuni de tipul range accrual, Optiuni
tip ratchet, Obligatiuni tip smowball, Obligatiuni steepener,
Obligatiuni  1nlocuibile (switchable Notes), Obligatiuni
sincronizate cu piata (market timing Notes), Obligatiuni tip
chooser, Obligatiuni tip coupon booster, Obligatiuni cu
rascumpdrare dubld (dual redemption Notes), Obligatiuni
invers convertibile (reverse convertible Notes), Obligatiuni
bonus legate de un indice, actiune, marfa, fond, contract
futures, valuta sau un cos de astfel de active, Obligatiuni cu
discount (discount Notes), Obligatiuni tip cash-or-share si
orice alt tip de Obligatiuni pe care Emitentul si orice Dealer
sau Dealeri pot conveni si le emitd in baza Programului, vor fi
prevazute in Termenii Finali.

Toate platile de principal si dobanda aferente Obligatiunilor
(exceptand Certificatele si Drepturile de Optiune), vor fi facute
libere de impozitul retinut la sursa, aplicabil in Republica
Austria, sub rezerva exceptiilor obisnuite (inclusiv Exceptia
UE Standard ICMA), cu exceptia situatiei in care Emitentul si
Dealerul (Dealerii) in cauza convin altfel, dupd cum se prevede
in “Termenii si Conditiile cu privire la Obligatiuni —
Impozitarea”.

Obligatiunile pot fi emise ca Obligatiuni de tip senior
(“Obligatiuni de Tip Senior”), Obligatiuni subordonate
(“Obligatiuni Subordonate”), Obligatiuni de Categorial sau
Obligatiuni garantate de citre statul austriac, ("Obligatiuni
Garantate de catre Republica Austria"), conform descrierii din
“Termenii si Conditiile privind Obligatiunile - Categorii”.

Sub rezerva celor specificate in Termenii Finali
corespunzatori, Obligatiunile de Tip Senior constituie obligatii
directe, neconditionate, negarantate si nesubordonate ale
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Obligatiuni Subordonate:

Obligatiunile de
Categoria |

Obligatiuni Garantate:

Obligatiuni Garantate de
catre Republica Austria

Consideratii asupra
Investitiei:

Consideratii Speciale
asupra Investitiilor, pentru
Obligatiunile Legate de un
Fond de Hedging:

Emitentului, exceptand orice obligatii beneficiind de tratament
preferential in baza prevederilor legale, conform descrierii din
“Termenii si Conditiile privind Obligatiunile — Categorii”.

Obligatiunile de Capital Suplimentare, Obligatiunile de Capital
Suplimentare ~ Subordonate,  Obligatiunile =~ de  Capital
Subordonate si Obligatiunile de Capital Subordonate pe
Termen Scurt (conform descrierii din “Termenii si Conditiile
privind Obligatiunile”) vor constitui obligatii negarantate si
subordonate ale Emitentului, avand rang egal de prioritate
(pari passu) in raport unele cu altele si In raport cu toate
celelalte obligatii subordonate ale Emitentului, cu exceptia
obligatiilor subordonate de rang superior Obligatiunilor sau
care beneficiaza de tratament preferential in baza prevederilor
legale. in cazul instituirii procedurilor de lichidare sau faliment
asupra activelor Emitentului, respectivele obligatii vor fi
indeplinite numai dupa satisfacerea creantelor nesubordonate
ale creditorilor Emitentului.

Obligatiunile de Categoria I sunt titluri in functie de profit,
perpetue si subordonare, care pot fi emise conform cerintelor
valabile la un moment dat pentru capitalul hibrid de
Categoria I ((hybrides Kapital), prevazute in sectiunea 24 a
Legii Bancare Austriece din 1993, astfel cum a fost ulterior
amendatd (Bankwesengesetz) ("Legea Bancara Austriaca"),
descrise in "Termenii si Conditiile privind Obligatiunile —
Categorii — Obligatiunile de Categoria 1".

Obligatiunile Garantate, garantate prin portofolii de active
separate, vor constitui obligatii directe, neconditionate si
nesubordonate ale Emitentului, garantate prin portofolii de
active speciale, toate fiind descrise In “Termenii si Conditiile
privind Obligatiunile — Categoria Obligatiunilor Garantate ™.

Sub rezerva celor specificate in  Termenii  Finali
corespunzatori, Obligatiunile Garantate de catre Republica
Austria vor constitui obligatii directe, neconditionate si
nesubordonate ale Emitentului, garantate de cétre Republica
Austria (federatie, Bund) in conformitate cu prevederile
Sectiunii 2 din Legea Federala pentru Sprijinirea Pietei
Interbancare  (Interbankmaktstaerkungsgesetz —  ISBQ),
conform descrierii din "Termenii si Conditiile privind
Obligatiunile — Categorii").

Termenii Finali aplicabili vor stipula orice aspecte
investitionale specifice unei Serii sau Transe de Obligatiuni,
dupa caz. Potentialii cumparitori vor analiza orice aspecte
investitionale suplimentare prevazute de Termenii Finali si isi
vor consulta consilierii juridici si financiari cu privire la
riscurile asociate investitiei intr-o anume Serie de Obligatiuni
precum §i cu privire la oportunitatea investitiei in orice
Obligatiuni, avand iin vedere circumstantele specifice care li
se aplica.

O investitie in Obligatiuni care, din punct de vedere economic,
reprezintd un fond de hedging prezintd un grad ridicat de risc.
De aceea, doar o mica parte a fondurilor disponibile ar trebui
investitd in astfel de Obligatiuni, iar fondurile disponibile sau
fondurile finantate prin credite nu ar trebui investite integral in
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astfel de Obligatiuni. O investitie in astfel de Obligatiuni va fi
oferitd investitorilor cu cunostinte solide in domeniul
investitiilor. Investitorii ar trebui sa participe la investitie doar
in cazul 1n care situatia le permite sd evalueze minutios
riscurile asociate respectivelor Obligatiuni.

Angajament de Nu existd obligatia la Angajamente de Negarantare.
Negarantare:
Neonorarea obligatiilor Nu exista o prevedere cu privire la neonorarea obligatiilor fata

fata de terti (cross default): de terti.

Cazuri de Neindeplinire a  Termenii si Conditiile privind Obligatiunile nu prevad cazuri
Obligatiilor: exprese de neindeplinire a obligatiilor.

Legea aplicabila: Toate Obligatiunile vor fi guvernate si interpretate conform
legislatiei austriece.

Jurisdictia aplicabila: Locul de jurisdictie neexclusiv pentru orice proceduri juridica
ivitd in legédturd cu Obligatiunile este Viena, Austria, in masura
permisa de prevederile legale obligatorii (de exemplu, daca si
in masura in care acest lucru este autorizat de prevederile
legale aplicabile, procedurile judiciare vor putea fi initiate in
fata unei curti competente pentru judecarea actiunilor introduse
de consumatori).

Limba obligatorie: Se va specifica in Termenii Finali, ca fiind una dintre
urmatoarele:

Limba englezd si, dacd se specificdi in Termenii Finali
corespunzatori, cu versiune de traducere in limba germani,
exclusiv pentru inlesnirea accesului la text; sau

Limba germand si, daca se specifica in Termenii Finali
corespunzatori, cu versiune de traducere in limba engleza,
exclusiv pentru inlesnirea accesului la text.

Rating: Transelor de Obligatiuni li se poate acorda sau nu un rating. in
cazul in care unei Transe de Obligatiuni i s-a acordat un rating,
acesta va fi specificat in Termenii Finali.

Ratingul nu constituie o recomandare de cumpdrare, vanzare
sau detinere de titluri si poate fi oricdnd suspendat, redus sau
retras de cdtre agentia care a acordat ratingul.

1.2 Sumar privind factorii de risc

Inainte de a lua o decizie finala de investitie, investitorii potentiali vor acorda o atentie deosebita
riscurilor de investitie in orice tip de Obligatiuni. In cazul aparitiei lor, oricare dintre
evenimentele sau circumstantele declarate ca fiind factori de risc pot obstructiona capacitatea
Emitentului de a-si indeplini obligatiile fatd de investitori in legaturd cu Obligatiunile si/sau pot
afecta negativ valoarea de piatd si pretul de tranzactionare al Obligatiunilor sau drepturile
investitorilor in temeiul Obligatiunilor si, drept urmare, investitorii ar putea pierde o parte din sau
intreaga lor investitie. Investitorii potentiali ar trebui, prin urmare, sa aiba in vedere doua
categorii principale de risc: (i) riscurile aferente Emitentului si (ii) riscurile aferente
Obligatiunilor.

Anterior luarii unei decizii de a investi in orice Obligatiuni emise in baza Programului, un
potential investitor ar trebui sa realizeze propria sa analiza amanuntita (inclusiv propria sa analiza
contabild, juridica si fiscald).

Riscuri aferente Emitentului
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Riscul de credit

Riscul de credit este riscul de a pierde partial sau integral dobanda si/sau suma de rascumpdérare,
din culpa celeilalte parti. Include, in special, riscurile de neplata, riscurile de tara si riscurile de
neindeplinire a obligatiilor. Orice degradare a solvabilitdtii uneia dintre parti poate avea drept
rezultat cresterea riscului de credit.

Scdderea rating-ului

Existd riscul ca o agentie de rating sa suspende, sd reduca sau si retragd un rating acordat
Emitentului si ca respectiva actiune sa afecteze in mod negativ valoarea de piatd si pretul de
tranzactionare a Obligatiunilor.

Riscul de piati

Riscul de piatd este riscul inregistrarii de pierderi, din cauza modificarii preturilor de piata, in
special ca urmare a modificarii ratelor de dobanda, a pretului actiunilor, marfurilor si cursurilor
monedelor straine, precum si a fluctuatiilor de pret pentru marfuri si derivative.

Riscul operational

Existd riscul inregistrarii de pierderi din cauza ineficientei sau esecului procedurilor interne,
oamenilor, sistemelor sau conjuncturilor externe, cauzate fie deliberat fie accidental sau rezultate
din circumstante naturale.

Riscul de integrare

Integrarea Investkredit constituie si va continua sa constituie o provocare semnificativd pentru
Grup. In cazul in care integrarea nu se produce sau necesitd mai mult timp, eforturi manageriale
sau alte resurse decat cele anticipate la momentul actual, Grupul nu va putea si atinga potentialul
de sinergie si de dezvoltare comuna care formeazd baza economica s§i strategicad pentru
achizitionarea Investkredit de citre VBAG.

Mediul economic §i politic, piete financiare in recesiune

Mediul economic si politic din tirile unde Emitentul este activ sau desfasoara operatiuni, precum
si dezvoltarea economiei mondiale au o influenta fundamentala asupra cererii de servicii si
produse financiare dezvoltate si oferite de catre Emitent. in special, economiile de piata tinere, din
Europa Centrala si de Est si din Europa de Sud — Est, se pot confrunta, printre altele, cu volatilitati
mai ridicate ale cursului valutar, deprecieri ale monedelor, incetinirea cresterii creditului,
reducerea solicitarilor de finantare externd si o depreciere, pe termen lung, care ar putea avea
efect semnificativ asupra activititii internationale a Emitentului.

Competitia in sectorul bancar austriac

Competitia este acerba in sectorul bancar austriac si este de asteptat ca aceasta sa se intensifice n
viitor. Faptul poate avea drept rezultat reducerea profiturilor si o reducere a capitalului disponibil
pentru investitii al Emitentului.

Riscul de reglementare

Prevederile legale, precum si practica juridica si administrativa din jurisdictiile unde este activ
Emitentul ar putea suferi modificari cu caracter negativ pentru Emitent.

Riscul valutar

Dat fiind ci active semnificative, operatiuni si clienti ai Emitentului se afld in afara zonei Euro,
Emitentul este expus riscurilor valutare.

Riscul de piatd imobiliard

Emitentul detine proprietati imobiliare semnificative si, prin urmare, este expus riscului de pret
din sectorul imobiliar.

Factori de risc specifici VBAG
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Apelul introdus de VBAG impotriva unei decizii fiscale cu privire la platile fiscale corporative
pentru anii precedenti, pentru doua filiale integral consolidate ale VBAG ar putea sa nu fie admis.

Factori de risc aferenti Obligatiunilor
Riscuri generale aferente Obligatiunilor
Riscul ratei dobdnzii

Nivelul ratei dobanzii pe pietele monetare si de capital poate fluctua zilnic si poate cauza
modificarea zilnica a valorii Obligatiunilor.

Riscul de credit

Riscul de credit este riscul esecului partial sau total al Emitentului de a face plati aferente
dobanzilor si/sau rascumpardrii, pe care Emitentul este obligat sa le facd in baza Obligatiunilor.

Riscul de spread de credit

Spreadul de credit este marja platibila de Emitent catre detindtorul unei Obligatiuni drept prima
pentru riscul de credit asumat. Investitorii in Obligatiuni isi asuma riscul ca spreadul de credit al
Emitentului se modifica.

Ratingul Obligatiunilor

Este posibil ca ratingul Obligatiunilor sd nu reflecte in mod adecvat toate riscurile investitiei in
astfel de Obligatiuni si si fie suspendat, redus sau retras.

Riscul de reinvestitie

Rata generala a dobanzii pe piata poate sd scada sub rata dobéanzii Obligatiunii pe durata acesteia,
caz in care este posibil ca investitorii sd nu poata reinvesti sumele eliberate din Obligatiuni intr-o
maniera care s le asigure aceeasi ratd de rentabilitate.

Riscul rdscumpdrdrii anticipate

Termenii Finali ai unei emisiuni anume de Obligatiuni, altele decat Obligatiunile de Categoria I,
pot stipula un drept de incetare in favoarea Emitentului. in cazul in care Emitentul si-ar exercita
dreptul 1intr-o perioada de scadere a ratelor dobanzii de piatd, randamentele obtinute la
rdscumpdrare ar putea fi mai scazute decat cele asteptate si valoarea nominald rascumparata a
Obligatiunilor poate fi mai scizutd decat pretul de cumparare al Obligatiunilor, achitat de catre
Investitor.

Riscul fluxului de numerar

In general, Obligatiunile structurate asigurd un anumit flux de numerar. Termenii Finali prevad
care sunt conditiile, la ce date si in ce sume sunt achitate dobanda si/sau sumele de rdscumparare.
In cazul in care nu intervin conditiile agreate, fluxurile de numerar reale pot diferi de cele
previzionate.

Riscul pretului de optiune

Riscul pretului unei optiuni este in primul rand influentat de pretul si volatilitatea activelor suport,
indicilor sau a altor aspecte ("Activul suport"), de pretul de exercitiu, termenul rimas si rata de
dobanda fara risc. Fluctuatiile puternice ale pretului sau volatilitatea Activului Suport pot
influenta pretul optiunii.

Riscul monetar — Riscul de curs valutar

Investitorii pot fi expusi riscului unor modificari nefavorabile ale cursurilor valutare sau riscului
impunerii de catre autoritdti de restrictii sau a modificarii restrictiilor existente referitoare la
schimburile valutare.

Riscul inflatiei
Riscul inflatiei este riscul deprecierii viitoare a valorii banilor, care reduce randamentul real al unei
investitii.
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Inexistenta unei piete de tranzactionare active lichide — Riscul de vinzare anterior scadentei finale

Investitorii trebuie sa fie constienti cd nu se poate garanta dezvoltarea unei piete lichide secundare
pentru Obligatiuni sau cé respectiva piatd va dura, in cazul in care se dezvoltd. Prin urmare, e
posibil ca investitorii sd nu poata sd vanda Obligatiunile la momentul dorit sau contra pretului
dorit. In cel mai riu caz, investitorii nu vor putea vinde deloc Obligatiunile inainte de scadenta.

Riscul pretului de piatd — Performantd istoricd

Investitorii sunt expusi unui risc de dezvoltare negativa a pretului de piata a Obligatiunilor. Pretul
istoric al unei Obligatiuni nu ar trebui sa fie folosit drept indicator pentru performanta viitoare a
respectivei Obligatiuni.

Cumpdrarea prin finantare de credit — finantare din contul imprumuturilor

In cazul in care un credit este utilizat pentru finantarea achizitionarii de Obligatiuni de catre un
investitor si ulterior intervine un caz de neindeplinire a obligatiilor cu privire la Obligatiuni, sau
in cazul in care pretul de tranzactionare se diminueazd semnificativ, investitorul nu numai ca ar
putea sa se confrunte cu o posibild pierdere din investitia sa, dar va trebui, de asemenea, sa
ramburseze creditul si sa plateascd dobanda aferenta.

Costuri/cheltuieli de tranzactie

Costurile suplimentare, legate in special de vanzarea si cumpdararea Obligatiunilor, pot reduce
semnificativ sau total potentialul de profit aferent Obligatiunilor.

Riscul de decontare
Investitorii trebuie sd se bazeze pe functionalitatea sistemului de decontare corespunzétor.
Impozitarea

Investitorii potentiali ar trebui sa isi contacteze proprii consilieri fiscali, pentru consiliere privind
impactul fiscal al investitiei in Obligatiuni, care ar putea diferi de situatia fiscald descrisd pentru
investitori, la modul general. in plus, regimul fiscal aplicabil unui investitor se poate modifica, in
defavoarea respectivului investitor.

Modificarea prevederilor legale

Modificérile in legislatia aplicabila, in regulamentele si politicile de reglementare pot avea efect
advers asupra Emitentului, Obligatiunilor si investitorilor.

Riscuri speciale ale caracteristicilor individuale sau categoriilor de Obligatiuni

Cumpdérarea de Obligatiuni atrage dupa sine anumite riscuri, care variaza in functie de specificatia
si tipul Obligatiunilor. Pentru descrierea respectivelor specificatii, tipuri si riscuri, un investitor
trebuie sa parcurga si sa inteleagé sectiunea aferentd din “Factori de Risc”.

Obligatiunile Structurate pot implica riscuri suplimentare. Investitia in Obligatiuni pentru care
prima si/sau dobdnda sau al caror principal se stabilesc in functie de una sau mai multe valori ale
actiunilor, titlurilor de creantd, fondurilor, valutelor, marfurilor, ratelor de dobanda sau alti indici
sau formule, fie direct proportional sau invers proportional, poate implica riscuri semnificative,
neasociate investitiilor similare intr-un titlu de creantd conventional, inclusiv riscul ca rata
dobanzii rezultatd va fi mai micd decat cea platibila la acelagi moment in cazul unui titlu de
creantd conventional si/sau riscul ca un investitor sa piarda principalul Obligatiunilor sale integral
sau intr-o proportie semnificativa.

O investitie in Drepturi de Optiune si Certificate legate de active sau baze de referintd poate
implica riscuri semnificative, neasociate cu investitiile in valori mobiliare conventionale, precum
titlurile de creanta si titlurile de participare, inclusiv, dar fara a se limita la riscurile prevazute in
“Factori de risc — Drepturi de Optiune, Certificate”, de mai jos.

Obligatiunile de Categorial constituie obligatii directe, negarantate si subordonate ale
Emitentului, avand rang inferior in raport cu plata oricéror obligatii fatd de creditorii acestuia si in
raport cu creantele detinatorilor de valori mobiliare de rang superior. Obligatiunile de Categoria I
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sunt permanente, iar detindtorii trebuie sa fie constienti de eventualitatea de a suporta riscurile
financiare asociate unei investitii In Obligatiuni de Categoria | pentru o perioada nedefinita de
timp. Dobanda aferentd Obligatiunilor de Categoria I nu este cumulativa si va fi platita de cétre
Emitent numai din Fondurile Distribuibile, in masura in care sunt disponibile. Investitorii trebuie
sd fie constienti de faptul ca, chiar si In cazul in care suficiente Fonduri Distribuibile ar fi
disponibile, Emitentul nu va fi obligat sa faca plati ale dobanzii, decat in anumite situatii.

1.3 Sumar privind Emitentul
Consideratii generale

VBAG este o societate pe actiuni (Aktiengesellschaft) constituitd in baza legii austriece si
inregistrata la registrul societitilor din Austria (Firmenbuch) sub denumirea de Osterreichische
Volksbanken-Aktiengesellschaft, numar de inregistrare 116476 p. Functioneaza, inter alia, sub
denumirea comerciald de "VBAG". Instanta de inregistrare competenta este Tribunalul Comercial
Viena (Handelsgericht Wien). Sediul sau social se afld in Kolingasse 19, A-1090 Viena, Austria.

Comitetul Director (Vorstand) al VBAG este alcdtuit din cinci membri. Consiliul de Supraveghere
(Aufsichtsrat) include doudzeci si unu de membri, dintre care sapte sunt reprezentanti ai
consiliului de personal.

Capitalul social

La data prezentului Prospect, capitalul social emis al VBAG este de 311.095.411,82 EURO si este
divizat in 42.791.666 actiuni la purtator, cu o valoare nominala de 7,27 EURO fiecare.

Detinatorii capitalului cu drept de vot al VBAG sunt Volksbanken Holding registrierte
Genossenschaft mit beschrinkter Haftung (58,2%), DZ BANK group (25,0% plus o actiune),
ERGO group (Victoria insurance) (10,0%), Raiffeisen Zentralbank Osterreich Aktiengesellschaft
(6,1%) si alti actionari (0,7%).

Informatii Financiare

Informatiile financiare de mai jos sunt extrase din situatiile financiare consolidate auditate ale
VBAG, pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2007:

Sume exprimate in mii de EURO

Total active 78.640.829
Venit net din dobanzi 830.728
Profitul aferent exercitiului financiar, inainte 388.121
de impozitare

Profitul aferent exercitiului financiar, dupa 345910
impozitare

Profit net dupd plata obligatiilor catre 219.682

participatiile minoritare

La data de 3 noiembrie 2008 Emitentul, Kommunalkredit si Republica Austria au anuntat
impreund ca Republica Austria s-a declarat ca fiind de acord sa achizitioneze toate actiunile
detinute de citre Emitent in cadrul Kommunalkredit, pentru un pret total de 1 EURO. In plus,
Emitentul s-a declarat ca fiind de acord sa subscrie pentru dobandirea de capital de participare
(Partizipationskapital, o forma de capital de tip tier 1, in conformitate cu reglementarile din
domeniul bancar) in cadrul Kommunalkredit in valoare totala de 172.500.000 EURO, ce produce
un dividend de 8% pe an, conditionat de detinerea, de cidtre Kommunalkredit, de suficiente
profituri anuale disponibile. Capitalul participativ este perpetuu si poate fi rambursat de
Kommunalkredit doar in conformitate cu procedura privind reducerea capitalului social sau
rdscumpdrarea capitalului participativ in baza Legii Bancare Austriece, dar in niciun caz in mai
putin de cinci ani de la emiterea capitalului participativ . in plus, Emitentul va furniza declaratii si
garantii standard, limitate la suma de 100.000.000 EUR si cu duratd limitatd, in legéturd cu
obligatiile conditionate anterioare. Participarea de 49,16 detinuta de Kommunalkredit in cadrul
Dexia Kommunalkredit Bank va fi vanduta catre Dexia la pretul de 1 Euro. Ca urmare a vanzarii
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actiunilor detinute in cadrul Kommunalkredit, Emitentul isi evalueazd in prezent politica cu
privire la finantarea sectorului public. Cu incepere de la data de 30 iunie 2008, suma din bilantul
consolidat neauditat al Emitentului se ridica la aproximativ 87.709.107.000 EURO din care
34.534.532.000 EURO erau atribuiti Kommunalkredit. Pentru mai multe detalii vd rugam
consultati "3. Descrierea Emitentului — Istoricul si Dezvoltarea VBAG — Evenimente recente".

Raportul intermediar aferent trimestrului trei al anului 2008 include diminuarea cu 125 milioane
de euro a valorii comerciale a sub-grupului Kommunalkredit, mentionatd sub pozitia "alte
rezultate din exploatare".

VBAG are in vedere emiterea de capital de participare in conformitate cu prevederile Sectiunii 23
(4) din Legea Bancarad Austriacd (Bankwesensgesetz), in suma totala de pana la 1 miliard de euro,
care va fi subscris integral de cédtre Republica Austria in conformitate cu legea federald privind
masurile de sigurantd pentru stabilizarea pietei financiare (Bundesgesetz iiber MaBBnahmen zur
Sicherung der Stabilitit des Finanzmarktes). Adunarea generald a actionarilor Emitentului a
hotarat la data de 15 decembrie 2008 sa autorizeze consiliul de administratie (cu aprobarea
consiliului de supraveghere) sa emita capital de participare in cadrul unei perioade de cinci ani de
la data adoptarii acestei hotarari.

Descriere generali a activitdtii

VBAG este o bancd universald care oferd servicii bancare persoanelor private, societitilor
comerciale, clientilor din sectorul public, precum si partenerilor sdi, in principal Austrian
Volksbanken (cooperative de credit), in Austria, Slovacia, Republica Cehd, Ungaria, Slovenia,
Croatia, Romania, Bosnia-Hertegovina, Serbia, Cipru, Germania, Polonia, Ucraina si Malta. Ca
urmare a vanzarii actiunilor detinute in cadrul Kommunalkredit (a se vedea mai sus), Cipru va
inceta si fie o piatad principala.

Activitatile VBAG sunt organizate in urmitoarele departamente:
= Corporate;
= Retail;
= Trezorerie;
» Imobiliare; si

= Sector Public: Emitentul isi evalueaza in prezent politica cu privire la finantarea sectorului
public, ca urmare a vanzarii actiunilor detinute in cadrul Kommunalkredit.
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Polish translation of the summary of the Programme

The following translation of the original summary is a separate document attached to the
Prospectuses. It does not form part of the Prospectus itself and has not been approved by the
FMA. Further, the FMA did not review its consistency with the original summary.

Niniejsze ttumaczenie oryginalnego podsumowania jest oddzielnym dokumentem dolaczonym do
Prospektu Emisyjnego. Nie jest ono czescia Prospektu Emisyjnego i nie zostalo zatwierdzone
przez FMA. FMA nie sprawdzala réwniez jego zgodno$ci z oryginalnym podsumowaniem.

1. PODSUMOWANIE PROGRAMU

Niniejsze podsumowanie nalezy traktowac jako wstep do Prospektu Emisyjnego. Jakakolwiek decyzja
o zainwestowaniu w ktorekolwiek Obligacje powinna opierac sie na analizie Prospektu Emisyjnego
jako calosci, w  tym  dokumentow  stanowiqcych  jego czeS¢  poprzez  odniesienie.
Z uwagi na powyzisze inwestorzy powinni uwaznie zapoznaé si¢ z calym Prospektem Emisyjnym i
swojq decyzje w zakresie zainwestowania w Obligacje emitowane w ramach Programu oprze¢ na
analizie Prospektu Emisyjnego jako calosci, w tym na skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych
Emitenta, kwestiach poruszonych w rozdziale ,,Czynniki Ryzyka”, zas w odniesieniu do Warunkow
Emisji poszczegdlnych Transzy Obligacji — na odpowiednich Warunkach Ostatecznych. Emitent
ponosi odpowiedzialnos¢ cywilng w odniesieniu do niniejszego podsumowania Prospektu Emisyjnego,
w tym ktoregokolwiek z jego ttumaczen, jednakze tylko w przypadku, gdy podsumowanie wprowadza w
blqd, jest nieprawidlowe lub sprzeczne w pordownaniu z innymi czeSciami niniejszego Prospektu
Emisyjnego. W przypadku, gdy przed sqdem zostanie wytoczone powddztwo dotyczqce informacji
zawartej w niniejszym Prospekcie Emisyjnym, zastosowanie prawa krajowego panstw czlonkowskich
Europejskiego Obszaru Gospodarczego moze doprowadzi¢ do tego, zZe inwestor bedqcy powodem
bedzie zobowiqzany do poniesienia kosztow przetlumaczenia Prospektu Emisyjnego przed
rozpoczeciem postepowania sqdowego. Pojecia zdefiniowane w Warunkach Emisji Obligacji (the
Terms and Conditions of the Notes), przedstawionych ponizej, posiadajq to samo znaczenie w
niniejszym podsumowaniu, chyba ze stanowi ono inaczej.

1.1 Program

Forma Obligac;ji: Obligacje moga by¢ emitowane wylacznie na okaziciela
(,,Obligacje na Okaziciela”).

Kazda Seria, lub, o ile ma to zastosowanie, Transza Obligacji,
bedzie poczatkowo reprezentowana w chwili emisji przez
Tymczasowy Odcinek Zbiorczy, ktéry zostanie wymieniony na
Staty Odcinek Zbiorczy z chwila udowodnienia, ze nie stanowi
on amerykanskiej wlasnosci beneficjalnej (non-U.S. beneficial
ownership) w rozumieniu Postanowien skarbowych USA oraz
Zasad D, w przypadku, gdy poczatkowy okres wymagalnosci
Obligacji wynosi¢ bedzie wigcej niz jeden rok i beda one
emitowane zgodnie z Zasadami D (zdefiniowanymi ponizej w
Ograniczeniach Sprzedazy). W przeciwnym wypadku Transza
bedzie reprezentowana przez Staly Odcinek Zbiorczy bez
arkuszu kuponowego oprocentowania. Obligacje Ostateczne
(Definitive Notes) oraz arkusze kuponowe oprocentowania nie
beda emitowane.

Systemy Rozliczeniowe: Clearstream, Luksemburg, Clearstream Frankfurt, Euroclear,
lub OeKB, Wieden, jak rdéwniez, w odniesieniu do
ktorejkolwiek Serii, taki inny system rozliczeniowy, ktory
moze zosta¢ uzgodniony pomiedzy Emitentem, odpowiednim
agentem d/s podatkowych (,,Agent d/s Podatkowych™), albo
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Waluty:

Wymagalnos¢:

Warto$¢ nominalna:

Obligacje o Statej Stopie
Oprocentowania:

Obligacje 0 Zmiennej
Stopie Oprocentowania:

Obligacje Zerokuponowe:

Obligacje 0 Zmiennej
Wartosci Kuponu:

agentem d/s platnosci (,Agent d/s Platnosci”) oraz
odpowiednim Dealerem.

Z zastrzezeniem zgodnosci z wszelkimi znajdujacymi
zastosowanie ograniczeniami prawnymi lub regulacyjnymi,
odpowiednimi systemami prawnymi, rozporzadzeniami i
dyrektywami, Obligacje moga by¢ emitowane w jakiejkolwiek
walucie uzgodnionej pomigdzy Emitentem i odpowiednimi
Dealerami.

Okresy wymagalnosci, ktére moga zosta¢ uzgodnione
pomigdzy Emitentem, odpowiednim Agentem d/s Platnosci
oraz odpowiednim Dealerem, z zastrzezeniem, ze Obligacje
podlegaja takim minimalnym lub maksymalnym terminom
wymagalnosci, ktore moga by¢ dozwolone lub wymagane w
danym czasie przez jakiekolwiek systemy prawne,
rozporzadzenia i dyrektywy majace zastosowanie do Emitenta.
Obligacje 1. Poziomu (Tier 1 Notes) nie beda mialy
okreslonego okresu wymagalnosci. Obligacje Tworzace

Fundusze Uzupelniajace (Ergdnzungskapital-
Schuldverschreibungen) 1 podporzadkowane  Obligacje
Tworzace Fundusze Uzupeiajace (nachrangige

Ergdnzungskapital-Schuldverschreibungen) beda miaty
minimalny okres wymagalno$ci osmiu lat. W przypadku
Obligacji Tworzacych Fundusze Podporzadkowane (Nachrang
Kapital-Schuldverschreibungen) minimalny okres bedzie
wynosit pieé¢ lat, a w przypadku krotkoterminowych Obligacji
Tworzacych  Fundusze  Podporzadkowane  (kurzfristige
Nachrang Kapital-Schuldverschreibungen) okres ten bedzie
wynosit dwa lata (wszystkie powyzsze pojecia sa zdefiniowane
w Warunkach Emisji Obligacji).

Obligacje beda posiadaly wartos¢ nominalng okreslona w
odpowiednich Warunkach Ostatecznych.

State oprocentowanie bedzie platne okresowo na zasadach i w
dniu lub w dniach okreslonych w odpowiednich Warunkach
Ostatecznych.

Stopa procentowa obligacji o zmiennej stopie oprocentowania
(»,Obligacje o Zmiennej Stopie Oprocentowania) bedzie
ustalona odrgbnie dla kazdej Serii pomigdzy Emitentem i
odpowiednim Dealerem, z uwzglednieniem wlasciwej marzy, a
takze zostanie podana w odpowiednich Warunkach
Ostatecznych.

Obligacje zerokuponowe (,,Obligacje Zerokuponowe™) moga
by¢ emitowane po ich wartosci nominalnej lub z dyskontem i
nie beda uprawnialy do oprocentowania.

Warunki Ostateczne sporzadzone w zwiazku z kazda emisja
obligacji o zmiennej wartosci kuponu (,,Obligacje o Zmiennej
Wartosci Kuponu”) beda okresla¢ podstawe do obliczenia
kwot oprocentowania do wyptaty, ktéra moze si¢ odnosi¢ do
akcji, instrumentu o charakterze dluznym, jednostki
uczestnictwa w fuduszu, indeksu, surowca, kontraktu
terminowego future, waluty, wzoru matematycznego lub ich
koszyka, a takze moze by¢ ustalona w inny sposob zgodnie z
odpowiednimi Warunkami Ostatecznymi.
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Okresy Odsetkowe i
Wysokos¢
Oprocentowania:

Warranty i Certyfikaty
Strukturyzowane:

Obligacje 0 Zmiennej
Kwocie Wykupu:

Wykup:

Wykup w ratach:

Wykup przedterminowy:

Dlugos¢ okresu odsetkowego dla Obligacji oraz wlasciwa
stopa procentowa lub wzor jej obliczania moga ulegaé
okresowym zmianom lub by¢ state dla ktérejkolwiek Serii.
Obligacje moga posiada¢ maksymalna lub minimalna stope
procentowa, a takze obie z nich. Uzywanie okresow do
obliczania odsetek umozliwia oprocentowanie Obligacji z
zastosowaniem réznych stép procentowych w tych samych
okresach odsetkowych. Wszystkie tego rodzaju informacje
zostang podane w odpowiednich Warunkach Ostatecznych.

Od czasu do czasu Emitent moze emitowaé warranty i
certyfikaty strukturyzowane wszelkiego rodzaju, oparte o
jakikolwiek instrument bazowy, w szczegdlnosci indeksy,
akcje, zadluzenie, waluty, surowce, kontrakty terminowe
Sfuture, stopy procentowe (lub ich koszyki, notowane lub nie)
oraz  jakiekolwiek  inne  warranty lub  certyfikaty
strukturyzowane (»,Warranty” lub ,»Certyfikaty
Strukturyzowane™).

Warranty moga by¢é warrantami typu europejskiego lub
amerykanskiego, a takze warrantami innego typu i moga by¢
rozliczane fizycznie lub pienigznie. Certyfikaty
strukturyzowane moga w pewnych uktadach by¢ certyfikatami
o krotkiej lub o dlugiej pozycji (,,Short Certificates” lub ,,Long
Certificates™) i sa rozliczane gotéwkowo.

Warunki Ostateczne dotyczace kazdej emisji Obligacji o
zmiennej kwocie wykupu (,,Obligacje o Zmiennej Kwocie
Wykupu”) beda okreslaty podstawe obliczenia kwoty wykupu
podlegajacej zaptacie, ktora moze si¢ odnosi¢ do akcji,
instrumentu o charakterze dtuznym, jednostki uczestnictwa w
funduszu, indeksu, surowca, waluty, wzoru lub ich koszykow
lub do innych jednostek odniesienia okreslonych w
odpowienich Warunkach Ostatecznych.

Obligacje, inne niz Obligacje 1. Poziomu (Tier 1. Notes),
moga by¢ wykupowane po wartosci nominalnej, lub po takiej
innej wartosci wykupu (okreslonej za pomoca wzoru lub w
inny sposob), ktora zostanie okreslona w odpowiednich
Warunkach Ostatecznych.

Odpowiednie Warunki Ostateczne moga przewidywac, ze
Obligacje beda wykupowane w dwu lub wigkszej liczbie rat, w
takiej wysokosci i w takich datach, ktére zostang okreslone w
odpowiednich Warunkach Ostatecznych.

7 zastrzezeniem przypadkdéw ,Wczesniejszego wykupu
wedlug uznania Emitenta lub Posiadaczy Obligacji” opisanych
ponizej, Obligacje, inne niz Obligacje 1. Poziomu, beda
podlegaty wykupowi wedlug uznania Emitenta przed okresem
ich wymagalnosci tylko z przyczyn podatkowych Iub w
okolicznosciach zwiazanych z ich instrumentem bazowym,
albo w przypadku zmiany prawa, utraty zabezpieczenia lub
podwyzszonych kosztow zabezpieczenia, jezeli tak zostanie
okreslone w Warunkach Ostatecznych.

Obligacje 1. Poziomu (7ier I Notes) moga zosta¢ wykupione
przez Emitenta z przyczyn podatkowych lub jezeli zmieni si¢
na niekorzys¢ Emitenta jego przewidziana przez austriackie
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Wykup przedterminowy
wedtug uznania Emitenta
lub Posiadaczy Obligacji:

Inne Obligacje:

prawo bankowe zdolnos¢ zaliczenia Obligacji 1. Poziomu
(Tier 1 Notes) do funduszy witasnych zgodnie z wymogami
ustalenia wspotczynnika austriackiej adekwatnosci kapitatowej
na poziomie skonsolidowanym.

Warunki Ostateczne wydane w zwiazku z kazda emisja
Obligacji beda okresla¢, czy dane Obligacje moga zostaé
wykupione (w calosci lub w czesci) przed ich data
wymagalnosci  wedlug uznania Emitenta lub (poza
przypadkiem Obligacji 1. Poziomu) Posiadaczy Obligacji, lub
czy takie Obligacje sa przedmiotem jakiegokolwiek prawa
opcji Emitenta/Posiadaczy Obligacji. W takim przypadku
Warunki Ostateczne beda okresla¢ warunki dokonania takiego
wykupu lub wykonania innego prawa opcji.

Obligacje Tworzace Fundusze Podporzadkowane (Nachrang
Kapital-Schuldverschreibungen) nie beda podlegaty wykupowi
na zadanie ich Posiadacza w okresie pierwszych pigciu lat ich
okresu trwania, krotkoterminowe Obligacje Tworzace
Fundusze Podporzadkowane (kurzfristige Nachrang Kapital-
Schuldverschreibungen) nie beda podlegaty wykupowi na
zadanie ich Posiadacza w okresie pierwszych dwoch lat ich
okresu trwania, za$ Obligacje Tworzace Fundusze
Uzupelniajace (Ergdnzungskapital-Schuldverschreibungen)
oraz podporzadkowane Obligacje Tworzace Fundusze
Uzupetniajace (nachrangige Ergdnzungskapital-
Schuldverschreibungen) nie beda podlegaly wykupowi na
zadanie ich Posiadacza przez pierwsze osiem lat ich okresu
trwania.

W przypadku Obligacji 1. Poziomu, odpowiednie Warunki
Ostateczne beda okreslaé, ze Obligacje 1. Poziomu (i) nie beda
posiadatly daty wymagalnos$ci i nie beda podlegaty wykupowi
w zadnym czasie na zadanie ich Posiadacza; (ii) beda
podlegaty wykupowi na zadanie Emitenta za wypowiedzeniem
ztozonym Posiadaczom Obligacji z chwila uplywu okresu
wypowiedzenia okreslonego w odpowiednich Warunkach
Ostatecznych w dacie albo po dacie lub po datach oraz po
cenie lub po cenach i na warunkach okreslonych we
wiasciwych Warunkach Ostatecznych.

Postanowienia wlasciwe dla high interest Notes, low interest
Notes, interest rate linked Notes, step-up Notes, step-down
Notes, dual currency Notes, reverse dual currency Notes,
optional dual currency Notes, partly paid Notes, yoyo-Notes,
reverse floating rate Notes, inflation linked Notes, CMS Notes,
range accrual Notes, ratchet Notes, snowball Notes, steepener
Notes, switchable Notes, market timing Notes, chooser Notes,
coupon booster Notes, dual redemption Notes, reverse
convertible Notes, bonus Notes opartych na indeksie, akcji,
surowcu, jednostce uczestnictwa w funduszach, kontrakcie
terminowym future, walucie lub ich koszykach, discount
Notes, cash-or-share Notes oraz wszelkiego innego rodzaju
Obligacji, ktore moga zosta¢ wyemitowane w porozumieniu
migdzy Emitentem oraz ktérymkolwiek Dealerem lub
Dealerami beda okreslone we wilasciwych Warunkach
Ostatecznych.
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Podatek pobierany u
zrodta:

Status Obligacji:

Obligacje
Uprzywilejowane:

Obligacje
Podporzadkowane:

Obligacje 1. Poziomu:

Obligacje Zabezpieczone
(Covered Bonds):

Wszelkie platnosci  dotyczace wartosci nominalnej i
oprocentowania w odniesieniu do Obligacji (innych niz
Certyfikaty Strukturyzowane i Warranty) beda dokonywane
bez potracania austriackiego podatku pobieranego u zrodla, z
zastrzezeniem wylaczen zwyczajowych (w tym standardu
ICMA w zakresie wylaczenia UE), chyba Ze inaczej zostanie
postanowione pomigdzy Emitentem i odpowiednim Dealerem,
zgodnie z opisem zawartym w ,,Warunkach Emisji Obligacji —
Opodatkowanie”.

Obligacje = moga by¢ emitowane jako  Obligacje
uprzywilejowane (,,Obligacje Uprzywilejowane”), Obligacje
podporzadkowane (,,Obligacje Podporzadkowane), Obligacje
1. Poziomu lub Obligacje Zabezpieczone (Covered Bonds) lub
Obligacje gwarantowane przez Republike Austrii (,,Obligacje
Gwarantowane przez Republike Austrii”), zgodnie z opisem
zawartym w ,,Warunkach Emisji Obligacji — Status”.

Obligacje Uprzywilejowane, z zastrzezeniem wlasciwych
Warunkow Ostatecznych, beda stanowily bezposrednie,
bezwarunkowe, niezabezpieczone 1 niepodporzadkowane
zobowigzania  Emitenta, =z  zastrzezeniem  wszelkich
zobowiazan uprzywilejowanych przez przepisy prawa, zgodnie
z opisem zawartym w ,, Warunkach Emisji Obligacji — Status”.

Obligacje Tworzace Fundusze Uzupelniajace
(Ergdnzungskapital-Schuldverschreibungen),
podporzadkowane Obligacje Tworzace Fundusze
Uzupelniajace (nachrangige Ergdnzungskapital-
Schuldverschreibungen), Obligacje Tworzace Fundusze
Podporzadkowane (Nachrang Kapital-Schuldverschreibungen)
oraz  krétkoterminowe  Obligacje Tworzace Fundusze
Podporzadkowane (kurzfristige Nachrang Kapital-
Schuldverschreibungen) (zgodnie z opisem zawartym w
“Warunkach Emisji Obligacji™) beda stranowily
niezabezpieczone i podporzadkowane zobowiazania Emitenta
o rownej randze migdzy soba oraz o rownej randze z
wszelkimi pozostalymi podporzadkowanymi zobowigzaniami
Emitenta, innymi niz te zobowiazania podporzadkowane, ktore
maja wyzsza range niz Obligacje lub ktére sa uprzywilejowane
wobec tych Obligacji na mocy przepisow prawa. W razie
likwidacji lub wszgcia postepowania upadtosciowego wobec
majatku Emitenta, zobowiazania te moba by¢ zaspokojone
dopiero po zaspokojeniu niepodporzadkowanych
wierzytelnosci wierzycieli Emitenta.

Obligacje 1. Poziomu (Zier 1 Notes) sa, odnoszacymi si¢ do
zysku, niemajacymi  okre$lonej daty  wymagalnosci
podporzadkowanymi papierami wartosciowymi, ktére moga by¢
emitowane zgodnie z obowigzujacymi w danym czasie
wymogami dotyczacymi kapitalu hybrydowego poziomu 1.
(kapitat hybrydowy), zgodnie z § 24 austriackiej Ustawy
Bankowej z 1993 r., z p6zn. zm. (Bankwesengesetz) (,,Austriacka
Ustawa Bankowa™), zgodnie z opisem zawartym w ,,Warunkach
Emisji Obligacji — Status — Obligacje 1. Poziomu™).

Obligacje Zabezpieczone (Covered Bonds), zabezpieczone
oddzielnym zbiorem aktywow, beda stanowily bezposrednie,
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Obligacje Gwarantowane
przez Republike Austrii:

Zagadnienia inwestycyjne:

Szczegolne zagadnienia
inwestycyjne zwiazane z
Obligacjami opartymi na
Funduszach
Hedgingowych:

Klauzula Negatywnego
Zabezpieczenia (Negative
Pledge):

Klauzula Naruszenia
Innych Zobowiazan
Powigzanych (Cross
Default):

Przypadki Naruszenia:

Prawo obowiazujace:

Jursdykcja procesowa:

bezwarunkowe i niepodporzadkowane zobowiazania Emitenta,
zabezpieczone przez odrebny zbior aktywow
zabezpieczajacych, zgodnie z opisem zawartym w ,, Warunkach
Emisji Obligacji — Status Obligacji Zabezpieczonych”.

Obligacje Gwarantowane przez Republike Austrii beda
stanowity, z zastrzezeniem odpowiednich Warunkéw
Ostatecznych, bezposrednie, bezwarunkowe i

niepodporzadkowanie zobowiazania Emitenta, gwarantowane
przez Republike Austrii (federacje, Bund) zgodnie z art. 2

Ustawy Federalnej 0 Wzmocnieniu Systemu
Miedzybankowego  (Bundesgesetz  zur  Stdrkung  des
Interbankmarktes  (Interbankmarktstirkungsgesetz — IBSG),

zgodnie z opisem zawartym w ,,Warunkach Emisji Obligacji —
Status”.

Wiasciwe Warunki Ostateczne beda przedstawialy wszelkie
szczegblne zagadnienia inwestycyjne dotyczace danej Serii lub
Transzy Obligacji, w zalezno$ci od przypadku. Potencjalni
nabywcy powinni zapoznaé¢ si¢ z wszelkimi dodatkowymi
zagadnieniami inwestycyjnymi, okreslonymi we witasciwych
Warunkach Ostatecznych oraz powinni zasiggna¢ porady
swoich wilasnych doradcéw finansowych i prawnych odnosnie
ryzyka zwiazanego z inwestycja w dana Seri¢ Obligacji oraz
przystosowania inwestycji w jakiekolwiek Obligacje do
swoich wilasnych potrzeb.

Inwestycja w Obligacje, ktore ekonomicznie stanowia fundusz
hedgingowy, kryje w sobie wysoki stopien ryzyka. Dlatego tez
tylko niewielka cze$¢ posiadanych funduszy i nie wszystkie
dostgpne fundusze ani tez fundusze finansowane za pomoca

kredytu, powinny by¢ inwestowane w takie Obligacje.
Inwestycja w takie Obligacje zostanie zaoferowana
inwestorom szczegoOlnie zaznajomionym z zagadnieniami

inwestycyjnymi. Inwestorzy powinni uczestniczy¢ w tego typu
inwestycjach tylko wtedy, jezeli sa oni w stanie dokladnie
oceni¢ ryzyko zwiazane z takimi Obligacjami.

Zobowiazanie do nieustanawiania  zabezpieczen  nie

obowiazuje.

Klauzula naruszenia innych zobowigzan powiazanych nie
obowiazuje.

Warunki  Emisji  Obligacji nie zawieraja wyraznych

przypadkoéw naruszenia.
Wszelkie Obligacje beda podlegaly prawu austriackiemu.

Niewylaczne miejsce rozstrzygania sporéw w zakresie
wszelkich postgpowan sadowych wynikajacych z Obligacji
stanowi Wieden, Austria, w zakresie dozwolonym przez
przepisy prawa bezwzglednie obowiazujacego (przyktadowo,
jesli, i w zakresie wskazanym przez wlasciwe przepisy,
dozwolone byloby wszczgcie postgpowania przed sadem
wlasciwym  dla  postepowan  wszczynanych — przez
konsumentow).
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Wiazaca wersja jezykowa: Zostanie okreslona w odpowiednich Warunkach Ostatecznych,
sposrod:

jezyka angielskiego wraz z niemiecka wersja jezykowa, o ile
zostanie tak okreslone w odpowiednich Warunkach
Ostatecznych, stanowiaca tylko utatwienie interpretacyjne; lub

jezyka niemieckiego wraz z angielska wersja jezykowa, o ile
zostanie tak okreslone w odpowiednich Warunkach
Ostatecznych, stanowiaca tylko utatwienie interpretacyjne.

Oceny ratingowe: Poszczegélne Transze Obligacji moga posiadaé oceny
ratingowe lub nie posiadaé takich ocen. O ile dana Transza
Obligacji bedzie posiadala taka oceng, zostanie to okreslone w
odpowiednich Warunkach Ostatecznych.

Ocena ratingowa nie stanowi rekomendacji zakupu, sprzedazy
lub  powstrzymania sie od dysponowania papierami
wartoSciowymi i moze zosta¢ zawieszona, ograniczona lub
wycofana przez udzielajqcq jej agencje ratingowq w kazdym
czasie.

1.2 Podsumowanie czynnikow ryzyka

Potencjalni inwestorzy powinni dokladnie rozwazy¢ ryzyka zwiazane z inwestycja w jakikolwiek
typ Obligacji, zanim podejma decyzje o dokonaniu inwestycji. Zaistnienie ktéregokolwiek z
przypadkéw lub okolicznosci wymienionych w czynnikach ryzyka moze obnizy¢ zdolnosé
Emitenta do wykonywania jego zobowiazan dotyczacych Obligacji wobec inwestoréw lub moze
niekorzystnie wptynac¢ na wartos¢ i cene rynkowa Obligacji lub praw inwestoréw wynikajacych z
Obligacji, w rezultacie czego inwestorzy moga utraci¢ czes¢ lub cato$¢ swoich inwestycji.
Potencjalni inwestorzy powinni wigc rozwazy¢ dwie zasadnicze grupy ryzyka: (i) ryzyka
odnoszace si¢ do Emitenta oraz (ii) ryzyka odnoszace si¢ do Obligacji.

Przed podjeciem decyzji co do zainwestowania w ktorekolwiek Obligacje emitowane na
podstawie Programu, potencjalny inwestor powinien przeprowadzi¢ wilasng szczegdlowa analize
(w tym swoja wlasng analize ksiggowa, prawng i podatkowa).

Ryzyka dotyczace Emitenta

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty oprocentowania lub kwoty
wykupu z powodu ryzyka kontrahenta. Obejmuje w szczegolnosci ryzyko niezaptacenia, ryzyko
kraju oraz ryzyko naruszenia postanowien. Jakiekolwiek obnizenie si¢ wiarygodnosci kredytowej
kontrahenta moze prowadzi¢ do podwyzszenia ryzyka kredytowego.

Obnizenie oceny ratingowej

Istnieje ryzyko, ze agencja ratingowa moze zawiesi¢, obnizy¢ lub wycofaé oceng ratingowa
Emitenta i taka czynno$¢ moze negatywnie wplyna¢ na wartos¢ i cene rynkowa Obligacji.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe obejmuje ryzyko utraty wynikajace ze zmian cen rynkowych w szczegdlnosci z
powodu zmian stop procentowych, cen akcji, cen surowcow i walut zagranicznych, jak réwniez
wahan cen dobr rynkowych i derywatow.

Ryzyko operacyjne

Istnieje ryzyko strat spowodowanych przez niedostosowanie lub btad w procedurach
wewnetrznych, przez personel, przez systemy lub przez zdarzenia zewnetrzne, spowodowane
celowo, przypadkowo lub przez czynniki naturalne.
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Ryzyko niepowodzenia procesu integracyjnego

Zintegrowanie Investkredit stanowi i bedzie stanowi¢ istotne wyzwanie dla Grupy. Jezeli
integracja si¢ nie powiedzie lub bedzie wymaga¢ wigkszej ilosci czasu, zaangazowania zarzadu
lub innych srodkéw niz te, ktore sa przewidywane obecnie, Grupa moze nie by¢ w stanie osiagnaé
efektu synergii i wykorzysta¢ potaczonego potencjatu wzrostu, ktére stanowily ekonomiczne i
strategiczne uzasadnienie nabycia Investkredit przez VBAG.

Srodowisko ekonomiczne i polityczne, wahania na rynkach finansowych

Srodowisko ekonomiczne i polityczne w krajach, w ktérych Emitent dziata lub prowadzi interesy,
jak rowniez rozwdj gospodarki swiatowej, maja fundamentalne znaczenie na popyt na ustugi i
produkty finansowe rozwijane i oferowane przez Emitenta. W szczegdlnosci mtode gospodarki
krajéow Europy Srodkowej i Wschodniej oraz Europy Potudniowo-Wschodniej moga doswiadezy¢,
miedzy innymi, wyzszej zmiennoSci kurséw walutowych, obnizenia wartosci waluty,
spowolnienia wzrostu liczby udzielanych kredytow, redukcji zapotrzebowania na finansowanie
zewnetrzne, jak i deprecjacji w dluzszym okresie, co moze mie¢ istotny efekt na dziatalnos¢
migdzynarodowa Emitenta.

Konkurencja w austriackim sektorze bankowym

W austriackim sektorze bankowym panuje ostra konkurencja, ktora zgodnie z oczekiwaniami
powinna wzrosna¢ w przysztosci. Sytuacja ta moze ograniczy¢ zyski i doprowadzi¢ do
ograniczenia kapitalu Emitenta dostgpnego na inwestycje.

Ryzyko regulacyjne

Ustawodawstwo oraz praktyka sadowa i administracyjna na obszarze jurysdykcji panstw, w
ktorych dziata Emitent, moze si¢ zmieni¢ niekorzystnie w stosunku do Emitenta.

Ryzyko walutowe

Z powodu znajdowania si¢ istotnej czesci aktywow, dzialan operacyjnych oraz klientow Emitenta
poza strefa EURO, Emitent jest narazony na ryzyko walutowe.

Ryzyko rynkowe nieruchomosci

Emitent jest wlascicielem istotnych nieruchomosci i z tego powodu jest narazony na ryzyko
cenowe w zakresie nieruchomosci.

Czynniki ryzyka specyficzne dla VBAG

Odwotanie VBAG od decyzji administracyjnej w zakresie zaplaty podatku dochodowego za
poprzednie szes$¢ lat dotyczacego dwdch calkowicie skonsolidowanych spolek zaleznych VBAG,
moze nie odnie$¢ sukcesu.

Czynniki ryzyka dotyczgce Obligacji
Ogolne ryzyka dotyczace Obligacji
Ryzyko odsetkowe

Poziom stop procentowych na rynku finansowym i kapitalowym moze zmienia¢ si¢ w okresach
dziennych i moze powodowa¢ zmiany wartosci Obligacji w tych samych okresach.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty przez Emitenta mozliwosci
dokonywania splat odsetkowych lub sptat zwigzanych z wykupem, ktore Emitent jest
zobowiazany dokonywaé na podstawie Obligacji.

Ryzyko spreadu kredytowego

SUPPLEMENT DATED 17 DECEMBER 2008 76



Spread kredytowy stanowi marz¢ platng przez Emitenta na rzecz posiadacza Obligacji tytutlem
premii za poniesione ryzyko kredytowe. Inwestorzy w Obligacje ponosza ryzyko, ze spread
kredytowy ulegnie zmianie.

Ocena ratingowa Obligacji

Ocena ratingowa Obligacji moze nie odzwierciedla¢ doktadnie wszelkich ryzyk inwestycji w takie
Obligacje, jak rowniez moze by¢ zawieszona, obnizona lub wycofana.

Ryzyko reinwestycyjne

Ogdlne rynkowe stopy procentowe moga ulec obnizeniu ponizej stopy procentowej Obligacji w
czasie jej trwania. W takim przypadku inwestorzy nie bgda w stanie reinwestowa¢ kwot
pienigznych zwolnionych z Obligacji w sposdb, ktory zapewni im takg sama stope zwrotu.

Ryzko przedterminowego wykupu

Warunki Ostateczne danej emisji Obligacji, innych niz Obligacje 1. Poziomu, moga przyznawac
Emitentowi prawo wypowiedzenia. Gdyby Emitent zamierzal wykonywaé to prawo w okresie
obnizenia rynkowych stop procentowych, rentownos¢ uzyskana z wykupu moze by¢ nizsza od
oczekiwanej, za$ otrzymana wartos¢ nominalna Obligacji moze by¢ nizsza od ceny, po ktorej
inwestor nabyt Obligacje.

Ryzyko plynnosci

Co do zasady, Obligacje strukturyzowane zapewniaja okreslona ptynnos¢. Warunki Ostateczne
beda przewidywaty, pod jakimi warunkami, na ktére dni oraz w jakich kwotach oprocentowanie
lub kwoty wykupu beda ptacone. W przypadku, gdy powyzsze warunki nie wystapia, rzeczywista
ptynnos¢é moze by¢ nizsza od oczekiwanej.

Ryzyko ceny opcji

Ryzyko ceny opcji zalezy w pierwszej kolejnosci od ceny i zmienno$ci instrumentu bazowego,
indeksow lub innych czynnikéw (,,Instrument Bazowy™), ceny wykonania opcji, pozostatego
okresu trwania opcji oraz stopy procentowej wolnej od ryzyka. Silne wahania ceny i zmiennos¢
Instrumentu Bazowego moga mie¢ wplyw na ceng opcji.

Ryzyko walutowe — ryzyko kursu walutowego

Inwestorzy moga by¢ narazeni na ryzyko niekorzystnych zmian kurséw walutowych lub ryzyko
zwiazane z wprowadzeniem lub zmiana przez wladze panstwowe kontroli dewizowych.

Ryzyko inflacji
Ryzyko inflacji stanowi ryzyko przysztej deprecjacji waluty, ktore obniza rentownos$¢ inwestycji.
Brak aktywnego plynnego rynku — Ryzyko sprzedazy przed terminem wymagalnosci

Inwestorzy powinni by¢ swiadomi, ze nie mozna zagwarantowac zaistnienia plynnego rynku
wtérnego Obligacji, lub, ze, w przypadku, gdy rynek ten powstanie, bedzie si¢ dalej rozwijal. W
zwigzku z powyzszym inwestorzy moga nie by¢é w stanie sprzeda¢ Obligacji w dogodnym
momencie oraz po dogodnej cenie. W najgorszym przypadku, inwestorzy moga w ogole nie by¢ w
stanie sprzedazy Obligacji przed ich terminem wymagalnosci.

Ryzyko ceny rynkowej — wyniki historyczne

Inwestorzy sa narazeni na ryzyko negatywnego rozwoju ceny rynkowej Obligacji. Cena Obligacji
w przeszlosci nie powinna byé brana pod uwage jako wskaznik przysztych wynikéow cenowych
takiej Obligacji.

Zakup na kredyt — finansowanie zewnetrzne

Jezeli nabycie Obligacji finansowane jest przez inwestora za pomoca kredytu, za$ nastepnie nie
zostang dotrzymane zobowigzania lub naruszone warunki Obligacji lub znaczaco zmaleje cena
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rynkowa Obligacji, inwestor moze zmierzy¢ si¢ nie tylko z potencjalng utrata zainwestowanej
kwoty, lecz réwniez bedzie musiat sptaci¢ kredyt wraz z oprocentowaniem.

Koszty transakcyjne/oplaty

Incydentalne koszty zwiazane w szczegolnosci z zakupem i sprzedaza Obligacji moga istotnie lub
calkowicie ograniczy¢ potencjat zyskow z Obligacji.

Ryzyko rozliczeniowe
Inwestorzy musza polegaé na funkcjonalnosci wlasciwych systemow rozliczeniowych.
Opodatkowanie

Potencjalni inwestorzy powinni zasiegna¢ porady swoich wilasnych doradcow podatkowych w
zakresie skutkow podatkowych zwigzanych z inwestycja w Obligacje, ktore moga rozni¢ si¢ od
ogoblnego modelu opodatkowania inwestorow. Ponadto system podatkowy wlasciwy inwesorowi moze
zmieni¢ si¢ na jego niekorzysc.

Zmiana w zakresie systemu prawnego

Zmiany we wlasciwych systemach prawnych, dyrektywach lub politykach regulacyjnych moga
mie¢ niekorzystny wplyw na Emitenta, Obligacje i inwestorow.

Szczegolne ryzyka zwigzane ze cechami indywidualnymi lub rodzajami Obligacji

Zakup Obligacji pociaga za soba szczegolne ryzyka, ktére zmieniaja si¢ w zaleznosci od cech
szczeg6lnych i rodzaju Obligacji. W celu poznania takich cech szczegdlnych, rodzajow i
czynnikdw ryzyka inwestor powinien rozwazy¢ i zrozumie¢ odpowiedni ustgp rozdziatu
,»Czynniki Ryzyka”.

Obligacje strukturyzowane moga pociaga¢ za soba dodatkowe ryzyko. Inwestycja w Obligacje,
ktorych premia, oprocentowanie lub wartos¢ nominalna sa okreslone poprzez proste lub odwrotne
odniesienie do jednej lub wigkszej liczby wartosci akcji, instrumentéw o charakterze dluznym,
jednostek uczestnictwa w funduszach, walut, surowcow, stép procentowych lub innych indekséw
lub wzordéw, moga pociagac za soba istotne ryzyka, nie wystepujace przy podobnych inwestycjach
w konwencjonalne papiery wartosciowe dluzne, w tym ryzyko, ze otrzymana warto$¢
oprocentowania bedzie mniejsza niz platna w zwiazku z konwencjonalnym papierem
wartosciowym dluznym o tym samym okresie trwania lub, ze inwestor moze utraci¢ calos$¢ lub
istotng czes$¢ wartosci nominalnej Obligacji.

Inwestycja w Warranty i Certyfikaty Strukturyzowane oparte na aktywach lub wartosciach
odniesienia moze pociaga¢ za soba istotne ryzyka, nie wystgpujace przy inwestycjach w
konwencjonalne papiery wartosciowe, takich jak papiery wartosciowe dtuzne lub udziatowe, w
szczegolnosci ryzyka opisane w ,,Czynnikach Ryzyka — Warranty, Certyfikaty Strukturyzowane”
umieszczonych ponizej.

Obligacje 1. Poziomu stanowia bezposrednie, niezabezpieczone oraz podporzadkowane
zobowigzania Emitenta, z nizszym pierwszenstwem w zakresie splaty wierzycielom wszelkich
wierzytelnosci oraz wzgledem roszczen posiadaczy uprzywilejowanych papierow wartosciowych.
Nie maja one okreslonej daty wymagalnosci i ich posiadacze powinni byé¢ swiadomi tego, ze
moga by¢ zmuszeni ponosi¢ ryzyko finansowe inwestycji w Obligacje 1. Poziomu przez czas
nieokreslony. Oprocentowanie Obligacji 1. Poziomu nie podlega kapitalizacji i bedzie wyptacane
Emitentowi jedynie z Funduszow Dyspozycyjnych w dostgpnym zakresie. Inwestorzy powinni
zwroci¢ uwage na to, ze nawet w przypadku, gdy Fundusze Dyspozycyjne beda dostepne,
Emitent, za wyjatkiem pewnych przypadkow, nie bedzie zobowiazany dokona¢ wyptaty
oprocentowania.

1.3 Podsumowanie sytuacji Emitenta

Informacje Ogolne

VBAG jest spotka akcyjna (Adktiengesellschaft) zalozona na podstawie prawa austriackiego i
zarejestrowana Ww austriackim rejestrze spotek (Firmenbuch) pod firma ,,Osterreichische
SUPPLEMENT DATED 17 DECEMBER 2008 78



Volksbanken-Aktiengesellschaft”, numer rejestrowy 116476p. Emitent prowadzi dzialalnosé,
miedzy innymi, pod firma ,,VBAG”. Sadem wlasciwym do spraw rejestrowych Emitenta jest Sad
Handlowy w Wiedniu (Handelsgericht Wien). Siedziba spotki znajduje si¢ przy Kolingasse 19, A-
1090 Wieden, Austria.

Zarzad (Vorstand) VBAG sklada si¢ z pigciu cztonkow. Rada Nadzorcza (Aufsichtsrat) obejmuje
dwudziestu dwoéch cztonkdw, z ktérych siedmioro stanowia przedstawiciele rady pracownicze;j.

Kapital zaktadowy

Wyemitowany kapital zakladowy VBAG wynosi na dzien niniejszego Prospektu 311.095.411,82
euro i dzieli si¢ na 42.791.666 akcji na okaziciela o wartosci nominalnej 7,27 euro kazda.

Akcjonariuszami kapitalu zaktadowego VBAG uprawniajacego do glosu sa: Volksbanken Holding
registrierte Genossenschaft mit beschriankter Haftung (58,2 %), grupa DZ BANK (25,0 % plus
jedna akcja), grupa ERGO (Victoria Versicherung) (10,0 %), Raiffeisen Zentralbank Osterreich
Aktiengesellschaft (6,1 %) oraz inni akcjonariusze (0,7 %).

Informacje Finansowe

Ponizsze informacje finansowe wynikaja ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdzania
finansowego VBAG za rok zakonczony w dniu 31 grudnia 2007 r.

Kwoty w tysiqcach EUR

Wartos¢ aktywow 78.640.829
Wynik z tytulu odsetek 830.728
Zysk brutto 388.121
Zysk netto 345910
Zysk netto po obowigzkowych 219.682
zmniejszeniach

3 listopada 2008 r. Emitent, Kommunalkredit i Republika Austrii wspdlnie oglosily, ze Republika
Austrii zgodzila si¢ naby¢ wszystkie udzialy Emitenta w Kommunalkredit za ceng¢ catkowita 1,00
EUR. Ponadto Emitent wyrazit zgod¢ na subskrypcje kapitalu partycypacyjnego (niem.
Partizipationskapital, forma kapitalu zaliczana, ze wzgledu na bankowe wymogi regulacyjne, do
kapitatu poziomu 1) Kommunalkredit o tacznej wartosci 172.500.000 EUR dajacego dywidende w
wysokosci 8% rocznie, ktora jest uwarunkowana wystarczajacym zyskiem rocznym
Kommunalkredit. Kapital partycypacyjny jest bezterminowy i moze by¢é zwrdcony przez
Kommunalkredit tylko w ramach procedury obnizenia kapitalu akcyjnego albo umorzenia kapitatu
partycypacyjnego zgodnie z austriackim Prawem bankowym, w kazdym razie nie weczesniej niz w
ciagu pigciu lat po pieciu latach od emisji kapitatu partycypacyjnego. Ponadto Emitent przedstawi
zZwyczajne zapewnienia i gwarancje, ograniczone do kwoty 100.000.000 EUR oraz ograniczone w
czasie do zobowiazan przesztych i niepewnych. Udzialy Kommunalkredit w wysokosci 49,16% w
Dexia Kommunalkredit Bank beda sprzedane Dexia za 1 EUR. W rezultacie zbycia udzialow w
Kommunalkredit, Emitent jest obecnie w trakcie oceny swojej polityki/strategii gospodarczej w
odniesieniu do finansow publicznych. Od dnia 30 czerwca 2008 r., niezaudytowana taczna suma
bilansowa wzrosta do okoto 87.709.107.000 EUR, z ktérych 34.534.532.000 EUR nalezy
przypisa¢ na Kommunalkredit. Dalsze szczegdly w ,3. Opis Emitenta — Historia i rozwdj
dzialalnosci VBAG — Aktualnosci”.

Raport za trzeci kwartal 2008 r. wykazuje uszczuplenie wartosci firmy (goodwill) podgrupy
Kommunalkredit w wysokosci 125 mln EURO pod pozycja ,,inne wyniki operacyjne”. VBAG
rozwaza emisj¢ kapitatu partycypacyjnego (niem. Partizipationskapital) zgodnie z art. 23 ust. 4
austriackiego Prawa Bankowego (niem. Bankwesengesetz) w catkowitej wysokosci 1 mld EURO,
ktory bedzie subskrybowany wylacznie przez Republike Austrii zgodnie z ustawa federalng o
srodkach zabezpieczenia stabilnosci rynku finansowego (niem. Bundesgesetz iiber Mafnahmen
zur Sicherung der Stabilitit des Finanzmarktes). Walne zgromadzenie akcjonariuszy podjeto 15
grudnia 2008 r. uchwate, w ktoérej upowaznito zarzad (za zgoda rady nadzorczej) do emisji
kapitalu partycypacyjnego w przeciagu najblizszych pigciu lat od podjecia uchwaly.
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Przeglqd Dzialalnosci Gospodarczej

VBAG jest bankiem uniwersalnym i $wiadczy ustugi bankowe na rzecz klientow prywatnych,
korporacyjnych, klientow pochodzacych z sektora publicznego, jak i na rzecz swoich partnerow,
przede wszystkim austriackich Volksbanken (banki spdldzielcze), w Austrii, na Stowacji, w
Republice Czeskiej, na Wegrzech, w Stowenii, Chorwacji, Rumunii, Bosni i Hercegowinie,
Serbii, na Cyprze, w Niemczech, w Polsce, na Ukrainie oraz na Malcie. W efekcie zbycia przez
Emitenta udziatlow w Kommunalkredit (patrz wyzej), Cypr przestanie by¢ gtownym rynkiem.

Dzialalnosé¢ gospodarcza VBAG jest zorganizowana w nastepujace dziaty:
= Klienci Korporacyjni;
= Klienci Detaliczni;
= Treasury;
= Nieruchomosci; oraz

* Finanse Publiczne: Emitent jest obecnie w trakcie ewaluacji swojej polityki/strategii
gospodarczej w zakresie finansow publicznych w zwiazku ze sprzedaza udziatdéw w
Kommunalkredit; por. ,,3. Opis Emitenta — Historia i rozwo6j dziatalnosci VBAG —
Aktualnosci”.
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