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PROHIBITION OF SALES TO UK RETAIL INVESTORS — The Notes are not intended to be offered,
sold, distributed or otherwise made available to and should not be offered, sold, distributed or otherwise
made available to any retail investor in the United Kingdom ("UK"). For these purposes, a retail investor
means a person who is either one (or both) of the following: (i) not a professional client, as defined in point
(8) of Article 2(1) of Regulation (EU) No 600/2014 as it forms part of domestic law by virtue of the
European Union (Withdrawal) Act 2018 ("EUWA"); or (ii) a qualified investor as defined in paragraph 15
of Schedule 1 to the Public Offers and Admissions to Trading Regulations 2024. Consequently, no
disclosure document required by the FCA Product Disclosure Sourcebook ("DISC") for offering, selling
or distributing the Notes or otherwise making them available to retail investors in the UK has been prepared
and therefore offering, selling or distributing the Notes or otherwise making them available to any retail
investor in the UK may be unlawful under DISC and the Consumer Composite Investments (Designated
Activities) Regulations 2024.

VERBOT DES VERKAUFS AN KLEINANLEGER IM VEREINIGTEN KONIGREICH — Die
Schuldverschreibungen sind nicht zum Angebot, zum Verkauf oder zur sonstigen Zurverfiigungstellung an
Kleinanleger im Vereinigten Kénigreich ("VK") bestimmt und sollten Kleinanlegern im VK nicht
angeboten, nicht an diese verkauft, nicht an diese vertrieben und diesen auch nicht in sonstiger Weise zur
Verfiigung gestellt werden. Fiir diese Zwecke bezeichnet der Begriff Kleinanleger eine Person, die eines
(oder beide) der folgenden Kriterien erfiillt (i) kein professioneller Kunde im Sinne von Artikel 2 Absatz 1
Nummer 8 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014, wie sie durch das European Union (Withdrawal) Act 2018
("EUWA") Teil des nationalen Rechts ist, oder (ii) kein qualifizierter Anleger im Sinne von Paragraph 15
des Schedule 1 der Public Offers and Admissions to Trading Regulation 2024. Folglich wurde kein nach
dem FCA Product Disclosure Sourcebook ("DISC") erforderliches Offenlegungsdokument fiir das
Angebot, den Verkauf oder den Vertrieb oder die sonstige Zurverfiigungstellung der Wertpapiere an
Kleinanleger im VK erstellt; daher kann das Angebot, der Verkauf oder der Vertrieb oder die sonstige
Zurverfiigungstellung der Wertpapiere an Kleinanleger im VK nach der DISC und den Consumer
Composite Investments (Designated Activities) Regulation 2024 rechtswidrig sein.

MIFID II PRODUCT GOVERNANCE - TARGET MARKET - Solely for the purposes of the
manufacturer's product approval process, the target market assessment in respect of the Notes has led to the
conclusion that: (i) the target market for the Notes is eligible counterparties, professional clients and retail
clients, each as defined in Directive 2014/65/EU (as amended, "MIiFID II") and (ii) all channels for
distribution of the Notes are appropriate, subject to the distributor's suitability and appropriateness
obligations under MiFID II, as applicable. Any person subsequently offering, selling or reccommending the
Notes (a "distributor") should take into consideration the manufacturer's target market assessment;
however, a distributor subject to MiFID II is responsible for undertaking its own target market assessment
in respect of the Notes (by either adopting or refining the manufacturer's target market assessment) and
determining appropriate distribution channels.

MIFID II PRODUCT GOVERNANCE - ZIELMARKT

Die Zielmarktbestimmung im Hinblick auf die Schuldverschreibungen hat — ausschlief3lich fiir den Zweck
des Produktgenehmigungsverfahrens des Konzepteurs — zu dem Ergebnis gefiihrt, dass: (i) der Zielmarkt
fiir die Schuldverschreibungen ausschliefflich geeignete Gegenparteien, professionelle Kunden und
Kleinanleger, jeweils im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU (in der jeweils geltenden Fassung, "MiFID II"),
umfasst und (ii) alle Kandile fiir den Vertrieb der Schuldverschreibungen, vorbehaltlich der Verpflichtungen
des Vertriebsunternehmens hinsichtlich Eignung und Angemessenheit gemdf3 MIFID II, soweit anwendbar.
Jede Person, die in der Folge die Schuldverschreibungen anbietet, verkauft oder empfiehlt (ein
"Vertriebsunternehmen") soll die Beurteilung des Zielmarkts des Konzepteurs beriicksichtigen; ein
Vertriebsunternehmen, welches MiIFID Il unterliegt, ist indes dafiir verantwortlich, seine eigene
Zielmarktbestimmung im Hinblick auf die Schuldverschreibungen durchzufiihren (entweder durch die
Ubernahme oder durch die Prizisierung der Zielmarktbestimmung des Konzepteurs) und geeignete
Vertriebskandile zu bestimmen.

The Securities and the Guarantee have not been and will not be registered under the United States Securities
Actof 1933, as amended (the "Securities Act") or any state securities law. The Securities and the Guarantee
are being offered and sold outside the United States to non-U.S. persons in reliance on Regulation S under
the Securities Act ("Regulation S") and may not be offered or sold within the United States or to, or for
the account or benefit of, any U.S. person (as defined in Regulation S). Each purchaser of the Securities or
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any beneficial interest therein will be deemed to have represented and agreed that it is outside the United
States and is not a U.S. person and will not sell, pledge or otherwise transfer the Securities or any beneficial
interest therein at any time within the United States or to, or for the account or benefit of, a U.S. person,
other than the Issuer or any affiliate thereof. The Securities and the Guarantee do not constitute, and have
not been marketed as, contracts of sale of a commodity for future delivery (or options thereon) subject to
the United States Commodity Exchange Act, as amended, and trading in the Securities has not been
approved by the United States Commodity Futures Trading Commission under the United States
Commodity Exchange Act, as amended. For a description of certain restrictions on offers and sales of
Notes, see "Section F — General Information relating to the Programme and the Securities — Section F.3 —
Subscription and Sale and Transfer and Selling Restrictions" in the Base Prospectus.

Die Wertpapiere und die Garantie wurden und werden nicht gemdf3 dem US-amerikanischen
Wertpapiergesetz von 1933 in der jeweils geltenden Fassung (der "Securities Act") oder gemdfs eines
anderen staatlichen Wertpapiergesetzes registriert. Die Wertpapiere und die Garantie werden Nicht-US-
Personen aufSerhalb der Vereinigten Staaten auf Grundlage von Regulation S gemdf3 dem Securities Act
("Regulation S") angeboten und verkauft und diirfen nicht innerhalb der Vereinigten Staaten oder an oder
fiir Rechnung oder zugunsten von US- Personen (U.S. persons, wie in Regulation S definiert) angeboten
oder verkauft werden. Fiir jeden Erwerber der Schuldverschreibungen oder eines wirtschaftlichen
Interesses daran gilt die Zusicherung und Bestdtigung, dass er sich aufserhalb der Vereinigten Staaten
befindet und keine US-Person ist und die Schuldverschreibungen oder ein wirtschaftliches Interesse daran
zu keinem Zeitpunkt innerhalb der Vereinigten Staaten oder an eine US- Person oder auf deren Rechnung
oder zugunsten einer US-Person, mit Ausnahme der Emittentin oder eines mit ihr verbundenen
Unternehmens, verkaufen, verpfinden oder anderweitig iibertragen wird. Die Wertpapiere und die
Garantie stellen keine Vertrdge iiber den Verkauf einer Ware zur kiinftigen Lieferung (oder Optionen
darauf) dar, die dem United States Commodity Exchange Act in seiner jeweils giiltigen Fassung
unterliegen, und der Handel mit den Wertpapieren wurde nicht von der United States Commodity Futures
Trading Commission gemdfs dem United States Commodity Exchange Act in seiner jeweils giiltigen
Fassung genehmigt. Eine Beschreibung bestimmter Angebots- und Verkaufsbeschrinkungen fiir die
Wertpapiere findet sich im Abschnitt "Abschnitt F.1 — Allgemeine Informationen zu der Ausgabe von
Wertpapieren im Rahmen dieses Basisprospekts — Abschnitt F.3 — Zeichnung und Verkauf sowie
Ubertragungs- und Verkaufsbeschrinkungen" des Basisprospekts.
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Final Terms dated 26 October 2026
Endgiiltige Bedingungen vom 26. Oktober 2026
BBVA GLOBAL MARKETS B.V.

(a private company with limited liability (besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid)
incorporated under Dutch law with its seat in Amsterdam, the Netherlands but its tax residency in Spain)

(as "Issuer")

(eine private Gesellschaft mit beschrdnkter Haftung (besloten vennootschap met beperkte
aansprakelijkheid) nach niederlindischem Recht mit Sitz in Amsterdam, Niederlande, aber Steuersitz in
Spanien)

(als "Emittentin")
Legal Entity Identifier ("LEI"): 213800L2COK1WBS5Q3Z55
Issue of up to 10,000 Snowballing Autocallable Notes linked to Deutsche Telekom AG

Ausgabe von bis zu 10.000 Snowballing Autocallable Schuldverschreibungen gebunden an
Deutsche Telekom AG

Guaranteed by Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (the "Guarantor")
Under the Structured Medium Term Securities Programme
Garantiert durch Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (die "Garantiegeberin”)
im Rahmen des Structured Medium Term Securities Programme

These final terms (the "Final Terms") have been prepared for the purpose of Article 8 (4) of the Regulation
(EU) 2017/1129 of the European Parliament and of the Council of 14 June 2017 on the prospectus to be
published when securities are offered to the public or admitted to trading on a regulated market, and
repealing Directive 2003/71/EC (the "Prospectus Regulation").

Diese endgiiltigen Bedingungen (die "Endgiiltigen Bedingungen") wurden fiir die Zwecke von Artikel 8
(4) der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 iiber
den Prospekt, der beim dffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an
einem geregelten Markt zu veroffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (die
"Prospektverordnung") ausgearbeitet.

To obtain all the relevant information, the Final Terms must be read in conjunction with the base prospectus
dated 6 March 2026, as supplemented from time to time (the "Base Prospectus", together with the Final
Terms, the "Prospectus").

Um alle relevanten Informationen zu erhalten, miissen die Endgiiltigen Bedingungen zusammen mit dem
Basisprospekt, wie von Zeit zu Zeit nachgetragen (der "Basisprospekt”, zusammen mit den Endgiiltigen
Bedingungen, der "Prospekt") gelesen werden.

A summary of the issue of the Notes is annexed to the Final Terms.

Eine emissionsspezifische Zusammenfassung der Schuldverschreibungen ist den Endgiiltigen Bedingungen
angefiigt.

The Base Prospectus and any supplements relating thereto are available on
https://sharcholdersandinvestors.bbva.com/debt-investors/programas/structured-medium-term-note ~ and
also on the website of the Luxembourg Stock Exchange (www.luxse.com/). In addition, these Final Terms
are available on https://www.bbvacib.com/solutions/capital-markets-products-services/regulation/deu-
tactical/
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Der Basisprospekt sowie die dazugehorigen Nachtrdge sind auf
https://shareholdersandinvestors.bbva.com/debt-investors/programas/structured-medium-term-

note sowie auf der Internetseite der Wertpapierborse Luxemburg (www.luxse.com) erhdltlich. Dariiber
hinaus sind diese Endgiiltigen Bedingungen unter https://www.bbvacib.com/solutions/capital-markets-
products-services/regulation/deu-tactical/ verfiigbar.

For the purposes herecof, "Base Prospectus" means the Base Prospectus (German Law) dated
6 March 2026.

Fiir die Zwecke dieser Endgiiltigen Bedingungen bezeichnet "Basisprospekt” den Basisprospekt (Deutsches
Recht) vom 6. Mdirz 2026.

Terms used herein shall be deemed to be defined as such for the purposes of the terms and conditions (the
"Terms and Conditions") set forth under the sections entitled "Introduction to the General Conditions",
"General Conditions of the Securities", the Valuation and Settlement Schedule and the Underlying
Schedule applicable to the Underlying in the Base Prospectus (as amended by way of supplement from time
to time).

Die hierin verwendeten Begriffe haben die in den Bedingungen (die "Bedingungen") dieses Basisprospekts
(in der jeweils geltenden Fassung des Nachtrags), welche in den Abschnitten "Einleitung zu den
Allgemeinen Bedingungen", "Allgemeine Bedingungen der Wertpapiere", dem Bewertungs- und
Abwicklungsanhang und dem Basiswert-Anhang, welcher in Bezug auf den Basiswert anwendbar ist,
dargelegt sind, zugewiesene Bedeutung.
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PART A — TERMS AND CONDITIONS

TEIL A - BEDINGUNGEN

GENERAL PROVISIONS APPLICABLE TO THE SECURITIES

AUF DIE WERTPAPIERE ANWENDBARE ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

()
(a)
(b)

(b)

(c)

(©)

Series Number:
Seriennummer:

Tranche Number:

Tranchennummer:

Date on which the Securities
will be consolidated and form
a single Series:

Datum, an dem die
Wertpapiere zusammengefasst
werden und eine einheitliche
Serie bilden:

(a) Type of the Security:

(a) Art des Wertpapiers:

(b) Trading method:
(b) Handelsmethode:

Specified Currency:
Festgelegte Wéhrung:

Number of Securities

Anzahl der Wertpapiere

57898
57898

1

Not applicable

Nicht anwendbar

Note (Cash Settled and Physical Delivery Security)

Schuldverschreibung (Wertpapier mit Barausgleich
und physischer Lieferung)

Trading in Units
Handel in Stiicken
Euro (EUR)

Euro (EUR)

Up to 10,000 units.

The Notes are issued in units, each unit representing
one Note with a Calculation Amount of EUR 1,000.
Accordingly, references in these Final Terms to a unit
shall be construed as references to one Note with a
Calculation Amount of EUR 1,000.

Bis zu 10.000 Stiick.

Die Schuldverschreibungen werden in Stiick begeben,
wobei jedes Stiick einer Schuldverschreibung mit
einem Berechnungsbetrag von EUR 1.000 entspricht.
Dementsprechend sind Bezugnahmen in diesen
Endgiiltigen Bedingungen auf ein Stiick als
Bezugnahmen auf eine Schuldverschreibung mit
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(a) Series:

(a) Serie:

(b) Tranche:

(b) Tranche:

Issue Price:
Ausgabepreis:
Calculation Amount:
Berechnungsbetrag:
Issue Date:
Ausgabetag:

Maturity Date:
Félligkeitstag:

TEFRA:
TEFRA:
Relevant Clearing System:

MafBgebliches
System:

Clearing-

Relevant Rules:

Malgebliche Vorschriften:

Redenomination:
Wiéhrungsumstellung:

Name and address of
Calculation Agent:

Name und Anschrift der

Berechnungsstelle:

Name and address of Paying
Agent:

Name und Anschrift der
Zahlstelle:

einem Berechnungsbetrag von EUR 1.000

verstehen.

zu

Up to 10,000 units
Bis zu 10.000 Stiick
Up to 10,000 units
Bis zu 10.000 Stiick
EUR 1,000 per unit
EUR 1.000 je Stiick
EUR 1,000

EUR 1.000

11 December 2026
11. Dezember 2026

13 December 2032, subject to adjustment in
accordance with the Business Day Convention and
subject to Mandatory Early Redemption

13. Dezember 2032, vorbehaltlich einer Anpassung
gemil der Geschiftstagekonvention und vorbehaltlich
einer Zwingenden Vorzeitigen Riickzahlung

Not applicable
Nicht anwendbar

Clearstream Europe AG, Mergenthalerallee 61, 65760
Eschborn, Germany

Clearstream Europe AG, Mergenthalerallee 61, 65760
Eschborn, Bundesrepublik Deutschland

CEU Rules
CEU-Vorschriften
Not applicable
Nicht anwendbar

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Calle Azul, 4,
28050, Madrid, Spain

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Calle Azul, 4,
28050, Madrid, Spanien

Deutsche Bank Aktiengesellschaft, Taunusanlage 12,
60325 Frankfurt am Main, Germany

Deutsche Bank Aktiengesellschaft, Taunusanlage 12,
60325 Frankfurt am Main, Deutschland
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Redemption profile:

Riickzahlungsprofil:

Redemption amount upon redemption barrier event
(cash settled, physical delivery)

Riickzahlungsbetrag bei
Riickzahlungsbarrierenereignis (Barausgleich,
physische Lieferung)
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UNDERLYING PROVISIONS APPLICABLE TO THE SECURITIES

AUF DIE WERTPAPIERE ANWENDBARE BASISWERT-BESTIMMUNGEN

Underlying Table
Underlying Identification Number Classification
Deutsche Telekom AG ISIN: DE0005557508 Share
This Underlying shall be a WKN: 555750
Redemption Underlying, a
Redemption Barrier
Underlying, an Entitlement
Underlying, and a MER
Barrier Underlying.
Basiswerttabelle
Basiswert Identifikationsnummer Klassifizierung
Deutsche Telekom AG ISIN: DE0005557508 Aktie
Dieser Basiswert ist ein WKN: 555750
Riickzahlungsbasiswert, ein
Basiswert der
Riickzahlungsbarriere, ein

Lieferungsbasiswert und ein
ZVR-Basiswert.

Provisions in
Underlying

respect of

Bestimmungen in Bezug auf jeden

Basiswert
Share Conditions
Bedingungen fiir Aktien

Additional Disruption Event(s):

Zusétzliches Storungsereignis(se):

Additional Adjustment Event(s):

Zusétzliche(s) Anpassungsereignis(se):

Valuation:

each

Increased Cost of Stock Borrow and Loss of Stock
Borrow

Erhohte Kosten der Aktienleihe und Wegfall der
Aktienleihe

Corporate Action, Delisting, Insolvency, Merger
Event, Nationalisation and Tender Offer

Gesellschaftsrechtliche Malnahme, Delisting,
Insolvenz, Fusionsereignis, Verstaatlichung und
Erwerbsangebot

Closing valuations
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Bewertung: Bewertungen zum Handelsschluss
Share Substitution: Applicable
Aktienersetzung: Anwendbar
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TABLE U-4
Share ISIN Electronic Page Share Company Exchange Related Exchange
Deutsche Telekom AG DEO0005557508 Bloomberg: DTE GY Deutsche Telekom AG Xetra All Exchanges

Equity

-10 -
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TABELLE U-4
Aktie ISIN Elektronische Seite Emittent der Aktie Borse Verbundene Borse
Deutsche Telekom AG DEO0005557508 Bloomberg: DTE GY Deutsche Telekom AG Xetra Alle Borsen

Equity

-11 -
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PAYOFF PROVISIONS APPLICABLE TO THE SECURITIES

AUF DIE WERTPAPIERE ANWENDBARE AUSZAHLUNGSBESTIMMUNGEN

1 Redemption Provisions
1 Riickzahlungsbestimmungen

1.1 Definitions

1.1 Definitionen
(a) General definitions
(a) Allgemeine Definitionen

Business Centre:
Geschiftszentrum:

Business Day:

Geschiftstag:

T2 Business Day:

T2-Geschiftstag:

T2:

T2:

Business Day Convention:

Geschiftstagekonvention:

-12 -

Frankfurt am Main
Frankfurt am Main

means a day, other than Saturday and Sunday, on
which the Relevant Clearing System is open; and

(1) a day on which commercial banks and foreign
exchange markets settle payments and are open
for general business (including dealing in foreign
exchange and foreign currency deposits) in each
Business Centre; and

(i1) any T2 Business Day.

bezeichnet einen Tag, auller Samstag und
Sonntag, an dem das MaBgebliche Clearing-
System geodftnet ist; und

(1) einen Tag an dem in jedem Geschéftszentrum
Geschiftsbanken und Devisenmérkte Zahlungen
abwickeln und fir den allgemeinen
Geschiftsverkehr (einschlieBlich Devisenhandel
und Fremdwihrungseinlagen) gedffnet sind, und

(i1) jeden T2-Geschiftstag.

means any day on which T2 is open for the
settlement of payments in euro.

bezeichnet jeden Tag, an dem T2 fiir die
Abwicklung von Zahlungen in Euro ge6ffnet ist.

means the real time gross settlement system
operated by the Eurosystem, or any successor
system.

bezeichnet das vom Eurosystem betriebene
Echtzeit-Bruttoabwicklungssystem oder ein
Nachfolgesystem.

see TABLE 4

siche TABELLE 4
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Cut-Off Number: Not applicable
Festgelegte Anzahl: Nicht anwendbar
Securities that bear interest: Not applicable
Verzinsliche Wertpapiere: Nicht anwendbar
Lookback Securities: Not applicable
Lookback-Wertpapiere: Nicht anwendbar
Multi-Chance Securities: Not applicable
Multi-Chance-Wertpapiere: Nicht anwendbar
Range Accrual Securities: Not applicable
Range-Accrual-Wertpapiere: Nicht anwendbar

-13 -
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Mandatory Early Redemption (MER):
Zwingende Vorzeitige Riickzahlung (ZVR):

(a) Definitions relating to Mandatory
Early Redemption ("MER")

(a) Definitionen in Bezug auf Zwingende
Vorzeitige Riickzahlung ("ZVR")

(i) Dates

(1) Tage

Business Day Convention:
Geschiéftstagekonvention:
MER Date:

ZVR-Tag:

Specified MER Barrier Observation Date:
Festgelegter Beobachtungstag der ZVR-Barriere:
Specified MER Strike Date:

Festgelegter ZVR-Festlegungstag:

(i) Definitions relating to the MER
Underlying(s), the performance of the MER
Underlying(s) and levels of the MER
Underlying(s)

(i1) Definitionen in Bezug auf den/die ZVR-
Basiswert(e), die Wertentwicklung des/der ZVR-
Basiswert(e) und Stinde des/der ZVR-
Basiswert(e)

Closing Level on MER Strike Date:
Schlussstand am ZVR-Festlegungstag:

MER Underlying:

ZVR-Basiswert:

(iii) Definitions relating to the

determination of whether a MER Barrier Event
has occurred and therefore that the MER
Amount will be due on the relevant MER Date

(1ii) Definitionen  in
Feststellung, ob ein

Bezug auf die
ZVR-Barrierenereignis

Applicable

Anwendbar

see TABLE 4

siche TABELLE 4

Any date specified as such in TABLE 2

Jeder als solcher in TABELLE 2 aufgefiihrter Tag

In respect of a MER Date, any date specified as
such in TABLE 2

In Bezug auf einen ZVR-Tag, jeder als solcher in
TABELLE 2 aufgefiihrter Tag

In respect of an Underlying, any date specified as
such in TABLE 2

In Bezug auf einen ZVR-Basiswert, jeder als
solcher in TABELLE 2 aufgefiihrter Tag

Applicable
Anwendbar
see TABLE 4

siche TABELLE 4

- 14 -
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eingetreten ist und dadurch der ZVR-Betrag am
maBgeblichen ZVR-Tag fillig ist

MER Barrier Event:

ZVR-Barrierenereignis:

MER Barrier Level:

ZVR-Barrierenstand:

MER Barrier Underlying(s) (MERBU):
Basiswert(e) der ZVR-Barriere (ZVRBB):
(iv) Definitions relating to the

determination of the MER Amount due if a
MER Barrier Event has occurred

(iv) Definitionen in Bezug auf den filligen
ZVR- Betrag bei Eintritt eines ZVR-
Barrierenereignisses

Snowball MER Amount:

Schneeball ZVR-Betrag:

Snowball Percentage:

Snowball Prozentsatz:

Mandatory Early Redemption (MER):

Zwingende Vorzeitige Riickzahlung (ZVR):

Will occur in respect of a MER Date, if in the
determination of the Calculation Agent the
Underlying Closing Level of the MER Barrier
Underlying is greater than (or equal to) the relevant
MER Barrier Level on the Specified MER Barrier
Observation Date.

Tritt in Bezug auf einen ZVR-Tag ein, wenn nach
Feststellung der  Berechnungsstelle  der
Schlussstand des Basiswerts der ZVR-Barriere am
Beobachtungstag der ZVR-Barriere hoher als der
(oder gleich dem) maligeblichen ZVR-
Barrierenstand ist.

Means, in respect of a MER Date, the percentage
level specified as such for the MER Barrier
Underlying in TABLE 2.

Bezeichnet in Bezug auf einen ZVR-Tag den
prozentualen Stand, der fiir den Basiswert der
ZVR-Barriere in TABELLE 2 als solcher
angegeben ist.

means: the MER Underlying.

bezeichnet: den ZVR-Basiswert.

Applicable
Anwendbar

See TABLE 2
Siehe TABELLE 2
Applicable

Anwendbar

-15 -
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TABLE 2: DEFINITIONS RELATING TO MER

Specified MER MER Date IMER Initial Level (Specified MER IMER Barrier Snowball
Strike Date Barrier Observation |Level Percentage
Date
4 December 2026 |13 December 2027 |{The Underlying 6 December 2027 100.00% of the 8.65%
Closing Level for the MER Initial Level
IMER Underlying on
the MER Strike Date.
13 December 2028 6 December 2028 95.00% of the MER |17.30%
Initial Level
13 December 2029 6 December 2029 90.00% of the MER [25.95%
Initial Level
13 December 2030 6 December 2030 85.00% of the MER [34.60%
Initial Level
15 December 2031 8 December 2031 80.00% of the MER 43.25%
Initial Level

-16 -
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TABELLE 2: DEFINITIONEN IN BEZUG AUF ZVR

Festgelegter ZVR- |ZVR-Tag ZVR-Anfangsstand |Festgelegter ZVR- Snowball-
Festlegungstag Beobachtungstag der [Barrierenstand Prozentsatz
ZVR-Barriere
4. Dezember 2026  |13. Dezember 2027 [Der Schlussstand des |6. Dezember 2027 100,00% des ZVR- (8,65%
ZVR-Basiswerts am Anfangsstands
ZVR-Festlegungstag.
13. Dezember 2028 6. Dezember 2028 95,00% des ZVR-  (17,30%
/Anfangsstands
13. Dezember 2029 6. Dezember 2029 90,00% des ZVR-  |25,95%
/Anfangsstands
13. Dezember 2030 6. Dezember 2030 85,00% des ZVR-  34,60%
/Anfangsstands
15. Dezember 2031 8. Dezember 2031 80,00% des ZVR- |43,25%
|Anfangsstands

-17 -
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(b) Definitions relating to redemption

(b) Definitionen in Bezug auf die Riickzahlung
(i) Definitions relating to dates

(i) Definitionen in Bezug auf Tage

Specified Final Valuation Date:

Festgelegter Finaler Bewertungstag:

Specified Redemption Barrier Observation

Date:
Festgelegter Beobachtungstag der
Riickzahlungsbarriere:

Specified Redemption Strike Date:

Festgelegter Riickzahlungsfestlegungstag:

(i) Definitions relating to the Redemption
Underlying(s), the performance of the
Redemption Underlying(s) and levels of
the Redemption Underlying(s)

(ii) Definitionen in Bezug auf den/die
Riickzahlungsbasiswert(e), die
Wertentwicklung des/der

Riickzahlungsbasiswert(e) und Sténde

see TABLE 3

siche TABELLE 3

see TABLE 3

siche TABELLE 3

see TABLE 3

siche TABELLE 3

des/der Riickzahlungsbasiswert(e)
Closing Level on Final Valuation Date:
Schlussstand an Finalem Bewertungstag:

Final Reference Level:

Referenzendstand:

FX:

FX:

FX Provisions:
Wechselkursbestimmungen:
Redemption Initial Level:
Riickzahlungsanfangsstand:
Redemption Strike Level:
Riickzahlungsbasisstand:

Redemption Underlying:

Applicable

Anwendbar

Underlying Closing Level on the Specified Final

Valuation Date

Schlussstand  des
Bewertungstag

Not applicable
Nicht anwendbar
Not applicable

Nicht anwendbar

Redemption Strike Level

Riickzahlungsbasisstand
see TABLE 3
siche TABELLE 3

see TABLE 4
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Riickzahlungsbasiswert:

(iii) Definitions relating to the
determination of the redemption
amount due or assets deliverable on the
Maturity Date

(iii) Definitionen in Bezug auf die Festsetzung
des am Filligkeitstag falligen
Riickzahlungsbetrags bzw. der am
Filligkeitstag zu liefernden
Vermogenswerte

Final Barrier Level:

Finaler Barrierenstand:

Redemption Barrier Event:

Riickzahlungsbarrierenereignis:

Redemption  Barrier @ Event  European

Observation:

Riickzahlungsbarrierenereignis—européische
Beobachtung:

Redemption  Barrier  Event

Performance Observation:

European
Riickzahlungsbarrierenereignis—européische
Beobachtung der Wertentwicklung:

Redemption Barrier Event Underlying Closing
Level:

Schlussstand des Basiswerts bei

Riickzahlungsbarrierenereignis:
Redemption Barrier Underlying(s):

Basiswert(e) der Riickzahlungsbarriere:

Redemption Upper Barrier Event:

Riickzahlungsbarrierenereignis (Obere Barriere):

siche TABELLE 4

the percentage level specified for such Redemption
Barrier Underlying in TABLE 3 below

den fiir diesen Basiswert der Riickzahlungsbarriere
in nachstehender TABELLE 3 festgelegten
prozentualen Stand

Will occur if in the determination of the Calculation
Agent the Underlying Closing Level of the
Redemption Barrier Underlying is less than the
Final Barrier Level on the Specified Redemption
Barrier Observation Date.

Tritt ein, wenn nach Feststellung der
Berechnungsstelle ~ der  Schlussstand  des
Basiswerts  der  Riickzahlungsbarriere =~ am
Beobachtungstag  der  Riickzahlungsbarriere
niedriger als der Finale Barrierenstand ist.
Applicable

Anwendbar

Not applicable

Nicht anwendbar

Applicable

Anwendbar

the Redemption Underlying specified as such in

TABLE 3 below

der in nachstehender TABELLE 3 als solche
angegebene Riickzahlungsbasiswert

Not applicable

Nicht anwendbar
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(iv) Definitions relating to the
determination of the Redemption
Amount due or Entitlement deliverable

(iv) Definitionen in Bezug auf die Festsetzung
des félligen Riickzahlungsbetrags bzw.
der zu liefernden Lieferungsmenge

Entitlement:

Lieferungsmenge:

Entitlement Calculation Rounding Convention:

Rundungsregeln fiir die Berechnung der Liefer-
ungsmenge:

Entitlement Underlying:

Lieferungsbasiswert:

Applicable
Anwendbar
see TABLE 3

siche TABELLE 3

Redemption Underlying

Riickzahlungsbasiswert
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TABLE 3: DEFINITIONS RELATING TO REDEMPTION

Specified Final Valuation Redemption Barrier Specified Redemption Specified Redemption =~ Redemption Initial Level Entitlement Calculation
Date Underlying Final Barrier Level (%) Barrier Observation Date Strike Date / Redemption Strike Level Rounding Convention
6 December 2032 Shares of Deutsche 60.00% of the Redemption 6 December 2032 4 December 2026 100.00% of the Underlying rounded down to the nearest
Telekom  AG  (ISIN: Initial Level Closing Level on the whole number
DE0005557508) Redemption Strike Date
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TABELLE 3: DEFINITIONEN IN BEZUG AUF DIE RUCKZAHLUNG

Festgelegter Finaler Festgelegter Festgelegter Rundungsregeln fiir die
Bewertungstag Basiswert der Riick- Finaler Barrierenstand (%) Beobachtungstag der Riickzahlungsfestlegungstag Riickzahlungsanfangsstand / Berechnung der
zahlungsbarriere Riickzahlungsbarriere Riickzahlungsbasisstand Lieferungsmenge
6. Dezember 2032 Aktien der Deutsche Telekom 60,00 % des 6. Dezember 2032 4. Dezember 2026 100,00 % des Schlussstands

AG (ISIN: DE0005557508) Riickzahlungsanfangsstands
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Applicable selections for the purposes of
Clause 1.2 of the Valuation and
Settlement Schedule

Anwendbare Auswahlmoglichkeiten fiir die
Zwecke von Klausel 1.2 des Bewertungs-
und Abwicklungsanhangs

Interest Barrier Event:
Zinsbarrierenereignis:

Securities that bear interest:

Verzinsliche Wertpapiere:

Applicable selections for the purposes of
Clause 1.3 of the Valuation and

Settlement Schedule

Anwendbare Auswahlmoglichkeiten fiir die
Zwecke von Klausel 1.3 des Bewertungs-
und Abwicklungsanhangs

Mandatory Early Redemption:

Zwingende Vorzeitige Riickzahlung:

MER Amount:
ZVR-Betrag:

Applicable selections for the purposes of
Clause 1.4 of the Valuation and
Settlement Schedule

Anwendbare Auswahlmoglichkeiten fiir die
Zwecke von Klausel 1.4 des Bewertungs-
und Abwicklungsanhangs

Barrier Event Redemption Amount:
Riickzahlungsbetrag bei Barrierenereignis:

Cash Settled Securities:
Wertpapiere mit Barausgleich:

Redemption Amount:

Not applicable
Nicht anwendbar
Not applicable

Nicht anwendbar

Applicable

If, in respect of a MER Date, a MER Barrier Event has
occurred, the Issuer shall pay the MER Amount in
respect of each Calculation Amount.

Anwendbar

Ist in Bezug auf einen ZVR-Tag ein ZVR-
Barrierenereignis eingetreten, zahlt die Emittentin den
ZVR-Betrag in Bezug auf jeden Berechnungsbetrag.

The Snowball MER Amount

Der Schneeball ZVR-Betrag

Not applicable
Nicht anwendbar

Applicable
Anwendbar

A) If a Redemption Barrier Event has not
occurred, the Issuer shall pay any amount specified as
"Redemption Amount due where no Redemption
Barrier Event has occurred and no Redemption
Upper Barrier Event is specified" in TABLE 4:
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Redemption Amount due where no
Redemption Barrier Event has occurred
and no Redemption Upper Barrier Event
is specified:

Filliger Riickzahlungsbetrag falls kein
Riickzahlungsbarrierenereignis eingetreten
ist und kein Riickzahlungsbarrierenereignis
(Obere Barriere) festgelegt ist:

Redemption Barrier Event:
Riickzahlungsbarrierenereignis:
Redemption Upper Barrier Event:

Riickzahlungsbarrierenereignis
Barriere):

Physical Delivery Securities:
Wertpapiere mit Physischer Lieferung:
Applicable selections for the purposes of
Clause 1.5 of the Valuation and
Settlement Schedule

Anwendbare Auswahlmdglichkeiten fiir die
Zwecke von Klausel 1.5 des Bewertungs-
und Abwicklungsanhangs

(Obere

Redemption at the option of the Issuer
(Issuer Call):

Riickzahlung nach Wahl der Emittentin
(Issuer Call):

Applicable selections for the purposes of
Clause 2 of the Valuation and Settlement
Schedule

Anwendbare Auswahlmoglichkeiten fiir die
Zwecke von Klausel 2 des Bewertungs- und
Abwicklungsanhangs

DEFINITIONS RELATING TO THE PAYOFF
PROVISIONS below, and
(B) if a Redemption Barrier Event has occurred,
the Issuer shall deliver the Entitlement in respect of
each Calculation Amount.

A) Wenn kein Riickzahlungsbarrierenereignis
eingetreten ist,
zahlt die Emittentin einen als "Félliger

Riickzahlungsbetrag falls kein
Riickzahlungsbarrierenereignis eingetreten ist und
kein  Riickzahlungsbarrierenereignis  (Obere
Barriere) festgelegt ist" in nachstehender TABELLE
4: DEFINITIONEN IN BEZUG AUF
AUSZAHLUNGSBESTIMMUNGEN aufgefiihrten
Betrag

B) wenn ein Riickzahlungsbarrierenereignis
eingetreten  ist, liefert die Emittentin  die
Lieferungsmenge bei Barrierenereignis.

Applicable
see TABLE 4

Anwendbar
siche TABELLE 4

Applicable
Anwendbar
Not applicable

Nicht anwendbar

Applicable
Anwendbar

Not applicable

Nicht anwendbar
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Adjustment Event:

Anpassungsereignis:

Change in Law:
Gesetzesdnderung:
Early Redemption Event:

Vorzeitiges Riickzahlungsereignis:

Fair Market Value:

Fairer Marktwert:

Hedging Disruption:

Hedgingstorung:

Hedging Disruption Early Termination
Event:

Vorzeitiges Beendigungsereignis
Hedgingstorung:

Increased Cost of Hedging:

Erhohte Hedgingkosten:

Hlegality:

Rechtswidrigkeit:

Mandatory Early Redemption Barrier
Events:

Riickzahlungsbarrierenereignisse der

Zwingenden Vorzeitigen Riickzahlung:
Material Increased Cost:
Wesentliche Erhohte Kosten:
Minimum Return Amount:
Mindesteinlosebetrag:

Move In Block:

Move In Block:

Realisation Disruption:
Realisierungsstorung:

Realisation Disruption Event:
Realisierungsstérungsereignis:

Section 871(m) Event:
Section-871(m)-Ereignis:

Securities linked to more than one
Underlying:

Applicable

In respect of an Underlying, the occurrence at any time
of a Change in Law, a Hedging Disruption, an
Increased Cost of Hedging or any Additional
Adjustment Event applicable to such Underlying.
Anwendbar

In Bezug auf einen Basiswert, dass zu irgendeinem

Zeitpunkt eine Gesetzesidnderung, eine
Hedgingstorung, Erhohte Hedgingkosten oder ein fiir
diesen  Basiswert  einschlidgiges  Zusitzliches
Anpassungsereignis vorliegen.

Applicable

Anwendbar

Applicable

In respect of an Underlying, following the occurrence
of an Adjustment Event in respect of such Underlying,
the Calculation Agent determines that no adjustment
or substitution can reasonably be made under this
Condition to account for the effect of such Adjustment
Event.

Anwendbar

In Bezug auf einen Basiswert, dass die
Berechnungsstelle nach dem  Eintritt  eines
Anpassungsereignisses in Bezug auf diesen Basiswert
feststellt, dass  gemdB  dieser  Bedingung
verniinftigerweise keine Anpassung oder Ersetzung
vorgenommen werden kann, um der Auswirkung
dieses Anpassungsereignisses Rechnung zu tragen.
Applicable

Anwendbar

Applicable

Anwendbar

Not applicable

Nicht anwendbar

Applicable
Anwendbar
Applicable
Anwendbar
Not applicable

Nicht anwendbar

Applicable
Anwendbar

Not applicable
Nicht anwendbar
Not applicable
Nicht anwendbar
Not applicable
Nicht anwendbar
Not applicable
Nicht anwendbar
Not applicable
Nicht anwendbar
Not applicable
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Auf mehr als einen Basiswert bezogenen
Wertpapiere:

Securities linked to one Underlying:

Auf einen einzelnen Basiswert bezogenen
Wertpapiere:

Specified Valuation Date:

Festgelegter Bewertungstag:

Trade Date:

Handelstag:

Valuation Roll:
Bewertungsverschiebungen:

Applicable selections for the purposes of
Clause 3 of the Valuation and Settlement
Schedule

Anwendbare Auswahlmoglichkeiten fiir die
Zwecke von Klausel 3 des Bewertungs- und
Abwicklungsanhangs

Securities that bear interest:
Verzinsliche Wertpapiere:

Applicable selections for the purposes of
Clause 4 of the Valuation and Settlement
Schedule

Anwendbare Auswahlmoglichkeiten fiir die
Zwecke von Klausel 4 des Bewertungs- und
Abwicklungsanhangs

Cash Adjustment:

Barausgleich:

Clearing  through  Euroclear or
Clearstream, Luxembourg:

Clearing durch Euroclear oder Clearstream,
Luxemburg:

Entitlement includes securities:
Lieferungsmenge umfasst Wertpapiere:
Failure to Deliver due to Illiquidity:
Nichtlieferung aufgrund Illiquiditét:
Physical Delivery Securities:
Wertpapieren mit Physischer Lieferung:
Equity Payout:

Equity-Auszahlung:

Settlement via Intermediary:
Abwicklung iiber einen Intermediér:
Tradeable Amount:

Handelbare Menge:

Applicable selections for the purposes of
Clause 5 of the Valuation and Settlement
Schedule

Anwendbare Auswahlmoglichkeiten fiir die
Zwecke von Klausel 5 des Bewertungs- und
Abwicklungsanhangs

Denomination Currency:

Nennwihrung:

Physical Delivery Securities:
Wertpapieren mit Physischer Lieferung:

Nicht anwendbar

Applicable
Anwendbar

Each date deemed pursuant to the Conditions to be a
Specified Valuation Date

Jeder Tag, der gemdB den Bedingungen als
Festgelegter Bewertungstag

gilt.

4 December 2026

4. Dezember 2026

8

8

Not applicable
Nicht anwendbar

Applicable
Anwendbar
Not applicable

Nicht anwendbar

Applicable
Anwendbar
Applicable
Anwendbar
Applicable
Anwendbar

Not applicable
Nicht anwendbar
Not applicable
Nicht anwendbar
EUR 1,000

EUR 1.000

Not applicable
Nicht anwendbar
Applicable
Anwendbar
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TABLE 4: DEFINITIONS RELATING TO THE PAYOFF PROVISIONS

Definitions relating to MER:

Business Day Modified Following Business Day Convention
Convention
MER Underlying Shares of Deutsche Telekom AG (ISIN: DE0005557508)

Definitions relating to Redemption:

Redemption Shares of Deutsche Telekom AG (ISIN: DE0005557508)
Underlying

Redemption Amount | 151.90 per cent. per Calculation Amount
due where no
Redemption Barrier
Event has occurred
and no Redemption
Upper Barrier Event
is specified
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TABELLE 4: DEFINITIONEN IN BEZUG AUF DIE AUSZAHLUNGSBESTIMMUNGEN

Definitionen in Bezug auf die ZVR:

Geschiftstagekonvention Modifiziert Folgende Geschéftstagekonvention

ZVR-Basiswert Aktien der Deutsche Telekom AG (ISIN: DE0005557508)

Definitionen in Bezug auf die Riickzahlung:

Riickzahlungsbasiswert Aktien der Deutsche Telekom AG (ISIN: DE0005557508)

Filliger Riickzahlungsbetrag 151,90 % je Berechnungsbetrag
falls kein
Riickzahlungsbarrierenereignis
eingetreten ist und kein
Riickzahlungsbarrierenereignis
(Obere Barriere) festgelegt ist
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PART B - OTHER INFORMATION
TEIL B — SONSTIGE INFORMATIONEN

LISTING AND ADMISSION
TO TRADING:

BORSENZULASSUNG UND ZULASSUNG ZUM HANDEL:
Admission to trading and listing:

Application will be made to the Luxembourg Stock
Exchange for the Securities to be admitted to trading
on the regulated market of the Luxembourg Stock
Exchange and to the Frankfurt Stock Exchange for the
Securities to be listed on the Open Market (Regulated
Unofficial Market) (Freiverkehr) of the Frankfurt
Stock Exchange but there can be no assurance that any
such listing will occur on or prior to the date of issue
of any Securities, as the case may be, or at all.

Zulassung zum Handel wund

Borsenzulassung:
Die Zulassung der Wertpapiere zum Handel am
geregelten Markt der Wertpapierbdrse Luxemburg
sowie die Notierung im Open Market (Freiverkehr) der
Frankfurter Wertpapierbdrse wird beantragt; es gibt
jedoch keine Gewissheit, dass diese Notierung am
bzw. vor dem Ausgabetag der Wertpapiere erfolgt
oder dass sie iiberhaupt erfolgt.

RATINGS

RATINGS

Ratings: Not applicable. The Securities are not rated.

Ratings: Nicht anwendbar. Die Wertpapiere wurden von keiner

Ratingagentur bewertet.

INTERESTS OF NATURAL AND LEGAL PERSONS INVOLVED IN THE
ISSUE/OFFER

Save for a fee of up to 3% (EUR 30) per Calculation Amount paid by the Dealer to a distributor
(which may result in a re-offer price of less than 100% of the Issue Price), so far as the Issuer
is aware, no person involved in the offer of the Securities has an interest material to the offer.
The Dealer and/or distributors and their affiliates have engaged, and may in the future engage,
in investment banking and/or commercial banking transactions with, and may perform services
for, the Issuer and the Guarantor and their affiliates in the ordinary course of business.

Mit Ausnahme einer vom Vertriebspartner an eine Vertriebsstelle gezahlten Gebiihr von bis zu
3% (EUR 30) pro Berechnungsbetrag (was zu einem Wiederverkaufspreis an den Anleger von
weniger als 100% des Ausgabepreises fiihren kann) bestehen soweit dies der Emittentin bekannt
ist, bei keiner an dem Angebot der Wertpapiere beteiligten Person Interessen, die wesentliche
Auswirkungen auf das Angebot haben konnen. Der Vertriebspartner und/oder die
Vertriebsstellen und deren verbundene Unternehmen waren bisher und sind méglicherweise
auch kiinftig im Investment-Banking-Bereich titig und/oder betreiben im Rahmen der
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gewoOhnlichen Geschiftstitigkeit kommerzielles Bankgeschidft mit der Emittentin und der
Garantiegeberin  und deren jeweiligen verbundenen Unternehmen und erbringen
moglicherweise im Rahmen der gewohnlichen Geschéftstatigkeit Dienstleistungen fiir diese.

REASONS FOR THE OFFER, ESTIMATED NET PROCEEDS AND TOTAL

EXPENSES

GRUNDE FUR DAS ANGEBOT, GESCHATZTER NETTOERLOS UND GESCHATZTE

GESAMTKOSTEN

(a) Reasons for the Offer: The net proceeds of the issue of the Securities will be
used primarily for hedging purposes, including by way
of investment in the Guarantor and will be applied by
the Guarantor for the general corporate purposes of the
Group.

(a) Griinde fiir das Angebot: Die Nettoerlose aus der Emission der Wertpapiere durch
die  Emittentin ~ werden  hauptsichlich  zu
Absicherungszwecken verwendet, einschlieBlich der
Anlage bei der Garantin, die sie fiir allgemeine
Unternehmenszwecke der Gruppe verwendet.

(b) Estimated net proceeds: Up to EUR 10,000,000

(b) Geschitzter Nettoerlds: Bis zu EUR 10.000.000

(©) Estimated total Approximately EUR 15,000 (listing fees and legal

expenses: expenses)

(c) Geschitzte Gesamtkosten: ca. EUR 15.000 (Listinggebiihren und Rechtskosten)

INFORMATION ABOUT THE PAST AND FUTURE PERFORMANCE AND
VOLATILITY OF THE UNDERLYING

ANGABEN ZU DER VERGANGENEN UND ZUKUNFTIGEN WERTENTWICKLUNG UND
VOLATILITAT DES BASISWERTS

Information about the past and future performance of the or each Underlying is electronically
available from the applicable Electronic Pages specified for such Underlying in Part A above
and free of charge on the website https://www.telekom.com/de/investor-relations. The
information available on this website constitutes data provided by third parties. The Issuer and
the Guarantor have not subjected this information to any substantive review.

Angaben zu der vergangenen und zukiinftigen Wertentwicklung des jeweiligen Basiswerts bzw.
aller jeweiligen Basiswerte sind auf den Elektronischen Seiten, die fiir den betreffenden
Basiswert in Teil A oben angegeben sind, in elektronischer Form erhéltlich und kostenfrei unter
https://www.telekom.com/de/investor-relations. Die auf dieser Internetseite erhéltlichen
Informationen stellen Angaben Dritter dar. Die Emittentin und die Garantiegeberin haben diese
Informationen keiner inhaltlichen Uberpriifung unterzogen.

EU BENCHMARKS REGULATION
EU BENCHMARK VERORDNUNG

EU Benchmarks Regulation: Not applicable
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EU Benchmark Verordnung: Nicht anwendbar

EU Benchmarks Regulation: Not applicable
Article 29(2) statement on
benchmarks:

EU Benchmark Verordnung: Nicht anwendbar
Erklarung gemiaBl Artikel 29 (2)
beziiglich Referenzwerte:

DISCLAIMER
HAFTUNGSAUSSCHLUSS
Bloomberg®

Certain information contained in these Final Terms consists of extracts from or summaries of
information that is publicly-available from Bloomberg L.P. (Bloomberg®). The Issuer and the
Guarantor accept responsibility for accurately reproducing such extracts or summaries and, as
far as the Issuer and the Guarantor are aware and are able to ascertain from such publicly-
available information, no facts have been omitted which would render the reproduced
information inaccurate or misleading. Bloomberg® makes no representation, warranty or
undertaking, express or implied, as to the accuracy of the reproduction of such information, and
accepts no responsibility for the reproduction of such information or for the merits of an
investment in the Securities. Bloomberg® does not arrange, sponsor, endorse, sell or promote
the issue of the Securities.

Bloomberg®

Bei bestimmten in diesen Endgiiltigen Bedingungen enthaltenen Angaben handelt es sich um
auszugsweise oder zusammenfassende Angaben, die der Offentlichkeit von der Bloomberg L.P.
(Bloomberg®) zugdnglich gemacht wurden. Die Emittentin und die Garantiegeberin
tibernehmen die Verantwortung fiir die richtige Wiedergabe dieser Ausziige bzw.
Zusammenfassungen, und es wurden — soweit dies der Emittentin und der Garantiegeberin
bekannt ist und sie dieses anhand dieser offentlich zugdnglichen Angaben feststellen kénnen —
keine Tatsachen ausgelassen, ohne deren Erwdhnung sich die wiedergegebenen Angaben als
unrichtig oder irrefiihrend erweisen wiirden. Bloomberg® gibt weder ausdriicklich noch
stillschweigend Zusicherungen, Gewdhrleistungen oder Verpflichtungserkldrungen in Bezug
auf die richtige Wiedergabe dieser Angaben ab und iibernimmt auch keine Verantwortung fiir
die Wiedergabe dieser Angaben oder fiir die Vorteile einer Anlage in die Wertpapiere. Die
Wertpapiere und deren Begebung werden von Bloomberg® weder arrangiert noch gesponsert,
unterstiitzt, verkauft oder beworben.

OPERATIONAL INFORMATION

OPERATIVE INFORMATIONEN

ISIN Code: DEOOOASDBLI1
Common Code: 329022927

CUSIP: Not applicable

WKN: AS5DBL9

Valoren: Not applicable

Delivery: Delivery versus payment
Lieferung: Lieferung gegen Zahlung
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Names and addresses of
additional Paying Agent(s) (if
any):

Gegebenenfalls Name und
Anschrift einer zusétzlichen
Zahlstelle bzw. mehrerer

zusatzlicher Zahlstellen:

Reasons for the issue:

Griinde fur die Emission:

DISTRIBUTION

VERTRIEB

(a) Method of distribution:
(a) Art des Vertriebs:

(b) If non-syndicated, name
and address of Dealer:

(b) Liegt keine Syndizierung
vor: Name und Anschrift
des Vertriebspartners:

(¢) Non-exempt Offer:

(c) Nichtbefreites Angebot:

Not applicable

Nicht anwendbar

See "Use of Proceeds" in the Base Prospectus

Siehe "Erlésverwendung” im Basisprospekt

Non-syndicated
Nicht syndiziert

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Calle Azul, 4,
28050, Madrid, Spain

An offer (the "Offer") of the Securities may be made
by a distributor other than pursuant to Article 1(4)
and/or 3(2) of the Prospectus Regulation during the
period from (and including) 26 October 2026 to (and
including) 4 December 2026 (12:00 pm, Frankfurt
time) (the "Offer Period") in Germany.

Offers (if any) in any member state other than the
Public Offer Jurisdiction(s) will only be made pursuant
to an exemption from the obligation under the
Prospectus Regulation to publish a prospectus.

"Public Offer Jurisdiction" means Germany.
See further Paragraph 10 below.

Ein Angebot (das "Angebot") der Wertpapiere kann
durch eine Vertriebsstelle auf eine andere Weise als
gemil Artikel 1 Absatz 4 und/oder Artikel 3 Absatz 2
der Prospektverordnung wéhrend des Zeitraums vom
26. Oktober 2026 (einschlieBflich) bis zu dem
4. Dezember 2026 (12:00 Uhr, Ortszeit Frankfurt am
Main) (einschlieBlich) (der "Angebotszeitraum") in
Deutschland erfolgen.

Etwaige Angebote in einem anderen Mitgliedstaat als

der Rechtsordnung/den  Rechtsordnungen des
Offentlichen Angebots erfolgen — gegebenenfalls —
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)

(d)

(e)

(e)

®

)

(€3]

(2)

Consent:

Zustimmung;:

Prohibition of Sales to
EEA Retail Investors:

Verbot des Verkaufs an
Kleinanleger im
Européischen
Wirtschaftsraum:

Prohibition of Sales to
UK Retail Investors:

Verbot des Verkaufs an
Kleinanleger im
Vereinigten Konigreich:

Prohibition of Offer to
Private Clients in
Switzerland:

Verbot des Angebots an
Privatkunden in  der
Schweiz:

ausschlieflich im Rahmen einer Ausnahme von der
Verpflichtung zur Ver6ffentlichung eines Prospekts
gemaf der Prospektverordnung. "Rechtsordnung des
Offentlichen Angebots" bezeichnet Deutschland.

Siehe Abschnitt 10 unten.

The Issuer consents to the use of the Base Prospectus by
all financial intermediaries (general consent). The
general consent to the subsequent resale and final
placement of the securities by the financial
intermediaries is given with respect to Germany.

Die Emittentin stimmt der Verwendung des
Basisprospekts durch alle Finanzintermedidre zu
(generelle Zustimmung). Die generelle Zustimmung
zu der spdteren WeiterverduBBerung und der
endgiiltigen Platzierung der Wertpapiere durch die
Finanzintermedidre wird in Bezug auf Deutschland
erteilt.

Not applicable

Nicht anwendbar

Applicable

Anwendbar

Applicable

Anwendbar

TERMS AND CONDITIONS OF THE OFFER

ANGEBOTSBEDINGUNGEN

(a) Offer Price:

(a) Angebotspreis:

(b) Conditions to which the

Offer is subject:

EUR 1,000 per unit

EUR 1.000 pro Stiick

The Notes may be offered to the public in Germany by
distributors. In other EEA countries, offers may only be
made pursuant to an exemption under the Prospectus

Regulation.
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(b)

(c)

(©)

(@)

(d)

(e)

(e)

®

®

Bedingungen, denen das
Angebot unterliegt:

The time period,
including any possible
amendments, during
which the offer will be
open:

Der Zeitraum, in dem das

Angebot giiltig ist,
einschlieBlich  etwaiger
Anderungen:

Description of possibility
to reduce subscriptions

and manner for
refunding excess amount
paid by applicants:

Beschreibung der
Maoglichkeit zZur
Reduzierung der

Zeichnungen und des
Verfahrens fiir die
Erstattung des zu viel
gezahlten Betrags an die
Antragsteller:

Details of the minimum
and/or maximum
amount of application:

Angaben zur Mindest-
und/oder maximalen
Zeichnungshdhe:

Details of the method
and time limits for
paying up and delivering
the Securities:

Angaben zu den
Modalititen und Fristen
fir die Bezahlung und

The Issuer reserves the right, in its absolute discretion,
to cancel the Offer and the issue of the Notes in Germany
at any time prior to the Issue Date. The Issuer shall
publish a notice in such manner as the Issuer shall
determine.

Die Schuldverschreibungen diirfen durch Vertriebsstellen in
Deutschland o6ffentlich angeboten werden. In anderen
Liandern des EWR diirfen Angebote nur aufgrund einer
Ausnahme gemal der Prospektverordnung erfolgen.

Die Emittentin behiilt sich das Recht vor, das Angebot
und die Ausgabe der Schuldverschreibungen in
Deutschland nach eigenem Ermessen jederzeit vor dem
Ausgabetag einzustellen. Die Emittentin wird eine
Mitteilung in der von der Emittentin festgelegten Art
und Weise verdffentlichen.

26 October 2026 — 4 December 2026 (12:00 pm, Frankfurt
time)

26. Oktober 2026 — 4. Dezember 2026 (12:00 Uhr, Ortszeit
Frankfurt am Main)

Not applicable

Nicht anwendbar

The minimum amount of any subscription is EUR 1,000
(one unit)

Die Mindestzeichnungshohe betragt EUR 1.000 (ein Stiick)

Notes will be available on a delivery versus payment basis.

Schuldverschreibungen werden auf Basis von Lieferung
gegen Zahlung zur Verfiigung gestellt.
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(€3]

(2)

(h)

(h)

®

(@)

@

0

(k)

Lieferung der
Wertpapiere:

Manner in and date on

which results of the offer
are to be made public:

Art und Weise und Termin

fiir die offentliche
Bekanntgabe der
Angebotsergebnisse:

Procedure for exercise of
any right of pre-emption,

negotiability of
subscription rights and
treatment of

subscription rights not
exercised:

Art der Ausiibung des

Vorkaufsrechts,

Ubertragbarkeit von
Zeichnungsrechten  und
Handhabung von

Zeichnungsrechten,  die
nicht ausgeiibt werden:

Whether tranche(s) have
been reserved for certain
countries:

Angabe, ob eine oder
mehrere Tranchen
bestimmten Léandern
vorbehalten sind:

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

Verfahren fiir die
Benachrichtigung der
Zeichner iiber den ihnen
zugeteilten Betrag und
Hinweis darauf, ob mit
dem Handel schon vor
einer solchen
Benachrichtigung
begonnen werden kann:

Amount of any expenses
and taxes specifically

By means of a notice published by the Issuer via Euronext
Direct (https://direct.euronext.com/#/rispublication) and/or
on the website of the Commission de Surveillance du Secteur
Financier (the "CSSF") (www.cssf.lu) and/or its website.

Durch eine von der Emittentin via Euronext Direct
(https://direct.euronext.com/#/rispublication) und/oder

auf der Website der Commission de Surveillance du Secteur
Financier (die "CSSF") (www.cssf.lu) und/oder ihrer
Website veroffentlichte Mitteilung.

Not applicable

Nicht anwendbar

Offers may be made by a distributor to any person in
Germany.

Angebote konnen durch eine Vertriebsstelle an jede Person
in Deutschland erfolgen.

Applicants in Germany will be notified by the distributor or
any other intermediary of the success of their application.

Zeichner in Deutschland werden von der Vertriebsstelle
oder einem anderen Intermedidr iiber den Erfolg ihres
Zeichnungsantrags informiert.

Apart from the Offer Price, the Issuer is not aware or any
expenses and taxes specifically charged to the subscriber or
purchaser in Germany. For details of withholding taxes
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(k)

)

M

charged to the
subscriber or purchaser:

Betrag  etwaiger, dem
Zeichner oder Kéufer
speziell in  Rechnung
gestellter Kosten und
Steuern:

Name(s), address(es),
legal entity identifier,
domicile, legal form and
law and country of
incorporation to the
extent known to the
Issuer, of the placers in
the various countries
where the offer takes
place.

Name/n, Anschrift/en,
Legal Entity Identifier,
Sitz, Rechtsform und
anwendbares Recht und
Land der Griindung der
Platzierer in den
verschiedenen Léindern, in
denen  das  Angebot
erfolgt, soweit diese der
Emittentin bekannt sind.

Signed on behalf of the Issuer:

By:

Duly authorised

applicable to subscribers in Germany, see the section F.4
entitled "Taxation" in the Base Prospectus.

Abgesehen vom Angebotspreis sind der Emittentin keine
Kosten oder Steuern bekannt, welche dem Zeichner oder
Erwerber in Deutschland speziell in Rechnung gestellt
werden. Einzelheiten in Bezug auf Quellensteuern, die auf

Zeichner in Deutschland erhoben werden, finden sich in
Abschnitt F.4 "Besteuerung" des Basisprospekts.

None

Keine

Signed on behalf of the Guarantor:

By:

Duly authorised
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The following shows the consolidated terms and conditions as they apply to the relevant product.

Nachfolgend sind die auf das jeweilige Produkt anwendbaren, konsolidierten Bedingungen abgebildet.

INTRODUCTION TO THE GENERAL CONDITIONS

EINLEITUNG ZU DEN ALLGEMEINEN BEDINGUNGEN

The Securities are issued in Series and each
Series may comprise one or more Tranches of
Securities. Each Tranche is subject to the
relevant Final Terms.

The "Final Terms" comprise of the issue-
specific and final information in relation to the
relevant Tranche of Securities and the Terms and
Conditions.

The "Terms and Conditions" of the Securities
comprise of (i) this Introduction to the General
Conditions, (ii) the General Conditions of the
Securities and (iii) the Valuation and Settlement
Schedule and each Underlying Schedule relating
to the relevant underlying(s).

The following underlying schedules (the

Die Wertpapiere werden in Serien begeben,
wobei jede Serie eine oder mehrere Tranchen
von Wertpapieren umfassen kann. Jede Tranche
unterliegt den mafBgeblichen Endgiiltigen
Bedingungen.

Die "Endgiiltigen Bedingungen" umfassen die
emissionsspezifischen und endgiiltigen
Informationen in Bezug auf die entsprechende
Tranche von  Wertpapieren sowie die
Bedingungen.

Die "Bedingungen" der Wertpapiere umfassen
(i) diese Einleitung zu den Allgemeinen
Bedingungen, (ii) die Allgemeinen Bedingungen
der Wertpapiere und (iii) den Bewertungs- und
Abwicklungsanhang sowie den jeweiligen
Basiswertanhang des malgeblichen
Basiswerts/der maBBgeblichen Basiswerte.

Die folgenden  Basiswert-Anhdnge (die

"Underlying Schedules" and each an "Basiswert- Anhdnge" und jeweils ein
"Underlying Schedule") are included in this "Basiswert-Anhang") sind in  diesem
Base Prospectus: Basisprospekt enthalten:
Underlying Nr. des
Type of Security Schedule No. Art des Wertpapiers Basiswertanhangs
Security Index Linked 1 Auf Wertpapierindizes 1
Securities Bezogene Wertpapiere
Inflation Index Linked 2 Auf Inflationsindizes 2
Securities Bezogene Wertpapiere
Share Linked Securities 3 Auf Aktien Bezogene 3
Wertpapiere
Depositary Receipt Linked 4
Securities Auf Depositary Receipts 4
Bezogene Wertpapiere
ETF Linked Securities 5
Auf ETFs Bezogene 5
Mutual Fund Linked 6 Wertpapiere
Securities
Auf  Investmentfonds 6
FX Rate Linked Securities 7 Bezogene Wertpapiere
Auf Wechselkurse 7
Bezogene Wertpapiere
Interest Rate Linked 8
Securities Auf Zinssitze Bezogene 8
Wertpapiere
Credit Linked Securities 9
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The following provisions included in this Section
G — Terms and Conditions of the Securities are
to be read together with the applicable elections
specified in the relevant Final Terms.

These elections clarify if the relevant working
guidelines included in the Underlying Schedule
and the Valuation and Settlement Schedule

apply.

THEREFORE INVESTORS NEED TO READ
THE RELEVANT FINAL TERMS IN
CONJUNCTION WITH THE BASE
PROSPECTUS GENERALLY AND THE
VALUATION AND SETTLEMENT
SCHEDULE AND EACH APPLICABLE
UNDERLYING SCHEDULE INCLUDED IN
THIS SECTION G TERMS AND
CONDITIONS OF THE SECURITIES IN
PARTICULAR TO ASCERTAIN THE TERMS
AND CONDITIONS OF THE OFFER OF ANY
TRANCHE OF SECURITIES.

For the avoidance of doubt: Terms and/or clauses
specified in brackets in this Section G, in the
absence of any working guideline, are deemed to
be applicable if and when they are included in a
provision that applies by virtue of an
aforementioned election in the relevant Final
Terms.

The General Conditions of the Securities
included in Section G.1 (the "General
Conditions" and each a "Condition") hereafter
contain no placeholders and will therefore not be
completed.

As used herein, "Tranche" means Securities
which are identical in all respects (including as to
listing and, if relevant, admission to trading) and
"Series" means a Tranche of Securities together
with any further Tranche or Tranches of
Securities which are (a) expressed to be
consolidated and form a single series and (b)
identical in all respects (including as to listing
and admission to trading) except for their
respective issue dates, interest dates and/or issue
prices.

-38 -

Bonitétsabhdngigen 9
Schuldverschreibungen
Die nachfolgenden Bestimmungen dieses

Abschnitts G — Bedingungen der Wertpapiere
sind im Zusammenhang mit den jeweils in den
Endgiiltigen Bedingungen getroffenen
anwendbaren Auswahlen zu lesen.

Diese Auswabhlen stellen klar, ob die jeweiligen
in dem Basiswertanhang und Bewertungs- und
Abwicklungsanhang enthaltenen
Arbeitsanweisungen Anwendung finden.

AUS DIESEM GRUND MUSSEN ANLEGER
DIE JEWEILIGEN ENDGULTIGEN
BEDINGUNGEN ZUSAMMEN MIT DEM
BASISPROSPEKT IM ALLGEMEINEN UND
DEM BEWERTUNGS- UND
ABWICKLUNGSANHANG UND JEDEM IN
DIESEM ABSCHNITT G — BEDINGUNGEN
DER  WERTPAPIERE  ENTHALTENEN
ANWENDBAREM  BASISWERTANHANG
IM  SPEZIELLEN LESEN, UM DIE
BEDINGUNGEN DES ANGEBOTS EINER
TRANCHE VON WERTPAPIEREN ZU
VERSTEHEN.

Zur Klarstellung: Begriffe und/oder
Klauselbestimmungen, die in eckigen Klammern
in diesem Abschnitt G angegeben wurden und
eine Arbeitsanweisung fiir diese nicht vorliegt,
finden Anwendung soweit sie in einer
Bestimmung enthalten sind, die aufgrund einer
oben erwihnten Auswahl in den Endgiiltigen
Bedingungen anwendbar ist.

Die in nachfolgendem Abschnitt G.1 enthaltenen
Allgemeinen Bedingungen der Wertpapiere
"Allgemeinen Bedingungen" und jede eine
"Bedingung") enthalten keine Platzhalter und
werden deshalb nicht vervollstindigt.

Entsprechend seiner Verwendung in diesen
Bedingungen bezeichnet der Begriff "Tranche"
Wertpapiere, die in jeder Hinsicht (einschlieBlich
hinsichtlich der  Borsennotierung  und
gegebenenfalls der Zulassung zum Handel)
identisch sind, und der Begriff "Serie" eine
Tranche von Wertpapieren zusammen mit einer
oder mehreren Tranchen von Wertpapieren, die
(a) zusammengefasst werden und eine
einheitliche Serie bilden sollen und (b) mit
Ausnahme ihres jeweiligen Ausgabetags,
Zinsfilligkeitstermins und/oder Ausgabepreises
in jeder Hinsicht (einschlieBlich hinsichtlich der
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All capitalised terms which are not defined in the
Terms and Conditions will have the meanings

given to them in the relevant Final Terms.
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Borsennotierung und Zulassung zum Handel)
identisch sind.

Alle groBgeschriebenen Begriffe, die nicht in den
Bedingungen definiert sind, haben die ihnen in
den mafgeblichen Endgiiltigen Bedingungen
zugewiesene Bedeutung.
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GENERAL CONDITIONS OF THE

SECURITIES
1 Form, Title and Transfer,
Denomination
(a) Form of Securities

The securities (the "Securities") of BBVA
Global Markets B.V. (the "Issuer") will be
issued in the Specified Currency in a specific
Aggregate Principal Amount or Number of
Securities. The Securities are represented by
notes payable to bearer and ranking pari passu
among themselves having a  Specified
Denomination or Number of Securities.

The Securities will be notes (the "Notes") or
certificates (the "Certificates") as specified in
the applicable Final Terms.

(b)
(1)

The Securities are represented by a permanent
global security (the "Global Security") without
interest coupons. The Global Security shall be
signed by two duly authorized representatives of
the Issuer and shall be authenticated by or on
behalf of the Paying Agent with a control.

Global Security

Representation of Securities

Definitive securities and interest coupons will
not be issued and the right of the Securityholders
to request the issue and delivery of definitive
Securities shall be permanently and irrevocably
excluded.

(i)

The Global Security will be kept in custody by or
on behalf of a Clearing System until all
obligations of the Issuer under the Securities

Clearing System

have been satisfied. "Relevant Clearing
System" means Clearstream Europe AG,
Mergenthalerallee 61, 65760  Eschborn,

Germany ("CEU") and any successor in such
capacity.

References in these Conditions to the
"Securities" include (unless the context
otherwise requires) references to any Global
Security representing the Securities. References
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ALLGEMEINE BEDINGUNGEN DER
WERTPAPIERE

1 Form, Eigentum und Ubertragung,

Nennbetrag

(a)

Die Wertpapiere (die "Wertpapiere") der
BBVA Global Markets B.V. (die "Emittentin")
werden in der Festgelegten Wéhrung zu einem
bestimmten Gesamtnennbetrag oder Anzahl an
Wertpapieren begeben. Die Wertpapiere sind
durch auf den Inhaber lautende, untereinander
gleichrangige  Schuldverschreibungen  mit
Festgelegtem Nennbetrag oder Anzahl an
Wertpapieren verbrieft.

Form der Wertpapiere

Die Wertpapiere sind Schuldverschreibungen
(die "Schuldverschreibungen") oder Zertifikate
(die "Zertifikate") wie in den anwendbaren
Endgiiltigen Bedingungen angegeben.

(b) Globalurkunde
(1) Verbriefung der Wertpapiere
Die Wertpapiere sind durch eine

Dauerglobalurkunde (die "Globalurkunde")
ohne Zinsscheine verbrieft. Die Globalurkunde
wird von zwel ordnungsgeméf
Bevollmichtigten der Emittentin unterschrieben
und vom oder im Namen der Zahlstelle mit einer
Kontrollunterschrift versehen.

Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht
ausgegeben und das Recht der
Wertpapierinhaber, die  Ausstellung und
Lieferung von Einzelurkunden zu verlangen,
wird dauerhaft und unwiderruflich
ausgeschlossen.

(i)

Die Globalurkunde wird von einem oder fiir ein
Clearing-System  verwahrt, bis sdmtliche
Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Wertpapieren erfiillt sind. "Maligebliches
Clearing-System"  bezeichnet  Clearstream
Europe AG, Mergenthalerallee 61, 65760
Eschborn, Deutschland ("CEU") sowie jeden
Nachfolger in dieser Eigenschatft.

Clearing-System

Bezugnahmen in diesen Bedingungen auf die
"Wertpapiere" schlieBen Bezugnahmen auf jede die
Wertpapiere verbriefende Globalurkunde ein, es sei
denn, aus dem Zusammenhang ergibt sich etwas
anderes. Bezugnahmen in diesen
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herein to "Terms and Conditions" or
"Conditions" shall be references to these Terms
and Conditions of the Securities.

(iii) Title and Transfer

The Securityholders shall receive co-ownership
participations or rights in the Global Security
which are transferable in accordance with
applicable law and the rules and regulations of
the Relevant Clearing System. Under no
circumstances may any Securityholder request
physical delivery of the Global Security or a
Definitive Security.

The term "Securityholder" refers to the holder
of a co-ownership participation or right in the
Global Security.

(©

Denomination and Number of Securities

The Final Terms applicable in respect of the
Securities will specify the trading method as
trading in principal amount ("Trading in
Principal Amount") or trading in units
("Trading in Units").

The Final Terms applicable in respect of the
Securities that are Trading in Principal Amount
will specify the denomination (the "Specified
Denomination") in which such Securities are
issued, the aggregate principal amount (the
"Aggregate Principal Amount"), the currency
(the "Specified Currency") and the calculation
amount (the "Calculation Amount" or "CA").

The Final Terms applicable in respect of
Securities that are Trading in Units will specify
the Specified Currency of such Securities, the
Number of Securities being issued and the
Calculation Amount.

2 Status

(a) Status of Securities

The obligations under the Securities constitute
direct, unconditional, unsubordinated and

unsecured obligations of the Issuer and will at all
times rank pari passu and rateably among
themselves and at least pari passu with all other
unsecured and unsubordinated outstanding
obligations of the Issuer, save for such
obligations as may be preferred by provisions of
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Emissionsbedingungen auf die
"Emissionsbedingungen" oder die "Bedingungen"
verstehen sich als Bezugnahmen auf diese
Emissionsbedingungen der Wertpapiere.

(iii)  Eigentum und Ubertragung
Den Wertpapierinhabern stehen
Miteigentumsanteile oder -rechte an der

Globalurkunde zu, die nach Malgabe des
anwendbaren Rechts und der Regeln und
Bestimmungen des MalBgeblichen Clearing-
Systems iibertragen werden konnen.
Wertpapierinhaber  haben  unter  keinen
Umstinden einen Anspruch auf physische
Herausgabe der Globalurkunde oder einer
Einzelurkunde.

Der Begriff "Wertpapierinhaber" bezieht sich
auf den Inhaber eines Miteigentumsanteils bzw.
-rechts an der Globalurkunde.

(c) Nennbetrag
Wertpapieren

und Anzahl von

In den auf die Wertpapiere anwendbaren
Endgiiltigen Bedingungen wird die
Handelsmethode als Handel in Nennbetrag
("Handel in Nennbetrag") oder Handel in
Stiicken ("Handel in Stiicken") angegeben.

In den auf die Wertpapiere, fiir die Handel in
Nennbetrag gilt, anwendbaren Endgiiltigen

Bedingungen sind der Nennbetrag (der
"Festgelegte Nennbetrag"), zu dem die
Wertpapiere begeben werden, der

Gesamtnennbetrag (der "Gesamtnennbetrag"),
die Wihrung (die "Festgelegte Wéahrung") und
der Berechnungsbetrag (der
"Berechnungsbetrag" oder "BB") festgelegt.

In den auf die Wertpapiere, fiir die Handel in

Stiicken  gilt, anwendbaren  Endgiiltigen
Bedingungen sind die Festgelegte Wahrung der
betreffenden Wertpapiere, die Anzahl der
begebenen Wertpapiere und der
Berechnungsbetrag festgelegt.

2 Status

(a) Status der Wertpapiere

Die  Verpflichtungen im  Rahmen der
Wertpapiere begriinden unmittelbare,

unbedingte, nicht nachrangige und unbesicherte
Verbindlichkeiten der Emittentin, die jederzeit
untereinander im gleichen Rang und in der
gleichen Bewertung stehen und mindestens im
gleichen Rang wie alle sonstigen unbesicherten
und  nicht  nachrangigen ausstehenden
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law that are both mandatory and of general
application.

(b) Status of the Guarantee in respect of the
Securities:

The obligations of the Guarantor in respect of the
Securities under the Guarantee constitute direct,
unconditional, unsubordinated and unsecured
obligations of the Guarantor and rank and will at
all times at least rank pari passu with all other
unsecured and unsubordinated outstanding
obligations of the Guarantor.

"Affiliate" means in relation to any entity (the
"First Entity"), any entity controlled, directly or
indirectly, by the First Entity, any entity that
controls, directly or indirectly, the First Entity or
any entity directly or indirectly under common
control with the First Entity. For these purposes
"control" means ownership of a majority of the
voting power of an entity.

3 Interest

The Provisions relating to interest due in respect
of the Securities (if any) shall be as specified in
the Valuation and Settlement Schedule and the
applicable Final Terms.

4 Redemption and Purchase

The rights attached to the Securities are deemed
to be executed on the maturity date specified in
the applicable Final Terms (the "Maturity
Date") without the necessity of an exercise
declaration or the fulfilment of further
requirements (automatic exercise).

(@)

Unless otherwise provided in the Valuation and
Settlement Schedule, or unless previously
redeemed or purchased and cancelled as
provided below, each principal amount of the
Securities equal to the Calculation Amount or
each Number of Securities will be redeemed at

Final Redemption
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Verbindlichkeiten der Emittentin stehen; hiervon
ausgenommen sind  Verpflichtungen, die
aufgrund gesetzlicher Bestimmungen, die
sowohl zwingender Natur als auch allgemein
anwendbar sind, vorrangig zu behandeln sind.

(b) Status der Garantie in Bezug auf die
Wertpapiere

Die Verpflichtungen der Garantiegeberin in
Bezug auf die Wertpapiere gemifl der Garantie
begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht
nachrangige und unbesicherte Verbindlichkeiten
der Garantiegeberin, die im gleichen Rang wie
alle sonstigen unbesicherten und nicht
nachrangigen ausstehenden Verbindlichkeiten
der Garantiegeberin stehen (und jederzeit
mindestens im gleichen Rang wie diese stehen
werden).

"Verbundenes Unternehmen" bezeichnet in
Bezug auf ein Unternehmen (das "Erste
Unternehmen") jedes Unternehmen, das
unmittelbar oder mittelbar von dem Ersten
Unternehmen kontrolliert wird,  jedes
Unternehmen, welches das Erste Unternehmen
unmittelbar oder mittelbar kontrolliert bzw. jedes
Unternehmen, das mit dem Ersten Unternehmen
unmittelbar oder mittelbar einer gemeinsamen
Kontrolle unterliegt. Fir diese Zwecke
bezeichnet "Kontrolle" das Halten der
Stimmrechtsmehrheit an einem Unternehmen.

3 Zinsen

Die Bestimmungen zu etwaigen auf die
Wertpapiere zu zahlenden Zinsen sind in dem
Bewertungs- und Abwicklungsanhang und den

anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
aufgefiihrt.
4 Riickzahlung und Riickkauf

Die mit den Wertpapieren verbundenen Rechte
gelten als am in den anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen angegebenen Félligkeitstag (der
"Filligkeitstag") automatisch ausgeiibt, ohne
dass es der Abgabe einer Ausiibungserkldrung
oder der Erfiillung sonstiger Voraussetzungen
bedarf (Automatische Ausiibung).

@

Sofern im Bewertungs- und Abwicklungsanhang
nicht etwas anderes vorgesehen ist bzw. nicht
bereits eine Riickzahlung oder ein Riickkauf und
eine Entwertung gemiB den nachstehenden
Bestimmungen erfolgt ist, wird jeder Nennbetrag
der Wertpapiere, der dem Berechnungsbetrag

Finale Riickzahlung
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the Redemption Amount specified in, or
determined in the manner specified in the
Valuation and Settlement Schedule, on the
Maturity Date.

(b) Redemption at the option of the Issuer
(Issuer Call)

In case so specified in the applicable Final
Terms, the Securities may be redeemed at the
option of the Issuer ("Issuer Call") early by the
Issuer, having given the number of days' notice
specified in the applicable Final Terms or, if none
is so specified, not less than five nor more than
60 days' notice to the Securityholders in
accordance with Condition 10 (Notices) (which
notices shall be irrevocable and shall specify the
date fixed for redemption), redeem all or some
only of the Securities then outstanding on any
Optional Redemption Date and, in respect of
each principal amount of the Securities equal to
the Calculation Amount or each Number of
Securities at the Optional Redemption Amount
specified in, or determined in the manner
specified in, the Valuation and Settlement
Schedule or specified in the applicable Final
Terms together, if appropriate, with interest
accrued to (but excluding) the relevant Optional
Redemption Date. Any such redemption must be
of an amount not less than the Minimum
Redemption Amount and not more than the
Maximum Redemption Amount, in each case as
may be specified in the applicable Final Terms.

(c) Redemption for Taxation Reasons and
Redemption for Illegality

6)] The Securities may be redeemed at the
option of the Issuer in whole, but not in part, at
any time, on giving not less than 30 or more than
60 days' notice in accordance with Condition 10
(Notices) (which notice shall be irrevocable), at,
in respect of each principal amount of the
Securities equal to the Calculation Amount or the
Number of Securities, the Early Redemption
Amount together with, if so specified in the
applicable Final Terms, accrued interest, if the
Issuer or the Guarantor, as the case may be, has
or will become obligated to pay additional
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entspricht, oder jede Anzahl von Wertpapieren
am Filligkeitstag in Hohe des
Riickzahlungsbetrags, der im Bewertungs- und
Abwicklungsanhang festgelegt ist oder auf die
im Bewertungs- und Abwicklungsanhang
festgelegte Art und Weise ermittelt wird,
zuriickgezahlt.

(b) Riickzahlung nach Wahl der Emittentin
(Issuer Call)

Sofern in den anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen  angegeben,  konnen  die
Wertpapiere nach Wahl der Emittentin ("Issuer
Call") vorzeitig zuriickgezahlt werden, indem
die Emittentin durch Mitteilung innerhalb der in
den anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
angegebenen  Frist  bzw., falls  keine
entsprechende Frist angegeben ist, innerhalb von
mindestens fiinf und hochstens 60 Tagen an die
Wertpapierinhaber gemid3 Bedingung 10
(Mitteilungen) (wobei die Mitteilungen nicht
widerrufen werden konnen und den fiir die
Riickzahlung  festgelegten Tag  enthalten
miissen), an einem Optionalen Riickzahlungstag
alle oder einige der dann ausstehenden
Wertpapiere zuriickzahlt, und zwar in Bezug auf
jeden Nennbetrag der Wertpapiere, der dem
Berechnungsbetrag entspricht, oder in Bezug auf
die Anzahl der Wertpapiere zum Optionalen
Riickzahlungsbetrag, welcher im Bewertungs-
und Abwicklungsanhang festgelegt ist bzw. auf
die im Bewertungs- und Abwicklungsanhang
festgelegte Weise bestimmt wird bzw. in den

mafgeblichen Endgiiltigen Bedingungen
festgelegt ist, zusammen mit den bis zum
betreffenden ~ Optionalen  Riickzahlungstag

(ausschlieBlich) ggf. aufgelaufenen Zinsen. Der
Betrag einer solchen Riickzahlung darf nicht
niedriger als der Mindestriickzahlungsbetrag und
nicht hoher als der Hochstriickzahlungsbetrag
sein, wie jeweils ggf. in den anwendbaren
Endgiiltigen Bedingungen festgelegt.

(c) Riickzahlung aus steuerlichen Griinden
und Riickzahlung wegen Rechtswidrigkeit

6 Die Wertpapiere konnen nach Wahl der
Emittentin vollstindig, jedoch nicht teilweise,
jederzeit mit einer Mitteilungsfrist von
mindestens 30 und héchstens 60 Tagen geméaf
Bedingung 10 (Mitteilungen) zuriickgezahlt
werden (wobei die Mitteilung nicht widerrufen
werden kann), und zwar in Bezug auf jeden
Nennbetrag der  Wertpapiere, der dem
Berechnungsbetrag entspricht, oder in Bezug auf
die Anzahl der Wertpapiere zum Vorzeitigen
Riickzahlungsbetrag zusammen mit
aufgelaufenen Zinsen, falls dies in den
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interest on such Securities as a result of any
change in, or amendment to, the laws (or any
regulations or rulings promulgated thereunder)
of Spain or the Netherlands or any political
subdivisions or taxing authorities thereof or
therein, or any change in the application or
official interpretation of such laws, regulations or
rulings, which change or amendment becomes
effective on or after the date on which any person
(including any person acting as underwriter,
broker or dealer) agrees to purchase the first
Tranche of any of such Securities pursuant to the
original issuance of such first Tranche, and such
obligation cannot be avoided by the Issuer, or the
Guarantor, as the case may be, taking reasonable
measures available to it; provided that no such
notice of redemption shall be given earlier than
90 days prior to the earliest date on which the
Issuer or the Guarantor, as the case may be,
would be obligated to pay such additional interest
were a payment in respect of the Securities then
due.

Prior to the publication of any notice of
redemption the Issuer or the Guarantor, as the
case may be, shall deliver to the Paying Agent (i)
a certificate signed by an officer of the Issuer, or
the Guarantor, as the case may be, stating that the
Issuer, or the Guarantor, as the case may be, is
entitled to effect such redemption and setting
forth a statement of facts showing that the
conditions precedent to the right of the Issuer, or
the Guarantor, as the case may be, so to redeem
have occurred and (ii) a legal opinion, from
lawyers of recognised standing in Spain or the
Netherlands to the effect that the Issuer, or the
Guarantor, as the case may be, has or will
become obligated to pay such additional interest
as a result of such change or amendment.

(ii) If the Issuer determines that the
performance of its obligations under the
Securities or the Guarantor determines that the
performance of its obligations under the
Guarantee, as the case may be, has or will
become unlawful, illegal or otherwise prohibited
in whole or in part for any reason, the Issuer may
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anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen so
angegeben ist, wenn die Emittentin bzw. die
Garantiegeberin zur Zahlung zusitzlicher Zinsen
auf diese Wertpapiere verpflichtet ist oder
verpflichtet sein wird, und zwar infolge von
Anderungen oder Anpassungen der Gesetze
(oder  Vorschriften oder nachgelagerten
Entscheidungen) von Spanien oder den
Niederlanden oder der Gebietskorperschaften
oder Steuerbehdrden von oder Spanien oder den
Niederlanden oder Anderungen bei der
Anwendung oder offiziellen Auslegung dieser
Gesetze, Vorschriften oder Entscheidungen,
wenn eine entsprechende Anderung oder
Anpassung an oder nach dem Tag, an dem sich
eine Person (einschliefflich Personen, die als
Konsortialbanken, Broker oder Vertriebspartner
fungieren) zum Kauf der ersten Tranche
entsprechender Wertpapiere der Erstemission
dieser ersten Tranche verpflichtet, wirksam wird
und eine solche Verpflichtung von der Emittentin
bzw. der Garantiegeberin durch Ergreifen
angemessener ihr zur Verfligung stehender
MaBnahmen nicht umgangen werden kann,
wobei eine entsprechende
Riickzahlungsmitteilung nicht friiher als 90 Tage
vor dem friihesten Termin erfolgen darf, an dem
die Emittentin bzw. die Garantiegeberin zur
Zahlung dieser zusédtzlichen Zinsen verpflichtet
wire, wenn zum entsprechenden Zeitpunkt eine
Zahlung in Bezug auf die Wertpapiere fillig
wire.

Vor der Veroffentlichung einer
Riickzahlungsmitteilung iibermittelt die
Emittentin bzw. die Garantiegeberin der
Zahlstelle (i) eine von einem leitenden
Angestellten der Emittentin = bzw.  der
Garantiegeberin unterzeichnete Bescheinigung,
wonach die Emittentin, bzw. die Garantiegeberin
berechtigt ist, diese Riickzahlung vorzunehmen,
und in welcher faktisch dargelegt wird, dass die
Voraussetzungen flir die Ausiibung eines
entsprechenden Riickzahlungsrechts der
Emittentin, bzw. der Garantiegeberin erfiillt sind,
und (ii) ein Rechtsgutachten von in Spanien oder
den Niederlanden anerkannten Rechtsanwilten,
wonach die Emittentin bzw. die Garantiegeberin
verpflichtet ist oder verpflichtet sein wird, diese
zusétzlichen Zinsen infolge einer entsprechenden
Anderung oder Anpassung zu zahlen.

(i) Stellt die Emittentin fest, dass die
Erfilllung ihrer Pflichten im Rahmen der
Wertpapiere, bzw. stellt die Garantiegeberin fest,
dass die Erfiillung ihrer Pflichten im Rahmen der
Garantie aus irgendeinem Grund ganz oder
teilweise unrechtmiBig, rechtswidrig oder auf
sonstige Weise unzuléssig ist oder wird, kann die
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redeem the Securities early by giving not less
than 10 days' notice to Securityholders in
accordance with Condition 10 (Notices). Should
any one or more of the provisions contained in
the Conditions be or become invalid, the validity
of the remaining provisions shall not in any way
be affected thereby. If the Issuer redeems the
Securities early pursuant to this provision, then
the Issuer will, if and to the extent permitted by
applicable law, pay to each Securityholder in
respect of each principal amount of Securities
equal to the Calculation Amount or each Number
of Securities, as applicable, held by such
Securityholder, an amount equal to the Early
Redemption Amount as specified in the
applicable Final Terms. Payment will be made in
such manner as shall be notified to the
Securityholders in accordance with Condition 10
(Notices) and upon such payment in respect of
such Securities all obligations of the Issuer, or the
Guarantor shall be discharged.

(d) Purchases

The Issuer, or the Guarantor, or any of their
respective subsidiaries or Affiliates may at any
time purchase Securities in the open market or
otherwise at any price. Any Securities so
purchased may be held or resold or surrendered
for cancellation.

(e)

(1) For the purpose of this Condition 4 and
Condition 7 (Events of Default) and the
Valuation and Settlement Schedule and subject
as provided in the relevant Underlying Schedules
applicable to the relevant Underlying(s), the
Early Redemption Amount in respect of each
principal amount of the Securities equal to the
Calculation Amount or each Number of
Securities will be calculated as any of the
following specified as applicable in the
applicable Final Terms, in each case payable as
provided below:

Early Redemption Amount

(A) Fair Market Value payable on the date
specified in, or notified in accordance with, the
Conditions or, if no such date is so specified, on
a date selected by the Issuer;
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Emittentin die Wertpapiere vorzeitig durch eine
nicht weniger als 10 erfolgte Mitteilung an die
Wertpapierinhaber gemid3 Bedingung 10
(Mitteilungen) zuriickzahlen. Sollten eine oder
mehrere Bestimmungen in den Bedingungen
unwirksam sein oder werden, so beriihrt dies in
keiner Weise die Wirksamkeit der {ibrigen
Bestimmungen. Zahlt die Emittentin die
Wertpapiere gemaf dieser Bestimmung vorzeitig
zuriick, so wird die Emittentin, sofern und soweit
nach anwendbarem Recht zuldssig, jedem
Wertpapierinhaber in Bezug auf jeden
Nennbetrag der von diesem Wertpapierinhaber
gehaltenen Wertpapiere, der dem
Berechnungsbetrag entspricht, bzw. jeder Anzahl
von Wertpapieren einen Betrag in Hohe des in
den anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
angegebenen Vorzeitigen Riickzahlungsbetrags
zahlen. Die Zahlung erfolgt auf die den
Wertpapierinhabern gemdB3 Bedingung 10
(Mitteilungen) mitgeteilte Art und Weise und mit
einer entsprechenden Zahlung in Bezug auf diese
Wertpapiere gelten alle Pflichten der Emittentin,
bzw. der Garantiegeberin als erfiillt.

@

Die Emittentin oder die Garantiegeberin oder
ihre jeweiligen Tochterunternehmen bzw.
Verbundenen Unternehmen koénnen jederzeit
Wertpapiere am offenen Markt oder auf andere
Weise zu einem beliebigen Preis zuriickkaufen.
Alle entsprechend zuriickgekauften Wertpapiere
kdénnen im Bestand gehalten, weiterverkauft oder
zur Entwertung eingereicht werden.

(e)

(1) Fir die Zwecke der Bedingung 4 und
Bedingung 7 (Kiindigungsereignisse) und des
Bewertungs- und Abwicklungsanhangs und
vorbehaltlich der Bestimmungen der fiir den
jeweiligen Basiswert bzw. die jeweiligen
Basiswerte geltenden Basiswert-Anhdnge wird
der Vorzeitige Riickzahlungsbetrag in Bezug auf
jeden Nennbetrag der Wertpapiere, der dem
Berechnungsbetrag entspricht, oder in Bezug auf
die Anzahl der Wertpapiere als einer der
folgenden in den anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen als anwendbar angegebenen
Betrdge berechnet und ist jeweils gemélB den
nachstehenden Bestimmungen zu zahlen:

Riickkdiufe

Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag

(A) Fairer Marktwert, der an dem in den
Bedingungen angegebenen oder gemil den
Bedingungen mitgeteilten Tag bzw., wenn kein
solcher Tag entsprechend festgelegt wurde, an
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(B) Principal Amount plus accrued interest
(if any) at maturity;

© Minimum Return Amount plus Option
Value plus accrued interest (if any) at maturity;

(D) Minimum Return Amount plus Option
Value plus accrued interest (if any) at maturity
with option for Fair Market Value at early
redemption; or

(E) such other amount specified in the
Valuation and Settlement Schedule and/or in the
applicable Final Terms and payable on the date
specified in, or notified in accordance with, the
Conditions or, if no such date is so specified, on
a date selected by the Issuer.

(i1) If the Securities are subject to early
redemption for which the Early Redemption
Amount is specified as the Minimum Return
Amount plus Option Value plus accrued interest
(if any) at maturity with option for Fair Market
Value at early redemption above:

(A) Following the occurrence of the relevant
early redemption event, the Issuer shall notify the
Securityholders (such notice by the Issuer to the
Securityholders being the "Issuer's Notice of
Early Redemption") as soon as reasonably
practicable thereafter in accordance with
Condition 10 (Notices) that the Securities will be
redeemed on the Maturity Date for an amount
equal to their Minimum Return Amount, plus the
Option Value plus Accrued Interest (if any)
unless the relevant Securityholder makes a valid
election to exercise the option for Fair Market
Value at early redemption. The Issuer's Notice of
Early Redemption may, but does not have to,
include the Fair Market Value of the Securities
on a day selected by the Calculation Agent on or
prior to the date of delivery of such notice, and
shall include the cut-off date (which shall neither
be less than 15 days after the Issuer’s Notice of
Early Redemption has been given to the
Securityholders nor less than 10 days prior to the
Optional Redemption Date) for exercise of the
option for Fair Market Value at early redemption,
the date of determination of the Fair Market
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einem von der Emittentin gewéhlten Tag gezahlt
wird;

B) Nennbetrag zuziiglich etwaiger bei
Filligkeit aufgelaufener Zinsen;

©) Mindesteinlosebetrag zuziiglich
Optionswert zuziiglich etwaiger bei Filligkeit
aufgelaufener Zinsen;

(D) Mindesteinlosebetrag zuziiglich
Optionswert zuziiglich etwaiger bei Filligkeit
aufgelaufener Zinsen mit der Option zur
Riickzahlung zum Fairen Marktwert bei
vorzeitiger Riickzahlung oder

(E) ein anderer im Bewertungs- und
Abwicklungsanhang  und/oder in  den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
angegebener Betrag, der an dem in den
Bedingungen angegebenen oder gemidBl den
Bedingungen mitgeteilten Tag bzw., wenn kein
solcher Tag entsprechend festgelegt wurde, an
einem von der Emittentin gewéhlten Tag gezahlt
wird.

(i1) Unterliegen die Wertpapiere einer
vorzeitigen Riickzahlung und entspricht der
Vorzeitige Riickzahlungsbetrag dem
Mindesteinlosebetrag  zuziiglich Optionswert
zuziiglich etwaiger bei Félligkeit aufgelaufener
Zinsen mit der Option zur Riickzahlung zum
vorstehenden Fairen Marktwert bei vorzeitiger
Riickzahlung gilt Folgendes:

(A) Nach Eintritt des jeweiligen vorzeitigen
Riickzahlungsereignisses teilt die Emittentin den
Wertpapierinhabern gemdB3 Bedingung 10
(Mitteilungen) so bald wie nach billigem
Ermessen nach dem Eintritt mdglich mit (wobei
eine entsprechende Mitteilung der Emittentin an
die Wertpapierinhaber als "Mitteilung der
Emittentin iiber die Vorzeitige Riickzahlung"
bezeichnet wird), dass die Wertpapiere am
Filligkeitstag zu einem Betrag in Hoéhe ihres
Mindesteinlosebetrags zuziiglich Optionswert
zuziiglich  etwaiger Aufgelaufener Zinsen
zuriickgezahlt werden, es sei denn, der jeweilige
Wertpapierinhaber entscheidet sich wirksam, die
Option zur Riickzahlung zum Fairen Marktwert
bei vorzeitiger Riickzahlung auszuiiben. Die
Mitteilung der Emittentin iiber die Vorzeitige
Riickzahlung kann, aber muss nicht, den Fairen
Marktwert der Wertpapiere an einem von der
Berechnungsstelle am oder vor dem Tag der
Ubermittlung dieser Mitteilung gewéhlten Tag
enthalten und muss den Stichtag (der weder
weniger als 15 Tage nach Mitteilung der
Emittentin {iber die Vorzeitige Riickzahlung an



BBVA

Value in respect of such election selected by the
Calculation Agent (which may fall after the date
of such notice) and the early redemption date.

(B) In order to make a valid election to
exercise its option referred to in (A) above to
redeem some or all of its Securities for Fair
Market Value at early redemption, a
Securityholder must no later than the cut-off date
set out in the Issuer's Notice of Early
Redemption, give notice to the Paying Agent of
such exercise in accordance with the standard
procedures of the Relevant Clearing System in a
form acceptable to the Relevant Clearing
System.

© Notwithstanding anything else in the
Conditions, in respect of each principal amount
of Securities equal to the Calculation Amount or
the Number of Securities for which:

(1) a valid election to exercise the
Securityholder's option to redeem such Securities
for Fair Market Value at early redemption has
been made, the Early Redemption Amount shall
be an amount equal to the Fair Market Value of
the Securities on the date specified as such in the
Issuer's Notice of Early Redemption, which
amount shall be payable on the early redemption
date specified as such in the Issuer's Notice of
Early Redemption; and

2) a valid election to exercise the
Securityholder's option to redeem such Securities
for Fair Market Value at early redemption has not
been made, the Early Redemption Amount shall
be its Minimum Return Amount plus Option
Value plus Accrued Interest (if any), which
amount shall be payable on the Maturity Date.

In both cases no other amounts of principal or
interest will be payable following the date the
Issuer's Notice of Early Redemption is given.
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die Wertpapierinhaber, noch weniger als 10 Tage
vor dem Optionalen Riickzahlungstag liegen
soll), bis zu dem die Option zur Riickzahlung
zum Fairen Marktwert bei vorzeitiger
Riickzahlung ausgeiibt werden kann, den von der
Berechnungsstelle in  Bezug auf dieses
Wahlrecht gewdhlten Tag der Feststellung des
Fairen Marktwerts (der zeitlich nach dem Tag
dieser Mitteilung liegen kann) sowie den
vorzeitigen Riickzahlungstag enthalten.

(B) Um sich wirksam dafiir zu entscheiden,
seine unter vorstechendem Buchstaben (A)
aufgefiihrte Option zur Riickzahlung eines Teils
oder der Gesamtheit seiner Wertpapiere zum
Fairen Marktwert bei vorzeitiger Riickzahlung
auszuiiben, muss ein Wertpapierinhaber die
Zahlstelle spdtestens an dem in der Mitteilung
der Emittentin iiber die Vorzeitige Riickzahlung
genannten Stichtag gemal den
Standardverfahren des Mafigeblichen Clearing-
Systems, in einer durch das mallgebliche
Clearing-System akzeptierten Form iiber die
Ausiibung in Kenntnis setzen.

© Ungeachtet sonstiger Bestimmungen in
den Bedingungen gilt in Bezug auf jeden
Nennbetrag von Wertpapieren, der dem
Berechnungsbetrag entspricht oder in Bezug auf
die Anzahl der Wertpapiere und fiir den:

) die Entscheidung, die Option des
Wertpapierinhabers zur Riickzahlung dieser
Wertpapiere zum Fairen Marktwert bei
vorzeitiger Riickzahlung auszuiiben, wirksam
getroffen  wurde, dass der Vorzeitige
Riickzahlungsbetrag der Hohe nach dem Fairen
Marktwert der Wertpapiere an dem in der
Mitteilung der Emittentin iiber die Vorzeitige
Riickzahlung angegebenen Tag entspricht, wobei
dieser Betrag an dem in der Mitteilung der
Emittentin liber die Vorzeitige Riickzahlung

angegebenen  vorzeitigen  Riickzahlungstag
gezahlt wird, und
2) keine Entscheidung, die Option des

Wertpapierinhabers zur Riickzahlung dieser
Wertpapiere zum Fairen Marktwert bei
vorzeitiger Riickzahlung auszuiiben, wirksam
getroffen  wurde, dass der Vorzeitige
Riickzahlungsbetrag dem Mindesteinlosebetrag
zuziiglich  Optionswert zuziiglich etwaiger
Aufgelaufener Zinsen entspricht, wobei dieser
Betrag am Filligkeitstag gezahlt wird.

In beiden Féllen sind nach dem Tag, an dem die
Mitteilung der Emittentin iiber die Vorzeitige
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(1) In the case of Securities subject to early
redemption for which the Early Redemption
Amount is specified as "Principal Amount plus
accrued interest (if any) at maturity" or
"Minimum Return Amount plus Option Value
plus accrued interest (if any) at maturity", then
such Early Redemption Amount shall be payable
on the Maturity Date, notwithstanding anything
else in the Conditions and no other amounts of
principal or interest will be payable following the
date the notice of early redemption is given.

(ii) As used above in respect of a principal
amount of Securities equal to the Calculation
Amount or Number of Securities:

"Accrued Interest" means, in respect of such
Calculation Amount, an amount in the Specified
Currency equal to the sum of the interest amounts
calculated in respect of each day in the period
from but excluding the day on which the Option
Value is determined to but excluding the
Maturity Date, where each such interest amount
is determined as the product of the Option Value,
an overnight interest rate or an achievable market
rate of interest for the Specified Currency and the
relevant day and a day count fraction customary
for calculation of overnight interest in respect of
the Specified Currency, all as determined by the
Calculation Agent in its reasonable discretion
(billiges Ermessen, § 317 of the German Civil
Code (BGB)).

"Early Redemption Date" means, in respect of
each Security and the Early Redemption Amount
payable in respect of such Security, a date
notified by the Issuer to the relevant
Securityholder in accordance with Condition 10
(Notices) as the date for the payment of the Early
Redemption Amount.

5

(a) Calculation, determination and
publication of amounts in respect of Settlement

Calculations and publication

The Issuer and/or the Calculation Agent will
employ the methodology described in the Terms
and Conditions and specified in the applicable
Final Terms to determine amounts payable or
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Riickzahlung erfolgt, keine weiteren Nenn- oder
Zinsbetrdge zu zahlen.

6] Bei Wertpapieren, die der vorzeitigen
Riickzahlung unterliegen und fiir die der
Vorzeitige Riickzahlungsbetrag als "Nennbetrag
zuziiglich etwaiger bei Filligkeit aufgelaufener
Zinsen" oder "Mindesteinlosebetrag zuziiglich
Optionswert zuziiglich etwaiger bei Filligkeit
aufgelaufener Zinsen" angegeben ist, wird dieser
Vorzeitige Riickzahlungsbetrag  ungeachtet
sonstiger Bestimmungen in den Bedingungen am
Filligkeitstag gezahlt und nach dem Tag der
Mitteilung iiber die vorzeitige Riickzahlung
werden keine weiteren Nenn- oder Zinsbetrige
gezahlt.

(i) Wie vorstehend in Bezug auf einen
Nennbetrag der Wertpapiere, der dem
Berechnungsbetrag entspricht, oder in Bezug auf
die Anzahl der Wertpapiere verwendet,
bezeichnet:

"Aufgelaufene Zinsen" in Bezug auf diesen
Berechnungsbetrag einen Betrag in der
Festgelegten Wiahrung, der der Summe der
Zinsbetrdge entspricht, die in Bezug auf jeden
Tag in dem Zeitraum ab (ausschlielich) dem
Tag, an dem der Optionswert festgelegt wird, bis
(ausschlieBlich) zum Félligkeitstag berechnet
werden, wobei jeder Zinsbetrag als das Produkt
aus dem Optionswert, einem Tagesgeldzinssatz
oder einem fiir die Festgelegte Wéahrung und den
entsprechenden Tag erreichbaren Marktzinssatz
und einem in Bezug auf die Festgelegte Wahrung
flir die Berechnung von Tagesgeldzinssétzen
iiblichen Zinstagequotient festgelegt wird, wie
jeweils von der Berechnungsstelle nach billigem
Ermessen (§ 317 BGB) festgelegt.

"Vorzeitiger Riickzahlungstag" in Bezug auf
jedes Wertpapier und den in Bezug auf ein
solches Wertpapier zu zahlenden Vorzeitigen
Riickzahlungsbetrag einen Tag, den die
Emittentin dem jeweiligen Wertpapierinhaber
gemil Bedingung 10 (Mitteilungen) als Tag fiir
die Zahlung des Vorzeitigen
Riickzahlungsbetrags mitteilt.

5

(a) Berechnung, Festlegung und
Veroffentlichung von Betrdgen in Bezug auf die
Abwicklung

Berechnungen und Veroffentlichung

Zur Feststellung der in Bezug auf die
Wertpapiere zu zahlenden Betrige bzw. zu
liefernden Mengen wird die Emittentin und/oder
die Berechnungsstelle die in Bedingungen
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deliverable in respect of the Securities. When
making any such determination in relation to any
amounts so payable or deliverable, the Issuer
and/or the Calculation Agent is/are bound to the
calculation methodology expressed in the
relevant applicable formula. Solely with regard
to determining the values serving as inputs for
the relevant formula, the Issuer and/or the
Calculation Agent may in its/their reasonable
discretion (billiges Ermessen, §§ 315,317 of the
German Civil Code (BGB)) consider any relevant
information, which may but is not required to
include, without limitation, one or more of the
following:

(1) quotations (either firm or indicative)
supplied by one or more third parties or
information sources;

(i1) information consisting of relevant
market data in the relevant markets supplied by
one or more third parties or information sources
including, without limitation, relevant rates,
prices, yields, yield curves, volatilities, spreads
correlation or other relevant market data in the
relevant market; or

(1ii) information of the types described in (i)
or (ii) above from internal sources (including any
Affiliates of the Issuer and/or the Calculation
Agent) or other information of a type used by the
Issuer and/or the Calculation Agent in the regular
course of its business or in connection with
similar transactions.

Reasonable discretion (billiges Ermessen, §§
315, 317 of the German Civil Code (BGB)) shall
only be used when determining the values
serving as inputs for the relevant formula and not
with regard to the applicable formula itself or to
the amounts payable or deliverable calculated
based on such formula.

Such agent shall cause the relevant payment
amount to be notified to the Issuer, the Paying
Agent, the Securityholders, any other Agent in
respect of the Securities that is to make a
payment or further calculation or determination
upon receipt of such information and, if the
Securities are listed and the rules of the relevant
stock exchange require or any other relevant
authority requires, such exchange or relevant
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beschriebenen und in den anwendbaren
Endgiiltigen Bedingungen konkret ausgewéhlten
Methoden anwenden. Bei einer solchen
Feststellung im Zusammenhang mit auf diese
Weise zu zahlenden Betrigen bzw. auf diese
Weise zu liefernden Mengen ist die Emittentin
und/oder die Berechnungsstelle an die in der
jeweils anwendbaren Formel ausgedriickte
Berechnungsmethode gebunden. Im Hinblick auf
die Feststellung einzelner Werte, welche in die
jeweilige Formel einzufiigen sind, kann die
Emittentin und/oder die Berechnungsstelle nach
billigem Ermessen (§§ 315, 317 BGB) relevante
Informationen priifen, die eine oder mehrere der
folgenden Informationsarten umfassen diirfen,
jedoch nicht miissen, insbesondere:

6] (verbindliche oder indikative)
Quotierungen eines oder mehrerer Dritter bzw.
einer oder mehrerer Informationsquellen,

(i1) Informationen, die aus relevanten, von
einem oder mehreren Dritten bzw. einer oder
mehreren Informationsquellen bereitgestellten
Marktdaten der mafigeblichen Mirkte bestehen,
insbesondere malgebliche Zinssitze, Kurse,
Renditen, Ertragskurven, Volatilitéten,
Korrelationen betreffend Spreads oder sonstige
relevante Marktdaten des mafigeblichen Marktes
oder

(1i1) Informationen aus internen Quellen
(einschlieBlich Verbundener Unternehmen der
Emittentin und/oder der Berechnungsstelle), wie
vorstehend unter (i) bzw. (ii) beschrieben, oder
sonstige Informationen, die von der Emittentin
und/oder der Berechnungsstelle im regelméafigen
Geschiftsbetrieb oder im Zusammenhang mit
ahnlichen Transaktionen verwendet werden.

Gegenstinde des billigen Ermessens (§§ 315,
317 BGB) sind dabei weder die jeweils
anwendbare Formel noch die aufgrund der
festgelegten Berechnungsmethode errechneten
zu zahlende Betrige bzw. auf diese Weise zu
liefernden Mengen, sondern lediglich die Werte,
welche in die entsprechende Formel eingesetzt
werden.

Die entsprechende beauftragte Stelle veranlasst,
dass der maBgebliche Zahlungsbetrag der
Emittentin, der Zahlstelle, den
Wertpapierinhabern, jeder anderen in Bezug auf
die Wertpapiere Beauftragten Stelle, die nach
Erhalt dieser Informationen eine Zahlung leisten
oder eine weitere Berechnung oder Feststellung
vornehmen soll, und, sofern die Wertpapiere
borsennotiert sind und die Regeln der jeweiligen
Borse dies verlangen oder eine andere zustindige
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authority, without undue delay after their
determination.
(b) Calculations in respect of Securities

Each calculation of an amount payable in cash in
respect of a Security shall be based on the
aggregate principal amount or number of all such
Securities outstanding on such date and
distributed in accordance with the Relevant
Rules.

"Relevant Rules" means the CEU Rules, the
Euroclear Rules and the Clearstream Rules.

"CEU Rules" means the terms and conditions
governing the use of CEU and the operating
procedures of Euroclear, as may be amended,
supplemented or modified from time to time.

"Euroclear Rules" means the terms and
conditions governing the use of Euroclear and the
operating procedures of Euroclear, as may be
amended, supplemented or modified from time
to time.

"Clearstream Rules" means the Management
Regulations of Clearstream and the Instructions
to Participants of Clearstream, as may be from

time to time amended, supplemented or
modified.
(c) Rounding:

For the purposes of any calculations required
pursuant to the applicable Final Terms (unless
otherwise specified), (x) all percentages resulting
from such calculations will be rounded, if
necessary, to the nearest one hundred-thousandth
of a percentage point (with halves being rounded
up), (y) all figures will be rounded to seven
significant figures (with halves being rounded
up) and (z) all currency amounts which fall due
and payable will be rounded to the nearest unit of
such currency (with halves being rounded up),
save in the case of Yen, which shall be rounded
down to the nearest Yen. For these purposes
"unit" means the lowest amount of such currency
which is available as legal tender in the country
of such currency.
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Behorde dies verlangt, dieser Borse oder
zustdndigen Behorde unverziiglich nach dessen
Feststellung mitgeteilt wird.

®)

Jede Berechnung eines fiir ein Wertpapier bar zu
zahlenden Betrages erfolgt auf der Grundlage des
Gesamtnominalbetrags oder der  Anzahl
samtlicher an dem  betreffenden Tag
ausstehender Wertpapiere, die nach Maligabe der
MafBgeblichen Vorschriften vertrieben werden;

Berechnungen in Bezug auf Wertpapiere

"Malfigebliche Vorschriften" bezeichnet die
CEU-Vorschriften, die Euroclear-Vorschriften
und die Clearstream- Vorschriften.

"CEU-Vorschriften" bezeichnet die
Bedingungen zur Nutzung von CEU und die
Betriebsverfahren von CEU in ihrer jeweils
giiltigen Fassung.

"Euroclear-Vorschriften"  bezeichnet die
Bedingungen zur Nutzung von Euroclear und die
Betriebsverfahren von Euroclear in ihrer jeweils
giiltigen Fassung.

"Clearstream-Vorschriften" bezeichnet die
Verwaltungsbestimmungen (Management
Regulations) von Clearstream und die
Anweisungen an die  Teilnehmer von
Clearstream (Instructions to Participants of
Clearstream) in ihrer jeweils giiltigen Fassung.

(©

Fiir die Zwecke von gemdfl den anwendbaren
Endgiiltigen Bedingungen (sofern nichts anderes
angegeben ist) erforderlichen Berechnungen
werden (x) alle sich aus diesen Berechnungen
ergebenden Prozentsitze gegebenenfalls auf das
néchste Einhunderttausendstel eines
Prozentpunktes gerundet (wobei Hiélften
aufgerundet werden), (y) sdmtliche Zahlen auf
sieben signifikante Stellen gerundet (wobei
Hilften aufgerundet werden) und (z) sdmtliche
zur Zahlung filligen Wéhrungsbetrage auf die
nichste Einheit der betreffenden Waihrung
gerundet (wobei Hélften aufgerundet werden);
hiervon ausgenommen ist der Yen, bei dem auf
den nichsten Yen abgerundet wird. Fiir diese
Zwecke bezeichnet "Einheit" den kleinsten
Betrag der betreffenden Wéhrung, der in dem
Land der betreffenden Wihrung als gesetzliches
Zahlungsmittel zur Verfiigung steht.

Auf- und Abrundungen
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Payments

(@)

All payments are subject in all cases to any
applicable fiscal or other laws, regulations and
directives. No commission or expenses shall be
charged to the Securityholders in respect of such
payments.

Payments on the Securities

Payments to the Securityholders will be made
through the Relevant Clearing System and the
Issuer and the Guarantor will be discharged by
payment to, or to the order of, the Relevant
Clearing System in respect of each amount so
paid. Each of the persons shown in the records of
the Relevant Clearing System as the beneficial
holder of a particular principal amount of
Securities represented by such Global Security
must look solely to the Relevant Clearing System
for his share of each payment so made by the
Issuer, or the Guarantor, as the case may be, to,
or to the order of, the holder of such Global
Security.

(b)

As applicable, each Paying Agent and the
Calculation Agent initially appointed by the
Issuer and the Guarantor and their respective
specified offices are listed in the relevant Final
Terms. Each Paying Agent or the Calculation
Agent act solely as agents of the Issuer and the
Guarantor and do not assume any obligation or
relationship of agency or trust for or with any
Securityholder. The Issuer and the Guarantor
reserve the right at any time to vary or terminate
the appointment of the Paying Agent or the
Calculation Agent and to appoint additional or
other agents (any of which may be the Issuer, an
Affiliate of the Issuer or the Guarantor) provided
that the Issuer and the Guarantor will at all times
maintain:

Appointment of Agents

(i)

(ii) a Paying Agent having a specified office
in a jurisdiction within Europe, other than the

a Calculation Agent;
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6 Zahlungen

(@)

Alle Zahlungen unterliegen stets den jeweils
geltenden  steuerlichen  oder  sonstigen
Rechtsvorschriften, Verordnungen und
Richtlinien. Es werden den Wertpapierinhabern
keine Provisionen oder Auslagen fiir diese
Zahlungen in Rechnung gestellt.

Zahlungen auf die Wertpapiere

Zahlungen an die Wertpapierinhaber erfolgen
iiber das Maligebliche Clearing-System und die
Zahlungspflicht der Emittentin und der
Garantiegeberin gilt jeweils in Hohe der an oder
auf den Namen des MaBgeblichen Clearing-
Systems geleisteten Zahlung als erfiillt. Jede

Person, die in den Aufzeichnungen des
MaBgeblichen Clearing-Systems als
wirtschaftlicher Inhaber eines bestimmten

Nennbetrags von durch diese Globalurkunde
verbrieften Wertpapieren gefithrt wird, hat in
Bezug auf ihren Anteil an jeder von der
Emittentin bzw. der Garantiegeberin an den
Inhaber oder auf den Namen des Inhabers dieser
Globalurkunde entsprechend geleisteten Zahlung
lediglich einen Anspruch gegeniiber dem
MaBgeblichen Clearing-System.

(b)

Jede Zahlstelle bzw. die Berechnungsstelle, die
jeweils anfénglich von der Emittentin und der
Garantiegeberin  bestellt wurde, und ihre
entsprechenden Geschéftsstellen sind in den
mafgeblichen Endgiiltigen Bedingungen
aufgefiihrt.  Jede  Zahlstelle oder die
Berechnungsstelle handelt ausschlieBlich als
beauftragte Stelle der Emittentin und der
Garantiegeberin und geht keine Verpflichtungen
und kein Vertretungs- oder Treuhandverhéltnis
flir einen oder mit einem Wertpapierinhaber ein.
Die Emittentin und die Garantiegeberin behalten
sich das Recht vor, jederzeit die Bestellung der
Zahlstelle oder der Berechnungsstelle zu dndern
oder zu beenden und zusdtzliche oder andere
beauftragte Stellen (von denen jede die
Emittentin, ein Verbundenes Unternehmen der
Emittentin oder ein Verbundenes Unternehmen
der Garantiegeberin sein kann), zu bestellen,
sofern die Emittentin und die Garantiegeberin
jederzeit iiber folgende Stellen verfiigen:

Beaufiragung Beauftragter Stellen

)] eine Berechnungsstelle;
(i) eine  Zahlstelle mit angegebener
Geschiftsstelle in einer Rechtsordnung in
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jurisdiction in which the Issuer is incorporated;
and

(1ii) such other agents as may be required by
the rules of any stock exchange on which the
Securities may be listed.

Notice of any such change or any change of any
specified office of the Paying Agent will
promptly be given to the Securityholders in
accordance with Condition 10 (Notices).

(©)

References in the applicable Final Terms to (i)
"principal" shall include any premium payable
in respect of the Securities, any Redemption
Amount, any Early Redemption Amount and all
other amounts in the nature of principal payable
pursuant to the applicable Final Terms, (ii)
"interest" shall include any Interest Amount and
all other amounts in the nature of interest payable
pursuant to the applicable Final Terms and (iii)
in any context, the payment of the principal of (or
premium, if any) or interest on any Security, such
mention shall include mention of the payment of
additional interest provided for in this Condition
6 to the extent that, in such context, additional
interest is, was or would be payable in respect
thereof pursuant to the provisions of this
Condition 6 and express mention of the payment
of additional interest (if applicable) in any
provisions hereof shall not be construed as
excluding additional interest in those provisions
hereof where such express mention is not made.
Where the applicable Final Terms do not provide
for the payment of interest, references to interest
in these General Conditions shall be disregarded.

Reference to principal and interest

@

The Issuer may deposit with the lower court
(Amtsgericht) in Frankfurt am Main any amounts
payable under the Securities not claimed by
Securityholders within twelve (12) months after
the relevant due date, even though such
Securityholders may not be in default of

Depositing of amounts due
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Europa, die nicht die Rechtsordnung ist, in der
die Emittentin ihren Sitz hat, und

(1i1) sonstige beauftragte Stellen, die gemiR
den Regeln einer Wertpapierbdrse, bei der die

Wertpapiere = gegebenenfalls notiert sind,
gegebenenfalls erforderlich sind.
Eine entsprechende Anderung oder eine

Anderung einer angegebenen Geschiftsstelle der
Zahlstelle wird den Wertpapierinhabern gemaf

Bedingung 10 (Mitteilungen) unmittelbar
mitgeteilt.
(c) Bezugnahme auf Kapital und Zinsen

In den anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
enthaltene Bezugnahmen auf (i) "Kapital"
schliefen etwaige in Bezug auf die Wertpapiere
zu  zahlende  Aufschlige sowie jeden
Riickzahlungsbetrag, Vorzeitigen
Riickzahlungsbetrag und alle anderen Betrige
mit ein, die ihrer Art nach gemél den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen zu
zahlendes Kapital darstellen, (ii) "Zinsen"
schliefen alle Zinsbetrdge und alle anderen
gemd  den  anwendbaren  Endgiiltigen
Bedingungen zu zahlenden Betrige mit
Zinscharakter ein und (iii) eine Zahlung von
Kapital (oder etwaigen Aufschligen) oder
Zinsen in Bezug auf ein Wertpapier schliefen in
jedem Zusammenhang Bezugnahmen auf die
Zahlung von gemdfl dieser Bedingung 6
vorgesehenen zusétzlichen Zinsen ein, soweit in
dem betreffenden Zusammenhang zusitzliche
Zinsen gemdfl den Bestimmungen dieser
Bedingung 6 in dieser Hinsicht zu zahlen sind, zu
zahlen waren oder zu zahlen wiéren; eine
(gegebenenfalls  erfolgende)  ausdriickliche
Bezugnahme auf die Zahlung zusétzlicher
Zinsen in einer Bestimmung dieser Bedingungen
ist nicht dahingehend auszulegen, dass
zusétzliche Zinsen in den betreffenden
Bestimmungen dieser Bedingungen, in denen
keine ausdriickliche Bezugnahme erfolgt,
ausgeschlossen sind. Sofern in den anwendbaren
Endgiiltigen Bedingungen keine Zinszahlung
vorgesehen ist, werden Bezugnahmen auf Zinsen
in diesen Allgemeinen Bedingungen nicht
beriicksichtigt.

@

Die Emittentin kann beim Amtsgericht Frankfurt
am Main alle im Rahmen der Wertpapiere zu
zahlenden Betrdge hinterlegen, die von den
Wertpapierinhabern nicht innerhalb von zwdlf
(12) Monaten nach dem  jeweiligen
Filligkeitstermin eingefordert worden sind, auch

Hinterlegung filliger Betrige
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acceptance of payment. If and to the extent that
the deposit is effected and the right of withdrawal
is waived, the respective claims of such
Securityholders against the Issuer shall cease.

(e)

Payments subject to law, Taxation

All payments are subject in all cases to any
applicable fiscal or other laws, regulations and
directives, but without prejudice to the below. No
commission or expenses shall be charged to the
Securityholders in respect of such payments.

The Issuer and the Guarantor will, subject to the
exceptions and limitations set forth below, pay as
additional interest to the Securityholders or
entitled persons under the Guarantee such
amounts as may be necessary so that every net
payment on such Security or the Guarantee, after
deduction or withholding for or on account of
any present or future tax, assessment or other
governmental charge imposed upon or as a result
of such payment by Spain or the Netherlands or,
in either case, any political subdivision or taxing
authority thereof or therein, will not be less than
the amount provided in such Security or the
Guarantee to be then due and payable. However,
neither the Issuer nor the will be required to make
any such payment of additional interest for or on
account of:

a) any tax, assessment or other
governmental charge that would not have been
imposed but for the existence of any present or
future connection between such holder or
beneficial owner or entitled person and Spain or
the Netherlands other than the mere holding of
the Security or being entitled under the
Guarantee; or

b) any Security or the Guarantee presented
for payment in Spain or the Netherlands; or

c) a Securityholder, or to a third party on
behalf of, a Securityholder if the Issuer (or the
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wenn sich die betreffenden Wertpapierinhaber
nicht im Annahmeverzug befinden. Wenn und
soweit eine Hinterlegung erfolgt und auf das
Recht zur Riicknahme verzichtet wird, erléschen
die jeweiligen Anspriiche der betreffenden
Wertpapierinhaber gegen die Emittentin.

(e) Steuergesetzen und sonstigen
Bestimmungen unterliegende Zahlungen

Unbeschadet der nachstehenden Bestimmungen
unterliegen alle Zahlungen stets den jeweils
geltenden  steuerlichen  oder  sonstigen
Rechtsvorschriften, Verordnungen und
Richtlinien. Es werden den Wertpapierinhabern
keine Provisionen oder Auslagen fiir diese
Zahlungen in Rechnung gestellt.

Die Emittentin und die Garantiegeberin werden,
vorbehaltlich der nachstehend genannten
Ausnahmen und Beschridnkungen, diejenigen
Betrdge als zusitzliche Zinsen an die
Wertpapierinhaber bzw. an gemil3 der Garantie
berechtigte Personen zahlen, die erforderlich
sind, damit die auf das betreffende Wertpapier
oder die Garantie gezahlten Nettobetrdge nach
einem Abzug oder Einbehalt fiir oder aufgrund
von durch Spanien oder die Niederlande bzw.

durch eine Gebietskorperschaft oder
Steuerbehdrde der (bzw. in den) beiden
vorgenannten Léander(n)) aufgrund dieser

Zahlungen erhobene(n) gegenwirtige(n) oder
zukiinftige(n) Steuern, Veranlagungen oder
sonstige(n) behdrdliche(n) Gebiihren nicht
geringer sind als die gemdB dem jeweiligen
Wertpapier oder der Garantie zum jeweiligen
Zeitpunkt zur Zahlung féalligen Betrige. Weder
die Emittentin noch die Garantiegeberin ist
jedoch verpflichtet, eine Zahlung zusétzlicher
Zinsen zu leisten fiir oder aufgrund von:

a) Steuern, Veranlagungen oder
sonstige(n) behordliche(n) Gebiihren, welche
allein aufgrund des Umstandes erhoben werden,
dass gegenwirtig eine Beziehung zwischen dem
betreffenden  Inhaber, dem  betreffenden
wirtschaftlichen  Eigentimer  bzw.  der
betreffenden berechtigten Person und Spanien
bzw. den Niederlanden besteht oder kiinftig
bestehen wird, die iiber das bloBe Halten des
Wertpapiers bzw. die bloe Berechtigung gemél
der Garantie hinausgeht, oder

b) die bzw. der Tatsache, dass Wertpapiere
oder die Garantie zur Einlosung in Spanien oder
den Niederlanden vorgelegt werden, oder

c)

dritte

einem Wertpapierinhaber oder an eine
Partei im Namen eines
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Guarantor, as the case may be) does not receive
any relevant information as may be required by
Spanish tax law, regulation or binding ruling, or
in case the current information procedures are
modified, amended or supplemented by any
Spanish law, regulation or a binding ruling; or

d) any tax, assessment or governmental
charge that would not have been imposed but for
the presentation for payment or demand for
payment, as the case may be, by the holder or
beneficial owner or entitled person of a Security
or under the Guarantee more than 15 days after
the date on which such payment became due and
payable or on which payment thereof was duly
provided for, whichever occurs later (the
"Relevant Date"); or

e) taxes imposed under Sections 871(m) or
1471 through 1474 of the Code, any regulations
promulgated thereunder or official
interpretations thereof, any agreement entered
into pursuant to such legislation, or any law
implementing an intergovernmental approach
thereto.

o

Subject to the application of any Business Day
Convention, if the date on which any amount is
payable is not a Business Day, then payment will
not be made until the next succeeding day which
is a Business Day, and the Securityholder thereof
shall not be entitled to any interest or any further
payment in respect of such delay.

Payments on Business Days

7 Events of Default

"Event of Default" wherever used herein with
respect to the Securities means any one of the
following events:

(a) a default is made for more than 14 days
in the payment of any principal of any Security
at its due date or default in the delivery of any
Entitlement in respect of any Security at its due
date or 30 days or more in the payment of any
interest or other amount due in respect of any of
the Securities; or
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Wertpapierinhabers, wenn die Emittentin (bzw.
die  Garantiegeberin)  keine  relevanten
Informationen erhélt, wie es das spanische
Steuerrecht, eine Verordnung oder verbindliche
Entscheidung verlangt, oder falls die aktuellen
Informationsverfahren durch ein spanisches
Gesetz, eine Verordnung oder eine verbindliche
Entscheidung gedndert, angepasst oder erginzt
werden, oder

d) Steuern, Veranlagungen oder
sonstige(n) behordliche(n) Gebiihren, welche
allein aufgrund des Umstandes erhoben werden,
dass die Vorlage zur Einlésung oder
Zahlungsaufforderung durch den betreffenden
Inhaber, den betreffenden wirtschaftlichen
Eigentlimer bzw. die berechtigte Person eines
Wertpapiers oder der Garanticurkunde spiter als
15 Tage nach dem spéteren der folgenden
Termine erfolgt: dem Tag, an dem die Zahlung
fallig wird, oder dem Tag, fiir den die Zahlung

ordnungsgemal vorgesehen ist (der
"Mafigebliche Tag"), oder
e) Steuern, die gemil Sections 871(m)

oder 1471 bis 1474 des Code, nachgelagerten
Verordnungen oder amtlichen Auslegungen
dieser  Rechtsvorschriften, nach  diesen
Rechtsvorschriften geschlossenen Vertrdgen
oder Gesetzen, durch die ein zwischenstaatlicher
Ansatz hinsichtlich dieser Rechtsvorschriften
umgesetzt wird, erhoben werden.

0

Ist der Tag, an dem ein Betrag zu zahlen ist, kein
Geschiftstag, erfolgt die Zahlung, vorbehaltlich
der Anwendung einer Geschéftstagekonvention,
nicht vor dem néchstfolgenden Tag, der ein
Geschiftstag  ist, und der  jeweilige
Wertpapierinhaber  hat  beziiglich  dieser
Verzogerung keinen Anspruch auf Zinsen oder
weitere Zahlungen.

Zahlungen an Geschidfistagen

7 Kiindigungsereignisse
"Kiindigungsereignis" bezeichnet in diesen
Allgemeinen Bedingungen in Bezug auf die
Wertpapiere eines der folgenden Ereignisse:

(a) ein Zahlungsverzug von mehr als 14
Tagen bei der Zahlung félligen Kapitals in Bezug
auf eines der Wertpapiere oder Verzug bei der
Lieferung einer Lieferungsmenge in Bezug auf
ein Wertpapier an dessen Félligkeitstag oder von
30 Tagen oder mehr bei der Zahlung von Zinsen
oder sonstigen félligen Betrdgen in Bezug auf
eines der Wertpapiere; oder
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(b) a default is made in the performance by
the Issuer or the Guarantor of any other
obligation under the provisions of the Securities
or under the provisions of the Guarantee relating
to the Securities and such default continues for
more than 60 days following service by a
Securityholder on the Issuer and the Guarantor of
a notice requiring the same to be remedied; or

(c) an order of any competent court or
administrative agency is made or any resolution
is passed by the Issuer for the winding-up or
dissolution of the Issuer (other than for the
purpose of an amalgamation, merger or
reconstruction (i) which has been approved by an
extraordinary resolution or (ii) where all of the
assets of the Issuer are transferred to, and all of
its debts and liabilities are assumed by, a
continuing entity); or

(d) an order is made by any competent court
commencing insolvency proceedings
(procedimientos  concursales) against the

Guarantor or an order is made or a resolution is
passed for the dissolution or winding up of the
Guarantor (except in any such case for the
purpose of a reconstruction or a merger or
amalgamation (i) which has been approved by an
Extraordinary Resolution or (ii) where the entity
resulting from any such reconstruction or merger
or amalgamation is a Financial Institution
(Entidad de Crédito according to article 1 of Law
10/2014 of June 26, on Organisation, Supervision
and Solvency of Credit Entities) and will have a
rating for long-term senior debt assigned by
Standard & Poor's Rating Services, Moody's
Investors Services or Fitch Ratings Ltd
equivalent to or higher than the rating for long-
term senior debt of the Guarantor immediately
prior to such reconstruction or merger or
amalgamation); or

(e) the Issuer or the Guarantor is adjudicated
or found bankrupt or insolvent by any competent
court, or any order of any competent court or
administrative agency is made for, or any
resolution is passed by Issuer or the Guarantor to
apply for, judicial composition proceedings with
its creditors or for the appointment of a receiver
or trustee or other similar official in insolvency
proceedings in relation to the Issuer or the
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(b) ein Verzug bei der Erfiillung einer
sonstigen Verpflichtung der Emittentin oder der
Garantiegeberin gemafl den Bestimmungen der
Wertpapiere oder geméfl den Bestimmungen der
Garantie in Bezug auf die Wertpapiere, und
dieser Verzug dauert ldnger als 60 Tage nach
Zustellung einer Aufforderung durch einen
Wertpapierinhaber  ausdriicklich  an  die
Emittentin und die Garantiegeberin, diesen
Mangel zu beheben; oder

(© Anordnung eines zustindigen
Gerichts oder einer zustiandigen
Verwaltungsbehorde oder ein Beschluss der
Emittentin zur Liquidation oder Auflosung der
Emittentin ~ (auler zum  Zweck  einer
Verschmelzung, Fusion oder Umstrukturierung
(i) die durch einen auflerordentlichen Beschluss
genehmigt wurde, oder (ii) bei der sdmtliche
Vermogenswerte der Emittentin iibertragen und
samtliche Schulden und Verbindlichkeiten von
einer fortbestehenden Gesellschaft {ibernommen
werden); oder

eine

(d) eine Anordnung eines zustindigen
Gerichts zur Einleitung eines
Insolvenzverfahrens (procedimientos

concursales) gegen die Garantiegeberin oder
eine Anordnung oder ein Beschluss, der die
Auflosung oder Liquidation der Garantiegeberin
vorsieht (auBer in einem Fall der eine
Umstrukturierung oder eine Fusion oder
Verschmelzung zum Zweck hat, (i) die durch
einen aufBerordentlichen Beschluss genehmigt
wurde oder (ii) bei der das aus einer solchen
Umstrukturierung oder Fusion oder
Verschmelzung hervorgehende Unternehmen ein
Kreditinstitut (Entidad de Crédito gemal3 Artikel
1 des Gesetzes 10/2014 vom 26. Juni iiber
Organisation, Aufsicht und Solvenz von
Kreditinstituten) ist und ein Rating fiir
vorrangige langfristige Verbindlichkeiten von
Standard & Poor's Rating Services, Moody's
Investors Services oder Fitch Ratings Ltd erhilt,
das dem Rating fiir vorrangige langfristige
Verbindlichkeiten der Garantiegeberin
unmittelbar vor einer solchen Umstrukturierung
oder Fusion oder Verschmelzung entspricht oder
héher als dieses ist); oder

(e) die Emittentin oder die Garantiegeberin
wird von einem zustindigen Gericht fiir
insolvent oder zahlungsunféhig erklart oder es
wird von einem zustdndigen Gericht oder einer
Verwaltungsbehorde eine Anordnung erlassen
oder von der Emittentin oder der Garantiegeberin
ein Beschluss gefasst, ein gerichtliches
Vergleichsverfahren mit ihren Gldubigern zu
beantragen oder die Bestellung eines
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Guarantor or substantially all of the assets of
either of them (unless in the case of an order for a
temporary appointment, such appointment is
discharged within 60 days); or

® the Issuer (except for the purpose of an
amalgamation, merger or reconstruction
approved by an Extraordinary Resolution) or the
Guarantor (except for the purpose of an
amalgamation, merger or reconstruction (i)
which has been approved by an Extraordinary
Resolution or (ii) where the entity resulting from
any such reconstruction or merger or
amalgamation will have a rating for long-term
senior debt assigned by Standard & Poor's Rating
Services or Moody's Investor Services equivalent
to or higher than the rating for long-term senior
debt of the Guarantor immediately prior to such
reconstruction or merger or amalgamation)
ceases or threatens to cease to carry on the whole
or substantially the whole of its business; or

(2) an application is made for the
appointment of an administrative or other
receiver, manager, administrator or similar
official in relation to the Issuer or the Guarantor
or in relation to the whole or substantially the
whole of the undertaking or assets of the Issuer
or the Guarantor and is not discharged within 60
days; or

(h) the Guarantee ceases to be, or is claimed
by the Guarantor not to be, in full force and
effect.

8 Determinations, Exercise of
Discretion
(a) Disclaimer of liability and responsibility

The Issuer and/or the Calculation Agent make no
express or implied representations or warranties
as to (i) the advisability of investing in or
obtaining exposure to the Securities, (ii) the
value of the Securities at any particular time on
any particular date, or (iii) any amounts that may
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Insolvenzverwalters, Treuhdnders oder -einer
ahnlichen Person in einem Insolvenzverfahren in
Bezug auf die Emittentin oder die
Garantiegeberin oder im Wesentlichen alle
jeweiligen Vermdgenswerte zu beantragen (es
sei denn, im Falle einer voriibergehenden
Bestellung wird diese innerhalb von 60 Tagen
aufgehoben); oder

() die Emittentin (auler zum Zweck einer
Verschmelzung, Fusion oder Umstrukturierung,
die durch einen auBlerordentlichen Beschluss
genchmigt wurde) oder die Garantiegeberin
(auBer zum Zweck einer Verschmelzung, Fusion
oder Umstrukturierung (i) die durch einen
auBlerordentlichen Beschluss genechmigt wurde
oder (ii)) bei der das aus einer solchen

Umstrukturierung oder Fusion oder
Verschmelzung hervorgehende Unternehmen ein
Rating fiir vorrangige langfristige

Verbindlichkeiten von Standard & Poor's Rating
Services oder Moody's Investor Services erhilt,
das dem Rating fiir vorrangige langfristige
Verbindlichkeiten der Garantiegeberin
unmittelbar vor einer solchen Umstrukturierung
oder Fusion oder Verschmelzung entspricht oder
héher als dieses ist) stellt ihre Geschéftstétigkeit
ganz oder im Wesentlichen ein oder droht, diese
einzustellen; oder

(2) es wird ein Antrag auf Bestellung eines
Verwaltungs- oder sonstigen
Insolvenzverwalters, Geschiftsfiihrers,

Administrators oder Amtstragers in Bezug auf
die Emittentin oder der Garantiegeberin oder in
Bezug auf das gesamte oder im Wesentlichen
gesamte Unternehmen oder Vermdgen der
Emittentin oder der Garantiegeberin gestellt und
dieser Antrag wird nicht innerhalb von 60 Tagen
aufgehoben; oder

(h) die Garantie hort auf, in vollem Umfang
wirksam zu sein, oder die Garantiegeberin
behauptet, dass sie nicht mehr in vollem Umfang
wirksam ist.

8 Feststellungen, Ermessensspielraum
(a) Ausschluss  jeglicher Haftung und
Verantwortung

Die Emittentin und/oder die Berechnungsstelle

geben keine ausdriicklichen oder
stillschweigenden Zusicherungen oder
Gewihrleistungen ab in Bezug auf (i) die
ZweckmaBigkeit einer Anlage in die

Wertpapiere oder eines Exposures in Bezug auf
die Wertpapiere, (ii) den Wert der Wertpapiere
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become payable or deliverable in respect of the
Securities.

Without limiting any of the foregoing, in no
event shall, subject to mandatory law, the
Calculation Agent have any liability (whether in
negligence or otherwise) to any Securityholders
for any direct, indirect, special, punitive,
consequential or any other damages (including
loss of profits) even if notified of the possibility
of such damages.

The Calculation Agent shall not have any
responsibility to any Securityholder for any
errors or omissions in any calculations or
determinations in respect of the Securities and act
solely as agents of the Issuer and the Guarantor
and do not assume any obligations towards or
relationship of agency or trust for or with any
Securityholder.

(b)

In addition to providing calculation agency
services to the Issuer, the Calculation Agent or
any of its Affiliates may perform further or
alternative roles relating to the Issuer and any
Series of Securities including, but not limited to,
for example, being involved in arrangements
relating to any Underlying(s) (for example as a
calculation agent). Furthermore, the Calculation
Agent or any of its Affiliates may contract with
the Issuer and/or enter into transactions which
relate to the Issuer, the Securities or any
Underlying and as a result the Calculation Agent
may face a conflict between its obligations as
Calculation Agent and its and/or its Affiliates'
interests in other capacities. Subject to all
regulatory obligations, neither the Issuer nor the
Calculation Agent in respect of the Securities
shall owe any duty or responsibility to any
Securityholder to avoid any conflict or to act in
the interests of any Securityholder.

Conflict of Interest
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zu einem bestimmten Zeitpunkt an einem
bestimmten Tag oder (iii) Betrage, die in Bezug
auf die Wertpapiere gegebenenfalls fillig oder
lieferbar werden.

Ohne Einschrinkung des Vorstehenden haften
die Berechnungsstelle, vorbehaltlich zwingender
gesetzlicher Vorschriften, in keinem Fall
(aufgrund von Fahrldssigkeit oder anderweitig)
gegeniiber Wertpapierinhabern fiir unmittelbare,
mittelbare, besondere, Straf-, Folge- oder
sonstige Schédden (einschlieBlich entgangener
Gewinne), selbst wenn sie iiber die mogliche
Entstehung entsprechender Schiaden in Kenntnis
gesetzt wurden.

Die Berechnungsstelle iibernimmt keine
Verantwortung gegeniiber Wertpapierinhabern
flir etwaige Fehler oder Auslassungen bei
Berechnungen oder Feststellungen in Bezug auf
die Wertpapiere und handeln ausschlieBlich als
beauftragte Stellen der Emittentin und der
Garantiegeberin und gehen keine
Verpflichtungen und kein Vertretungs- oder
Treuhandverhéltnis fiir einen oder mit einem
Wertpapierinhaber ein.

(b)

Neben der Bereitstellung von
Berechnungsstellendiensten fiir die Emittentin
kann die Berechnungsstelle oder eines ihrer
Verbundenen Unternehmen  weitere oder
alternative Funktionen in Zusammenhang mit
der Emittentin und einer Serie von Wertpapieren
iibernehmen, u. a. beispielsweise die Beteiligung
an Geschiften in Zusammenhang mit einem oder
mehreren Basiswerten (beispielsweise als
Berechnungsstelle). Des Weiteren kénnen die
Berechnungsstelle oder eines ihrer Verbundenen
Unternehmen Vertrdge mit der Emittentin
schlieen und/oder Transaktionen eingehen, die
in Zusammenhang mit der Emittentin, den
Wertpapieren oder einem Basiswert stehen, und
infolge dessen kann der Berechnungsstelle ein
Konflikt zwischen ihren Verpflichtungen als
Berechnungsstelle und ihren eigenen Interessen
und/oder den Interessen ihrer Verbundenen
Unternehmen in anderen Funktionen entstehen.
Vorbehaltlich sdamtlicher aufsichtsrechtlicher
Verpflichtungen sind weder die Emittentin noch
die Berechnungsstelle in Bezug auf die
Wertpapiere gegeniiber den Wertpapierinhabern
verpflichtet oder dafiir verantwortlich, Konflikte
zu vermeiden oder 1im Interesse der
Wertpapierinhaber zu handeln.

Interessenkonflikte
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(c) Exercise of Discretion

In exercising its reasonable discretion (billiges
Ermessen, §§ 315,317 of the German Civil Code
(BGB)) in respect of the Securities as provided
herein, each of the Issuer and the Calculation
Agent may take into account such factors as it
determines reasonable in each case, which may
include, in particular, any circumstances or
events which have or may have a material impact
on the Hedging Arrangements entered into by a
Hedging Party (as defined in the Valuation and
Settlement Schedule) in respect of the Securities.
The exercise of the Issuer's and/or the
Calculation Agent's reasonable discretion
(billiges Ermessen, §§ 315, 317 of the German
Civil Code (BGB)) in respect of the Securities as
provided herein are necessary because certain
circumstances or events (for example a material
modification or disruption to an Underlying to
which the Securities are linked) may occur
subsequent to the issuance of the Securities
which may materially affect the costs to a
Hedging Party of maintaining the relevant
Securities or relevant Hedging Arrangements.
Such circumstances or events may not have been
reflected in the pricing of the Securities. In
addition, as a result of certain circumstances or
events (e.g., unavailability or disruption to any
reference source), it may no longer be reasonably
practicable or otherwise appropriate for certain
valuations in respect of any Underlying or
otherwise in connection with the Securities to be
made, thus making it necessary for the Issuer
and/or the Calculation Agent to exercise its
reasonable discretion (billiges Ermessen, §§ 315,
317 of the German Civil Code (BGB)) in such a
case.

9 Presentation periods, Prescription
The period for presentation of the Securities (§
801 Paragraph (1) Sentence 1 and Paragraph (3)
of the German Civil Code (BGB)) shall be 10
(ten) years and the period of limitation for claims
under the Securities presented during the period
for presentation shall be 2 (two) years calculated
from the expiry of the relevant presentation
period.
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Bei Ausiibung ihres billigen Ermessens (§§
315,317 BGB) in Bezug auf die Wertpapiere, wie
gemidl diesen Allgemeinen Bedingungen
vorgesehen, konnen die Emittentin und die
Berechnungsstelle jeweils Faktoren
beriicksichtigen, die sie im jeweiligen Fall als
angemessen erachten, einschlieBlich
insbesondere solcher Umstidnde oder Ereignisse,
die wesentliche Auswirkungen auf die mit einer
Hedgingpartei geschlossenen Hedginggeschifte
(wie im Bewertungs- und Abwicklungsanhang
definiert) in Bezug auf die Wertpapiere haben
oder haben konnen. Die Ausiibung des billigen
Ermessens (§§ 315, 317 BGB) der Emittentin
und/oder der Berechnungsstelle in Bezug auf die
Wertpapiere, wie in diesen Allgemeinen
Bedingungen aufgefiihrt, ist erforderlich, da
bestimmte =~ Umstdnde  oder  Ereignisse
(beispielsweise eine wesentliche Anderung oder
Storung eines Basiswerts, auf den sich die
Wertpapiere beziehen) nach der Ausgabe der
Wertpapiere eintreten konnen, die sich
wesentlich auf die Kosten einer Hedgingpartei
zur  Aufrechterhaltung der  betreffenden
Wertpapiere oder Hedginggeschéfte auswirken
kénnen. Entsprechenden Umstinden oder
Ereignissen wurde in der Preisgestaltung der
Wertpapiere gegebenenfalls nicht Rechnung
getragen. Des Weiteren ist es gegebenenfalls
infolge bestimmter Umstinde oder Ereignisse
(beispielsweise  Nicht-  Verfiigbarkeit oder
Storung einer Referenzquelle) nicht langer
durchfiihrbar oder anderweitig angemessen, dass
bestimmte Bewertungen in Zusammenhang mit

Ermessensspielraum

einem Basiswert oder anderweitig in
Zusammenhang mit den  Wertpapieren
vorgenommen  werden; folglich ist es

erforderlich, dass die Emittentin und/oder die
Berechnungsstelle in diesem Fall ihr billiges
Ermessens (§§ 315, 317 BGB) ausiiben.

9 Vorlegungsfristen, Verjihrung

Die Vorlegungsfrist fiir die Wertpapiere (§ 801
Abs. 1, Satz 1, Abs. 3 BGB) betragt 10 (zehn)
Jahre und die Verjahrungsfrist fiir Anspriiche aus
den  Wertpapieren, die innerhalb  der
Vorlegungsfrist vorgelegt werden, betrigt 2
(zwei) Jahre ab dem Ablauf der maligeblichen
Vorlegungsfrist.
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10 Notices

(a) All notices to the Securityholders in
respect of any Securities shall be published

§)] at the website specified in the applicable
Final Terms and will be deemed to have been
given on the date of first publication; and/or

(ii) in the case of listed Securities, in
accordance with the rules and regulations of the
relevant stock exchange or other relevant
authority and will be deemed to have been given
on the first date of transmission or publication;
and/or

(1ii) if publication pursuant to (i) or (ii) is not
practicable, in another leading German language
daily newspaper with circulation in Europe and
will be deemed to have been given on the date of
first publication; and/or

(iv) provided that any publication or other
requirements required pursuant to (ii) shall also
be complied with if applicable, to the Relevant
Clearing System for communication by the
Relevant Clearing System to the Securityholders
and will be deemed to be given on the first day
following the day of transmission to the
applicable Relevant Clearing System.

Failure to give notice where required will not
invalidate the determination, calculation or
correction, as applicable.

(b) All notices to the Issuer, the Guarantor
and the Agents in respect of any Securities must
be sent to the address specified for each such
entity in the Final Terms or to such other person
or place as shall be specified by the Issuer, the
Guarantor and/or the Agent by notice given to
Securityholders. Any notice determined not to be
valid, effective, complete and in proper form
shall be null and void unless the Issuer and the
Relevant Clearing System agree otherwise. This
provision shall not prejudice any right of the
person delivering the notice to deliver a new or
corrected notice. The Issuer and the Paying
Agent, shall use all reasonable endeavours
promptly to notify any Securityholder submitting
a notice if it is determined that such notice is not
valid, effective, complete or in the proper form.
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10

(a) Alle Mitteilungen an die
Wertpapierinhaber in Bezug auf Wertpapiere
werden

6)] auf der in den anwendbaren Endgiiltigen
Bestimmungen angegebenen Website
veroffentlicht und gelten mit dem Tag der
erstmaligen  Verdffentlichung als  erfolgt,
und/oder

(i) im Falle borsennotierter Wertpapiere
entsprechend den Regelwerken der
malgeblichen Wertpapierborse oder einer
mafgeblichen Behorde verdffentlicht und gelten
mit dem ersten Tag der Ubermittlung oder
Veroffentlichung als erfolgt, und/oder

(1i1) falls eine Verdffentlichung gemidB (i)
oder (ii) nicht mdglich ist, in einer fithrenden
europaweit  vertriebenen  deutschsprachigen
Tageszeitung verdffentlicht und gelten mit dem
Tag der erstmaligen Verdffentlichung als erfolgt,
und/oder

Mitteilungen

(iv) sofern  Ver6ffentlichungserfordernisse
oder sonstige Erfordernisse gemil  (ii)
gegebenenfalls einzuhalten sind, iiber das

MaBgebliche Clearing-System zur Mitteilung
durch das MaBgebliche Clearing-System an die
Wertpapierinhaber verdffentlicht und gelten mit
dem ersten Tag als erfolgt, der auf den Tag der
Ubermittlung an das jeweilige MaBgebliche
Clearing-System folgt.

Die Unterlassung einer erforderlichen Mitteilung
setzt nicht die jeweilige Festlegung, Berechnung
bzw. Berichtigung aufler Kraft.

(b) Alle Mitteilungen an die Emittentin, die
Garantiegeberin und die Beauftragten Stellen in
Bezug auf Wertpapiere miissen an die fiir die
jeweilige Stelle in den Endgiiltigen Bedingungen
angegebene Anschrift oder an andere von der
Emittentin, der Garantiegeberin und/oder der
Beauftragten Stelle den Wertpapierinhabern
mitgeteilte Personen bzw. Orte iibersandt
werden. Eine Mitteilung, die sich als ungiiltig,
unwirksam, unvollstindig oder nicht den
Formerfordernissen entsprechend herausstellt,
ist nichtig, sofern die Emittentin und das
MaBgebliche Clearing-System nichts anderes
vereinbaren. Diese Bestimmung beriihrt nicht die
Rechte der die Mitteilung zustellenden Person,
eine neue oder Dberichtigte Mitteilung
zuzustellen. Die Emittentin und die Zahlstelle
unternehmen alle angemessenen Anstrengungen,
einen eine Mitteilung vorlegenden
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(c) With respect to Securities listed on the
Luxembourg Stock Exchange and so long as the
rules of that exchange so require, any notices to
Securityholders must be published on the website
of the Luxembourg Stock Exchange.

11

(a) The Issuer may, without the consent of
the Securityholders, be replaced and substituted
by the Guarantor or any other company of which
100 per cent. of the shares or other equity
interests (as the case may be) carrying the right
to vote are directly or indirectly owned by the
Guarantor as principal debtor (in such capacity,
the "Substituted Debtor") in respect of the
Securities provided that:

Substitution of the Issuer

(1) a deed poll and such other documents (if
any) shall be executed by the Substituted Debtor,
the Issuer and (if the Substituted Debtor is not the
Guarantor) the Guarantor as may be necessary to
give full effect to the substitution (together the
"Documents") and (without limiting the
generality of the foregoing) pursuant to which the
Substituted Debtor shall undertake in favour of
each Securityholder to be bound by the Terms
and Conditions and the provisions of the Agency
Agreement, as fully as if the Substituted Debtor
had been named in the Securities and the Agency
Agreement as the principal debtor in respect of
the Securities in place of the Issuer (or any
previous substitute) and (if the Substituted
Debtor is not the Guarantor) pursuant to which
the Guarantor shall unconditionally and
irrevocably guarantee (the "New Guarantee") in
favour of each Securityholder the payment of all
sums payable by the Substituted Debtor, as such
principal debtor on the same terms mutatis
mutandis as the Guarantee;

(ii) without prejudice to the generality of (i),
where the Substituted Debtor is incorporated,
domiciled or resident for taxation purposes in a
territory other than Spain, the Documents shall
contain a covenant by the Substituted Debtor
and/or such other provisions as may be necessary
to ensure that each Securityholder has the benefit
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Wertpapierinhaber umgehend zu
benachrichtigten, falls festgestellt wird, dass die
betreffende Mitteilung ungiiltig, unwirksam oder
unvollstidndig ist bzw. nicht den
Formerfordernissen entspricht.

(c) In Bezug auf Wertpapiere, die an der
Luxemburger Borse notiert sind und solange die
Vorschriften dieser Borse dies vorschreiben,
miissen alle Mitteilungen an die
Wertpapierinhaber auf der Website der
Luxemburger Borse verdffentlicht werden.

11

(a) Die Emittentin kann ohne Zustimmung
der Wertpapierinhaber jederzeit durch die
Garantiegeberin oder ein anderes Unternehmen,
dessen mit Stimmrecht ausgestatteten Aktien
oder sonstige Eigenkapitalanteile zu 100 %
unmittelbar  oder  mittelbar  von  der
Garantiegeberin als Hauptschuldner (in dieser
Eigenschaft der "Ersatzschuldner") in Bezug
auf die Wertpapiere gehalten werden, ersetzt und
ausgetauscht werden, sofern

6] eine Schuldurkunde sowie
gegebenenfalls weitere Dokumente (zusammen
dic "Dokumente") sind vom Ersatzschuldner,
der Emittentin und (sofern der Ersatzschuldner

Ersetzung der Emittentin

nicht die Garantiegeberin ist) der
Garantiegeberin auszufertigen, soweit dies zur
vollstindigen ~Wirksamkeit der Ersetzung

erforderlich ist und (ohne Einschrinkung der
Allgemeingiiltigkeit des Vorstehenden) gemif
denen sich der Ersatzschuldner gegeniiber jedem

Wertpapierinhaber verpflichtet, so an die
Bedingungen der Wertpapiere sowie die
Bestimmungen des Zahlstellenvertrags

gebunden zu sein, als wire der Ersatzschuldner
in den Wertpapieren und dem Zahlstellenvertrag
als Hauptschuldner anstelle der Emittentin (oder
eines fritheren Ersatzschuldners) genannt, und

(sofern  der  Ersatzschuldner nicht die
Garantiegeberin  ist) gemédl denen die
Garantiegeberin =~ jedem  Wertpapierinhaber

gegeniiber unbedingt und unwiderruflich die
Zahlung s@mtlicher vom Ersatzschuldner als
Hauptschuldner zu zahlenden Betrige zu
gleichen Bedingungen wie in der Garantie
garantiert (die "Neue Garantie");

(i) unbeschadet der allgemeinen
Bestimmungen in (i) gilt: wenn der
Ersatzschuldner in einem anderen Hoheitsgebiet
als Spanien seinen Sitz hat oder eingetragen oder
fiir steuerliche Zwecke ansissig ist, miissen die
Dokumente eine Verpflichtungserkldrung des
Ersatzschuldners und/oder sonstige
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of a covenant in terms corresponding to the
provisions of Condition 6 lit. (e) with the
substitution for the references to Spain of
references to the territory in which the
Substituted Debtor is incorporated, domiciled
and/or resident for taxation purposes. The
Documents shall also contain a covenant by the
Substituted Debtor and (if the Substituted Debtor
is not the Guarantor) the Guarantor to indemnify
and hold harmless each Securityholder against all
taxes or duties which arise by reason of a law or
regulation having legal effect or being in
reasonable contemplation thereof on the date
such substitution becomes effective, which may
be incurred or levied against such Securityholder
as a result of any substitution pursuant to this
Condition 11 and which would not have been so
incurred or levied had such substitution not been
made (and, without limiting the foregoing, any
and all taxes or duties which are imposed on any
such Securityholder by any political sub-division
or taxing authority of any country in which such
Securityholder resides or is subject to any such
tax or duty and which would not have been so
imposed had such substitution not been made);

(iii) the Documents shall contain a warranty
and representation by the Substituted Debtor and
(if the Substituted Debtor is not the Guarantor)
the Guarantor that the Substituted Debtor and (if
the Substituted Debtor is not the Guarantor) the
Guarantor have obtained all necessary
governmental and regulatory approvals and
consents for such substitution and (if the
Substituted Debtor is not the Guarantor) for the
giving by the Guarantor of the New Guarantee in
respect of the obligations of the Substituted
Debtor on the same terms mutatis mutandis as the
Guarantee, that each of the Substituted Debtor
and the Guarantor (if the Substituted Debtor is
not the Guarantor) has obtained all necessary
governmental and regulatory approvals and
consents for the performance by each of the
Substituted Debtor and the Guarantor (if the
Substituted Debtor is not the Guarantor) of its
obligations under the Documents and that all
such approvals and consents are in full force and
effect;

(iv) each stock exchange which has the
Securities listed thereon shall have confirmed
that following the proposed substitution of the
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Bestimmungen enthalten, die erforderlich sind,
um sicherzustellen, dass jeder Wertpapierinhaber
von einer Vereinbarung profitiert, die inhaltlich
den Bestimmungen der Bedingung 6 lit. (e)
entspricht, wobei die Bezugnahmen auf Spanien
durch Bezugnahmen auf das Hoheitsgebiet
ersetzt werden, in dem der Ersatzschuldner
seinen Sitz hat oder eingetragen oder fiir
steuerliche Zwecke anséssig ist. Die Dokumente
miissen ferner eine Verpflichtungserklarung des
Ersatzschuldners und (sofern der
Ersatzschuldner nicht die Garantiegeberin ist)
der Garantiegeberin enthalten, jeden
Wertpapierinhaber von siamtlichen Steuern oder
Abgaben freizustellen und schadlos zu halten,
die aufgrund eines Gesetzes oder einer Vorschrift
entstehen, die am Tag des Wirksamwerdens der
Ersetzung rechtliche Wirkung entfaltet oder
deren Erlass verniinftigerweise zu erwarten ist,
die dem Gldubiger infolge einer Ersetzung
gemifl dieser Bedingung 11 auferlegt oder
entstehen konnten und die nicht entstanden oder
auferlegt worden wéren, wenn die Ersetzung
nicht erfolgt wire (einschlieBlich, ohne
Einschrinkung des Vorstehenden, samtlicher
Steuern oder Abgaben, die einem solchen
Wertpapierinhaber von  einer  politischen
Abteilung oder Steuerbehdrde eines Landes
auferlegt werden, in dem der Glaubiger ansissig
ist oder einer solchen Steuer oder Abgabe
unterliegt und die nicht auferlegt worden wéren,
wenn die Ersetzung nicht erfolgt wire).

(iii) die Dokumente miissen eine
Zusicherung und Erklérung des Ersatzschuldners
und (sofern der Ersatzschuldner nicht die
Garantiegeberin  ist) der Garantiegeberin
enthalten, dass der Ersatzschuldner und (sofern
zutreffend) die Garantiegeberin alle
erforderlichen behordlichen und regulatorischen
Genehmigungen und Zustimmungen fiir die
Ersetzung sowie (sofern der Ersatzschuldner
nicht die Garantiegeberin ist) fiir die Abgabe der
Neuen  Garantie in Bezug auf die
Verpflichtungen des Ersatzschuldners zu im
Wesentlichen gleichen Bedingungen wie die
Garantie eingeholt haben, dass jeder von ihnen

(sofern  der  Ersatzschuldner nicht die
Garantiegeberin  ist)  alle  erforderlichen
behdrdlichen und regulatorischen

Genehmigungen und Zustimmungen fiir die
Erfillung der jeweiligen Verpflichtungen aus
den Dokumenten erhalten hat und dass alle diese
Genehmigungen und Zustimmungen in vollem
Umfang wirksam sind;

@iv) jeder Handelsplatz, an der die
Wertpapiere notiert sind, muss bestétigt haben,
dass die Wertpapiere nach der vorgesehenen
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Substituted Debtor the Securities would continue
to be listed on such stock exchange;

v) the Issuer shall have delivered or
procured the delivery to the Paying Agent a copy
of a legal opinion addressed to the Issuer, the
Substituted Debtor and the Guarantor from a
leading firm of lawyers in the country of
incorporation of the Substituted Debtor, to the
effect that the Documents constitute legal, valid
and binding obligations of the Substituted
Debtor, such opinion(s) to be dated not more than
seven days prior to the date of substitution of the
Substituted Debtor for the Issuer and to be
available for inspection by Securityholders at the
specified offices of the Paying Agent;

(vi) the Guarantor shall have delivered or
procured the delivery to the Paying Agent a copy
of a legal opinion addressed to the Issuer, the
Substituted Debtor and the Guarantor from a
leading firm of German lawyers acting for the
Guarantor to the effect that in the case where the
Substituted Debtor is not the Guarantor, the
Documents (including the New Guarantee given
by the Guarantor in respect of the Substituted
Debtor) constitute legal, valid and binding
obligations of the Guarantor, such opinion to be
dated not more than seven days prior to the date
of substitution of the Substituted Debtor for the
Issuer and to be available for inspection by
Securityholders at the specified offices of the
Paying;

(vii) the Guarantor shall have delivered or
procured the delivery to the Paying Agent a copy
of a legal opinion addressed to the Issuer, the
Substituted Debtor and the Guarantor from a
leading firm of Spanish lawyers acting for the
Guarantor to the effect that in the case where the
Substituted Debtor is not the Guarantor, the
Documents (including the New Guarantee given
by the Guarantor in respect of the Substituted
Debtor) constitute legal, valid and binding
obligations of the Guarantor, such opinion to be
dated not more than seven days prior to the date
of substitution of the Substituted Debtor for the
Issuer and to be available for inspection by
Securityholders at the specified offices of the
Paying;
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Ersetzung des Ersatzschuldners weiterhin an
diesem Handelsplatz notiert bleiben;

) die Emittentin muss der Zahlstelle eine
Kopie eines Rechtsgutachtens einer fithrenden
Anwaltskanzlei im  Griindungsstaat  des
Ersatzschuldners vorlegen oder deren Vorlage
veranlassen, das an die Emittentin, den
Ersatzschuldner und die Garantiegeberin
gerichtet ist und bestétigt, dass die Dokumente
rechtlich wirksame, giiltige und verbindliche
Verpflichtungen des Ersatzschuldners darstellen.
Dieses Gutachten darf nicht &lter als sieben Tage
vor dem Datum der Ersetzung der Emittentin
durch den Ersatzschuldner sein und muss den
Wertpapierinhabern in  den  bezeichneten
Geschiftsstellen der Zahlstelle zur
Einsichtnahme zur Verfligung stehen;

(vi) die Garantiegeberin muss der Zahlstelle
eine Kopie eines Rechtsgutachtens einer
fiihrenden deutschen Anwaltskanzlei vorlegen
oder deren Vorlage veranlassen das an die
Emittentin, den Ersatzschuldner und die
Garantiegeberin gerichtet ist und bestétigt, dass
die Dokumente (einschlieBlich der von der

Garantiegeberin  in  Bezug  auf den
Ersatzschuldner iibernommenen Neuen
Garantie) rechtlich wirksame, giiltige und
verbindliche Verpflichtungen der

Garantiegeberin darstellen. Dieses Gutachten
darf nicht ilter als sieben Tage vor dem Datum

Ersetzung der  Emittentin  durch  den
Ersatzschuldner sein  und muss den
Wertpapierinhaber in  den  bezeichneten
Geschiftsstellen der Zahlstelle zur
Einsichtnahme zur Verfligung stehen;

(vii)  die Garantiegeberin muss der Zahlstelle

eine Kopie eines Rechtsgutachtens einer
fiihrenden spanischen Anwaltskanzlei vorlegen
oder deren Vorlage veranlassen das an die
Emittentin, den Ersatzschuldner und die
Garantiegeberin gerichtet ist und bestétigt, dass
die Dokumente (einschlieBlich der von der
Garantiegeberin ~ in  Bezug  auf den
Ersatzschuldner iibernommenen Neuen
Garantie) nach spanischem Recht rechtlich
wirksame, giiltige und verbindliche
Verpflichtungen der Garantiegeberin darstellen.
Dieses Gutachten darf nicht &lter als sieben Tage
vor dem Datum Ersetzung der Emittentin durch

den Ersatzschuldner sein und muss den
Wertpapierinhaber in  den  bezeichneten
Geschiftsstellen der Zahlstelle zur

Einsichtnahme zur Verfligung stehen;



BBVA

(viii)  there is no outstanding Event of Default
in respect of the Securities;

(ix) any credit rating assigned to the
Securities will remain the same or be improved
when the Substituted Debtor replaces and
substitutes the Issuer in respect of the Securities;
and

(x) the substitution complies with all
applicable requirements established under the
applicable law.

(b) Upon the execution of the
Documents as referred to in sub-paragraph (i),
the Substituted Debtor shall be deemed to be
named in the Securities as the principal debtor in
place of the Issuer (or of any previous substitute
under these provisions) and the Securities shall
thereupon be deemed to be amended to give
effect to the substitution. The execution of the
Documents shall operate to release the Issuer (or
such previous substitute as aforesaid) from all of
its obligations in respect of the Securities.

(o) The Documents shall be deposited with
the Paying Agent for so long as any Note remains
outstanding and for so long as any claim made
against the Substituted Debtor or (if the
Substituted Debtor is not the Guarantor) the
Guarantor by any Securityholder in relation to
the Securities or the Documents shall not have
been finally adjudicated, settled or discharged.
The Substituted Debtor and (if the Substituted
Debtor is not the Guarantor) the Guarantor shall
acknowledge in the Documents the right of every
Securityholder to the production of the
Documents for the enforcement of any of the
Securities or the Documents.

(d) For so long as any Securities are listed
on a stock exchange, such stock exchange shall
be notified of any such substitution and the
requirements of any such stock exchange in
respect of such substitution shall be complied
with (including any requirement to publish a
supplement).

12 Hedging Arrangements

As used in this Condition 12, "Hedging
Arrangements" means the arrangements, if any,
the Issuer makes to have available to it the
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(viii)  es darf kein Verzugsereignis in Bezug
auf die Wertpapiere vorliegen;

(ix) jede den Wertpapieren zugeordnete
Kreditbewertung muss unverandert bleiben bzw.
verbessert werden, wenn der Ersatzschuldner die
Emittentin in Bezug auf die Wertpapiere ersetzt;
und

x) die Ersetzung muss allen
Anforderungen der jeweils anwendbaren Gesetze
entsprechen.

(b) Mit der Ausfertigung der in Unterabsatz
6 genannten Dokumente gilt der
Ersatzschuldner in den Wertpapieren anstelle der
Emittentin (oder eines fritheren Ersatzschuldners
gemal diesen Bestimmungen) als
Hauptschuldner und die Wertpapiere gelten, um
die Ersetzung wirksam werden zu lassen, als
entsprechend gedndert. Die Ausfithrung der
Dokumente bewirkt die vollstindige Entlassung
der  Emittentin  (oder eines  fritheren
Ersatzschuldners) aus samtlichen
Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere.

(©) Die Dokumente sind, solange ein
Wertpapier aussteht und solange eine Forderung
eines Wertpapierinhabers gegen den
Ersatzschuldner oder (sofern der Ersatzschuldner
nicht die Garantiegeberin ist) gegen die
Garantiegeberin im Zusammenhang mit den
Wertpapieren oder den Dokumenten nicht
endgiiltig gerichtlich entschieden, beigelegt oder
erfiillt ist, bei der Zahlstelle zu hinterlegen und
dort aufzubewahren. Der Ersatzschuldner bzw.
die Garantiegeberin miissen in den Dokumenten
das Recht jedes Wertpapierinhabers anerkennen,
die Vorlage der Dokumente zur Durchsetzung
eines Wertpapieres oder der Dokumente zu
verlangen.

(d) Solange die Wertpapiere an einer
Wertpapierborse notiert sind, muss die
entsprechende  Wertpapierborse liber jede
Ersetzung in Kenntnis gesetzt werden und die
Anforderungen der entsprechenden
Wertpapierborse in Bezug auf eine solche

Ersetzung miissen erfiillt werden (einschlieBlich

der  Anforderung, einen Nachtrag zu
veroffentlichen).
12 Hedginggeschiifte

Im Sinne dieser Bedingung 12 bezeichnen
"Hedginggeschiifte"  Geschifte, die die
Emittentin gegebenenfalls abschlieft, damit ihr
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relevant cash amounts or assets to be paid or
delivered under the Securities as these fall due.
This may involve a Hedging Party investing
directly in an Underlying. Alternatively, a
Hedging Party may make an indirect investment
by entering into or acquiring a derivative contract
referencing an Underlying. Such Hedging
Arrangements may be carried out on a portfolio
basis (i.e., where the Hedging Party maintains
arrangements for hedging the Securities together
with other obligations of the Issuer and/or its
Affiliates). A Hedging Party will seek to select
Hedging Arrangements which are efficient for it
in the context of the tax, regulatory and business
environment in which it operates, but will do so
without having regard to the interests of
Securityholders. A Hedging Party may also
adjust Hedging Arrangements from time to time
but will not always be able to avoid adverse
costs, taxes or regulatory changes which affect its
Hedging Arrangements. For the avoidance of
doubt, no Hedging Party is under any obligation
to enter into any Hedging Arrangements and, if
any Hedging Arrangements are entered into,
such arrangements will not confer any rights or
entitlements on any Securityholder and no
Securityholder will have recourse to any such
Hedging Arrangements.

13 Further Issues

The Issuer may from time to time without the
consent of the Securityholders create and issue
further securities having the same terms and
conditions as the Securities (or the same in all
respects save for the amount and date of the first
payment of interest thereon) provided that, for
the avoidance of doubt and unless otherwise
specified, references in the applicable Final
Terms to "Issue Date" shall be to the first issue
date of the Securities and so that the same shall
be consolidated and form a single Series with
such Securities, and references in the applicable
Final Terms to "Securities" shall be construed
accordingly.

14 Redenomination

If Redenomination is specified in the relevant
Final Terms as being applicable, the Issuer may,
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die entsprechenden im Zusammenhang mit den
Wertpapieren zu zahlenden oder zu liefernden
Geldbetrage oder Vermogenswerte bei Filligkeit
zur Verfligung stehen. Dies kann auch eine
Direktanlage einer Hedgingpartei in einen
Basiswert umfassen. Alternativ kann eine
Hedgingpartei indirekt investieren, indem sie
einen Derivatekontrakt auf einen Basiswert
abschlief3t oder erwirbt. Solche
Hedginggeschifte konnen auf Portfolio-Basis
erfolgen (d. h., die Hedgingpartei hat Geschéfte
zur Absicherung der Wertpapiere und anderer
Pflichten der Emittentin und/oder ihrer
Verbundenen Unternehmen abgeschlossen).
Eine Hedgingpartei wird versuchen, solche
Hedginggeschifte auszuwéhlen, die fiir sie im
Zusammenhang mit dem  steuerlichen,
aufsichtsrechtlichen und geschéftlichen Umfeld,
in dem sie titig ist, effizient sind, ohne dabei
jedoch die Interessen der Wertpapierinhaber zu
beriicksichtigen. Eine Hedgingpartei kann
Hedginggeschifte bei Veranlassung auch
anpassen, jedoch nicht in jedem Fall nachteilige
Kosten, Steuern oder regulatorische Anderungen
vermeiden, die sich auf ihre Hedginggeschifte
auswirken. Zur Klarstellung: Keine
Hedgingpartei ist zum  Abschluss von
Hedginggeschéften  verpflichtet und die
Wertpapierinhaber erlangen im Falle des
Abschlusses von Hedginggeschiften keine
Rechte oder Anspriiche durch solche Geschéfte
und koénnen nicht auf diese Hedginggeschifte
zuriickgreifen.

13 Begebung weiterer Wertpapiere

Die Emittentin kann ohne Zustimmung der
Wertpapierinhaber weitere Wertpapiere mit
denselben (oder mit Ausnahme der Hohe und des
Datums der ersten Zahlung von darauf
anfallenden Zinsen in jeder Hinsicht identischen)
Bedingungen wie die  urspriinglichen
Wertpapiere schaffen und ausgeben; dies gilt zur
Klarstellung und sofern nichts anderes
angegeben ist mit der Maligabe, dass
Bezugnahmen in den anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen auf "Ausgabetag" als
Bezugnahmen auf den Tag der ersten Ausgabe
der Wertpapiere zu verstehen sind und diese mit
den urspriinglichen Wertpapieren
zusammengefasst werden und eine einheitliche
Serie bilden, wobei Bezugnahmen in den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen auf
"Wertpapiere" entsprechend auszulegen sind.

14 Wihrungsumstellung
Falls in den anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen "Wahrungsumstellung" als
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without the consent of the Securityholders, on
giving at least 30 days' prior notice to the
Securityholders and the Paying Agent, designate
a Redenomination Date, being a date (which in
the case of interest bearing Securities shall be a
date for payment of interest under the Securities)
falling on or after the date on which the country
of the relevant Specified Currency specified
adopts the Euro as its lawful currency in
accordance with the Treaty.

With effect from the Redenomination Date,
notwithstanding the other provisions of the
applicable Final Terms:

(a) each Specified Denomination will be
denominated in such amount of Euro as is
equivalent to its denomination so specified in the
relevant Specified Currency at the Established
Rate, rounded down to the nearest Euro 0.01;

(b) after the Redenomination Date, all
payments in respect of the Securities, other than
payments of interest in respect of periods
commencing before the Redenomination Date,
will be made solely in Euro as though references
in the Securities to the relevant Specified
Currency were to Euro. Payments will be made
in Euro via the Relevant Clearing System; and

(c) such other changes shall be made to the
Issuer's performance of the applicable Final
Terms in its reasonable discretion (billiges
Ermessen, § 315 of the German Civil Code
(BGB)) and as may be specified in the notice, to
conform them to conventions then applicable to
Securities denominated in Euro including but not
limited to where the Securities are in global form.
Any such other changes will not take effect until
after they have been notified to the
Securityholders in accordance with Condition 10
(Notices).

For the purposes of these General Conditions:

"Established Rate" means the rate for
conversion of the Specified Currency (including
compliance with rules relating to roundings in
accordance with applicable European Union
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anwendbar angegeben ist, kann die Emittentin
ohne die Zustimmung der Wertpapierinhaber
durch  vorherige  Mitteilung an  die
Wertpapierinhaber und die Zahlstelle mit einer
Frist von mindestens 30 Tagen einen
Wihrungsumstellungstag bestimmen, wobei es
sich um einen Tag (im Fall von verzinslichen
Wertpapieren um einen fiir die Wertpapiere
vorgesehenen Zinszahlungstag) handelt, der auf
einen Tag, an dem das Land der jeweiligen
Festgelegten Wahrung den Euro nach Maligabe
des AEU-Vertrages als gesetzliches
Zahlungsmittel einfiihrt, oder einen spateren Tag
fallt.

Mit Wirkung ab dem Wéhrungsumstellungstag
gilt ungeachtet der iibrigen Bestimmungen der

anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
Folgendes:
(a) jeder Festgelegte Nennbetrag wird auf

den Euro-Betrag umgestellt, der dem Gegenwert
des Nennbetrags in der Festgelegten Wéhrung zu
dem Festgestellten Kurs, abgerundet auf die
nichste Einheit von EUR 0,01, entspricht,

(b) nach dem Waihrungsumstellungstag
werden  sdmtliche Zahlungen auf die
Wertpapiere, mit Ausnahme von Zinszahlungen
fir vor dem = Wihrungsumstellungstag
beginnende Zeitrdume, ausschlieBlich so in Euro
geleistet, als seien in den Wertpapieren
enthaltene Bezugnahmen auf die entsprechende
Festgelegte Wiahrung Bezugnahmen auf Euro.

Zahlungen erfolgen in FEuro iber das
MafBgebliche Clearing-System, und
(c) es konnen nach billigem Ermessen (§

315 BGB) der Emittentin diejenigen in der
Mitteilung angegebenen anderen Anderungen
hinsichtlich der Erfiillung der anwendbaren
Endgiiltigen Bedingungen durch die Emittentin
vorgenommen werden, die erforderlich sind,
damit diese den zum betreffenden Zeitpunkt auf
Wertpapiere, die auf Euro lauten, anwendbaren
Konventionen entsprechen, insbesondere wenn
die Wertpapiere durch eine Globalurkunde
verbrieft sind. Solche anderen Anderungen
werden erst nach ihrer Mitteilung an die
Wertpapierinhaber gemédf Bedingung 10
(Mitteilungen) wirksam.

Zum Zwecke dieser Allgemeinen Bedingungen
bezeichnet:

"Festgestellter Kurs" den Umtauschkurs der
Festgelegten Wiahrung (unter Einhaltung der
Rundungsregeln gemidB den anwendbaren
Bestimmungen der Européischen Union) in Euro
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regulations) into Euro established by the Council
of the European Union pursuant to Article 140 of
the Treaty.

"Redenomination Date" means (in the case of
interest-bearing Securities) any date for payment
of interest under the Securities or (in the case of
non- interest-bearing Securities) any date, in
each case specified by the Issuer in the notice
given to the Securityholders pursuant to
Condition 10 (Notices) and which falls on or after
such date as when the country of the Specified
Currency participates in the third stage of
European economic and monetary union
pursuant to the Treaty.

"Treaty" means the Treaty on the Functioning of
the European Union, as amended.

None of the Issuer, the Guarantor and the Paying
Agent will be liable to any Securityholder or
other person for any commissions, costs, losses
or expenses in relation to or resulting from the
credit or transfer of Euro or any currency
conversion or rounding effected in connection
therewith.

Determinations by the Issuer pursuant to this
Condition 14 will, in the absence of manifest
error, be conclusive and binding on the Issuer,
the Guarantor, the Paying Agent and the
Securityholders.

15

(a) If the applicable Final Terms contain
manifest typographical, calculation or any
similar manifest errors or misspellings, the Issuer
shall be entitled to correct such errors or
misspellings without obtaining the
Securityholders' consent, provided that such
correction, taking into account the Issuer's
interests, can reasonably be assumed to be
acceptable to the Securityholders and, in
particular, does not materially adversely affect
the Securityholders' legal and financial position.
Any such corrections shall be announced to the
Securityholders in accordance with Condition 10
(Notices).

Modifications

(b) Any other inconsistencies or omissions
in the applicable Final Terms or in individual
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nach Festlegung durch den Rat der Européischen
Union gemif Artikel 140 des AEU-Vertrages.

"Wihrungsumstellungstag" (im Fall von
verzinslichen Wertpapieren) einen Tag, an dem
Zinsen auf die Wertpapiere zahlbar sind oder (im
Fall von nicht verzinslichen Wertpapieren) einen
Tag, der in jedem Fall von der Emittentin in der
gemil Bedingung 10 (Mitteilungen) an die
Wertpapierinhaber ~ versandten = Mitteilung
angegeben ist und auf den Tag, ab dem das Land
mit der Festgelegten Wiahrung an der dritten
Stufe der Europdischen Wirtschafts- und
Wihrungsunion gemdB dem AEU-Vertrag
teilnimmt, bzw. einen spéteren Tag fallt.

"AEU-Vertrag" den Vertrag iber die
Arbeitsweise der Europdischen Union in der
jeweils geltenden Fassung.

Weder die Emittentin, die Garantiegeberin oder
die  Zahlstelle ist  gegeniilber  einem
Wertpapierinhaber oder einer anderen Person fiir
etwaige sich in Bezug auf eine Gutschrift oder
Uberweisung in Euro oder eine in diesem
Zusammenhang durchgefiihrte
Wiéhrungsumrechnung oder Rundung ergebende
oder daraus entstehende Provisionen, Kosten,
Verluste oder Ausgaben haftbar.

Festlegungen durch die Emittentin gemaf3 dieser
Bedingung 14 gelten (aufler im Fall eines
offenkundigen Fehlers) fiir die Emittentin, die
Garantiegeberin, die Zahlstelle und die
Wertpapierinhaber als endgiiltig und verbindlich.

15

(a) Enthalten die anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen offensichtliche typographische
Fehler, Berechnungsfehler oder &hnliche
offensichtliche Fehler oder Fehlschreibungen, ist
die Emittentin berechtigt, diese Fehler oder
Fehlschreibungen  ohne  Einholung  der
Zustimmung der  Wertpapierinhaber  zu
berichtigen, sofern unter Beriicksichtigung der
Interessen der Emittentin nach verniinftiger
Betrachtung davon ausgegangen werden kann,

Anderungen

dass diese Berichtigung fiir die
Wertpapierinhaber ~ annehmbar  ist  und
insbesondere keine wesentliche

Beeintrachtigung der Rechts- und Finanzlage der
Wertpapierinhaber  darstellt.  Entsprechende
Berichtigungen werden den Wertpapierinhabern
gemif} Bedingung 10 (Mitteilungen) mitgeteilt.

(b) Sonstige Unstimmigkeiten oder
Auslassungen in den anwendbaren Endgiiltigen
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provisions of the Terms and Conditions may be
corrected or supplemented by the Issuer in its
reasonable discretion (billiges Ermessen, § 315
of the German Civil Code (BGB)). However,
only such corrections or supplements shall be
permitted as — taking into account the Issuer's
interests — can reasonably be assumed to be
acceptable to the Securityholders and, in
particular, do not materially adversely affect the
Securityholders' legal and financial position. Any
such corrections or supplements shall be
announced to the Securityholders in accordance
with Condition 10 (Notices).

(c) Manifest typographical and calculation
errors or misspellings and similar manifest errors
in the applicable Final Terms shall entitle the
Issuer to a right of avoidance (Anfechtung) vis-a-
vis the Securityholders. Such right of avoidance
may only be exercised consistently vis-a-vis all
Securityholders and without undue delay after
having become aware of the relevant reason
entitling to the right of avoidance. The right of
avoidance shall be exercised by announcement in
accordance with Condition 10 (Notices).

16 Governing Law and Jurisdiction
(a) Governing Law
The Securities and any non-contractual

obligations arising out of or in connection with
them are governed by, and shall be construed in
accordance with, the laws of the Federal
Republic of Germany.

(b)

Place of performance is Frankfurt am Main,
Federal Republic of Germany. Non-exclusive
place of jurisdiction shall be Frankfurt am Main,
Federal Republic of Germany.

Jurisdiction

17 Language

The version of these Conditions in the English
language is controlling and binding. The German
language translation is provided for convenience
purposes only.
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Bedingungen oder in einzelnen Bestimmungen
der Bedingungen konnen von der Emittentin
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) berichtigt
oder ergénzt werden. Allerdings sind — unter
Bertiicksichtigung der Interessen der Emittentin —
nur Berichtigungen oder Ergénzungen gestattet,
die nach verniinftiger Betrachtung als fiir die
Wertpapierinhaber annehmbar angenommen
werden konnen und insbesondere keine
wesentliche Beeintrachtigung der Rechts- und
Finanzlage der Wertpapierinhaber darstellen.
Entsprechende Berichtigungen oder
Ergénzungen werden den Wertpapierinhabern
nach MaBgabe der Bedingung 10 (Mitteilungen)
mitgeteilt.

() Offensichtliche typographische Fehler
und Berechnungsfehler oder Fehlschreibungen
und &hnliche offensichtliche Fehler in den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen rdumen
der Emittentin ein Recht auf Anfechtung
gegeniiber den Wertpapierinhabern ein. Ein
entsprechendes  Anfechtungsrecht darf nur
einheitlich gegeniiber allen Wertpapierinhabern
und unverziiglich nach Bekanntwerden des
betreffenden Grundes fiir ein Anfechtungsrecht
ausgeiibt werden. Das Anfechtungsrecht ist

durch Mitteilung gemd Bedingung 10
(Mitteilungen) auszuiiben.

16 Anwendbares Recht und
Gerichtsstand

(a) Anwendbares Recht

Die Wertpapiere und etwaige aullervertragliche
Verpflichtungen, die sich aus oder in Verbindung
mit den Wertpapieren ergeben, unterliegen dem
Recht der Bundesrepublik Deutschland und sind
nach diesem auszulegen.

(b) Gerichtsstand
Erfiilllungsort  ist  Frankfurt am  Main,
Bundesrepublik  Deutschland. Der  nicht

ausschlieBliche Gerichtsstand ist Frankfurt am
Main, Bundesrepublik Deutschland.

17 Sprache

Die Fassung der Bedingungen in der englischen
Sprache ist bindend und mafgeblich. Die
Ubersetzung in die deutsche Sprache ist
unverbindlich.
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UNDERLYING SCHEDULE 3 - SHARE

CONDITIONS
1 Definitions
"Additional Disruption Event" means

Increased Cost of Stock Borrow and Loss of
Stock Borrow.

"Electronic Page" means, in respect of a Share,
the page specified as such in the applicable
Final Terms.

"Exchange" means, in respect of a Share, each
exchange or quotation system specified as such
in respect of such Share in the applicable Final
Terms or any successor to such exchange or
quotation system, or any substitute exchange or
quotation system to which trading in such Share
has temporarily relocated, if the Calculation
Agent has determined that there is comparable
liquidity relative to such Share on such
temporary substitute exchange or quotation
system as on the original exchange or quotation
system.

"Exchange Business Day" means, in respect of
a Share, any Scheduled Trading Day for such
Share on which each Exchange and each
Related Exchange for such Share is open for
trading during its respective regular trading
session, notwithstanding any such Exchange or
Related Exchange closing prior to its Scheduled
Closing Time.

"Extraordinary Dividend" means, in respect
of a Share, a dividend or a distribution or
portion thereof which is determined by the
Calculation Agent to be an extraordinary
dividend relating to such Share.

"Increased Cost of Stock Borrow" means, in
respect of a Share, that any Hedging Party

BASISWERT-ANHANG 3 -
BEDINGUNGEN FUR AKTIEN

1 Definitionen

"Zusitzliches  Storungsereignis"  bedeutet
Erhohte Kosten der Aktienleihe und Wegfall der
Aktienleihe.

"Elektronische Seite" bezeichnet in Bezug auf
eine Aktie die als solche in den anwendbaren
Endgiiltigen Bedingungen angegebene Seite.

"Borse" bezeichnet in Bezug auf eine Aktie
jede(s) als solche(s) in den anwendbaren
Endgiiltigen Bedingungen fiir die betreffende
Aktie angegebene Borse oder
Kursnotierungssystem oder einen
Rechtsnachfolger einer solchen Borse bzw. eines
solchen Kursnotierungssystems oder jede
Ersatzborse oder jedes
Ersatzkursnotierungssystem, an die bzw. das der
Handel in der betreffenden Aktie voriibergehend
verlagert wurde, wenn die Berechnungsstelle
festgestellt hat, dass an dieser voriibergehenden
Ersatzborse oder diesem voriibergehenden
Ersatzkursnotierungssystem in Bezug auf die
betreffende Aktie eine der Liquiditit an der
urspriinglichen Borse bzw. dem urspriinglichen
Kursnotierungssystem vergleichbare Liquiditit
besteht.

"Borsengeschiftstag" bezeichnet in Bezug auf
eine Aktie einen PlanmiBigen Handelstag fiir
diese Aktie, an dem jede Borse und jede
Verbundene Borse fiir diese Aktie wéhrend ihrer
jeweiligen reguldren Handelszeiten fiir den
Handel geoffnet sind, ungeachtet einer
SchlieBung dieser Borse bzw. Verbundenen
Borse vor ihrem PlanméBigen Borsenschluss.

"Auflerordentliche Dividende" bezeichnet in
Bezug auf eine Aktie eine Dividende oder eine
Ausschiittung bzw. einen Teil davon, die nach
Auffassung der  Berechnungsstelle eine
auBlerordentliche Dividende in Bezug auf diese
Aktie ist.

"Erhohte Kosten der Aktienleihe" bedeutet in
Bezug auf eine Aktie, dass eine Hedgingpartei

- 68 -
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would incur a rate to borrow such Share that is
greater than the Initial Stock Loan Rate

"Initial Stock Loan Rate" means, in respect of
a Share, the rate that any Hedging Party would
have incurred to borrow such Share as of the
Trade Date, as determined by the Calculation
Agent.

"Loss of Stock Borrow" means, in respect of a
Share, that any Hedging Party is unable, after
using commercially reasonable efforts, to
borrow (or to maintain a borrowing of) such
Share at a rate equal to or less than the
Maximum Stock Loan Rate.

"Maximum Stock Loan Rate" means, in
respect of a Share, the lowest rate that any
Hedging Party would have incurred, after using
commercially reasonable efforts, to borrow
such Share as of the Trade Date, as determined
by the Calculation Agent.

"Related Exchange" means each exchange or
quotation system where trading has a material
effect (as determined by the Calculation Agent)
on the overall market for futures contracts or
options contracts relating to such Share.

"Scheduled Closing Time" means, in respect
of a Share, a Scheduled Trading Day and an
Exchange or a Related Exchange (as relevant)
for such Share, the scheduled weekday closing
time on such Exchange or Related Exchange on
such Scheduled Trading Day, without regard to
after-hours trading or any other trading outside
the hours of the regular trading session on such
Exchange or Related Exchange.

"Scheduled Trading Day" means, in respect of
a Share, any day on which each Exchange and
each Related Exchange in respect of such Share
is scheduled to be open for trading for its
respective regular trading session.

bei der Leihe der betreffenden Aktie einen
hoheren Zinssatz zahlen muss als den
Anfénglichen Aktienleihesatz.

"Anfanglicher Aktienleihesatz" bezeichnet in
Bezug auf eine Aktie den Zinssatz, der von einer
Hedgingpartei hitte gezahlt werden miissen, um
eine solche Aktie am Handelstag zu leihen, wie
von der Berechnungsstelle festgestellt.

"Wegfall der Aktienleihe" bedeutet in Bezug
auf eine Aktie, dass es einer Hedgingpartei trotz
wirtschaftlich angemessener Anstrengungen
nicht moglich ist, diese Aktie zu einem Zinssatz,
der hochstens dem Maximalen Aktienleihesatz
entspricht, zu leihen (oder eine entsprechende
Leihe aufrecht zu erhalten).

"Maximaler Aktienleihesatz" bezeichnet in
Bezug auf eine Aktie den niedrigsten Zinssatz,
der von einer Hedgingpartei unter wirtschaftlich
angemessenen Anstrengungen hitte gezahlt
werden miissen, um eine solche Aktie am
Handelstag zu leihen, wie von der
Berechnungsstelle festgesetzt.

"Verbundene Borse" bezeichnet jede Borse
oder jedes Kursnotierungssystem, an der bzw.
dem der Handel eine (nach Feststellung der
Berechnungsstelle) wesentliche Auswirkung auf
den Gesamtmarkt fiir die sich auf die betreffende
Aktie beziehenden Termin- oder
Optionskontrakte hat.

"Planméifliger Borsenschluss" bezeichnet in
Bezug auf eine Aktie, einen PlanmiBigen
Handelstag und eine Borse bzw. Verbundene
Borse (wie jeweils zutreffend) fir die
betreffende Aktie, den reguléren
wochentdglichen Handelsschluss dieser Borse
oder Verbundenen Borse an  diesem
PlanméBigen Handelstag ohne Beriicksichtigung
eines nachborslichen Handels oder anderer
Handelsaktivititen auBerhalb der reguldren
Handelszeiten an  dieser Borse  bzw.
Verbundenen Borse.

"Planmiiliger Handelstag" bezeichnet in
Bezug auf eine Aktie jeden Tag, an dem jede
Borse und jede Verbundene Borse fiir eine
solche Aktie planméBig wéhrend ihrer
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"Share" means each Underlying specified as
such in the applicable Final Terms.

"Share Company" means, in respect of a
Share, the issuer of such Share, as specified in
the applicable Final Terms.

"Share Condition" means each condition
specified in this Underlying Schedule.

2 Valuation
(a) Closing valuations

"Underlying Closing Level" means, in respect
of a Share and a Valuation Date, the official
closing price of such Share on such Valuation
Date, as displayed on the applicable Electronic
Page.

"Valuation Time" means, in respect of a Share,
an Underlying Closing Level and a Scheduled
Trading Day, the Scheduled Closing Time on
the relevant Exchange on such Scheduled
Trading Day. If the relevant Exchange closes
prior to its Scheduled Closing Time, the
Valuation Time shall be such actual closing
time.

3 Disruption to Valuation

"Disrupted Day" means, in respect of a Share,
any Scheduled Trading Day for such Share on
which any of the events set out below occurs:

(a) any relevant Exchange or any relevant
Related Exchange fails to open for trading
during its regular trading session; or

(b) the occurrence or existence (which the
Calculation Agent determines is material) at
any time during the one hour period which ends
at the relevant Valuation Time of any
suspension of or limitation imposed (whether
by reason of movements in price exceeding

jeweiligen reguldren Handelszeiten fiir den
Handel gedffnet sind.

"Aktie" bezeichnet jeden als solchen in den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
angegebenen Basiswert.

"Emittent der Aktien" bezeichnet in Bezug auf
eine Aktie wie in den anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen angegeben den Emittenten dieser
Aktie.

"Bedingung fiir Aktien" bezeichnet jede in
diesem Basiswertanhang festgelegte Bedingung.

2 Bewertung
(a) Bewertungen zum Handelsschluss

"Schlussstand des Basiswerts" bezeichnet in
Bezug auf eine Aktie und einen Bewertungstag
den amtlichen Schlusskurs der betreffenden
Aktie an diesem Bewertungstag, wie auf der
Elektronischen Seite angezeigt.

"Bewertungszeitpunkt" bezeichnet in Bezug
auf eine Aktie, einen Schlussstand des
Basiswerts und einen PlanméfBigen Handelstag
den PlanméiBigen Borsenschluss an der
maligeblichen Borse an diesem PlanméBigen
Handelstag. Schlieft die maB3gebliche Borse vor
ihrem PlanmiBigen Borsenschluss, ist der
Zeitpunkt dieses tatsdchlichen Borsenschlusses
der Bewertungszeitpunkt.

3 Storung der Bewertung

"Storungstag" bezeichnet in Bezug auf eine
Aktie, einen PlanmédBigen Handelstag fiir die
betreffende Aktie, an dem eines der nachstehend
aufgefiihrten Ereignisse eintritt:

(a) eine malgebliche Borse oder eine
maligebliche Verbundene Borse ist wéhrend
ihrer reguldren Handelszeiten nicht fiir den
Handel gedffnet, oder

(b) der Eintritt oder das Vorliegen (der bzw.
das nach Feststellung der Berechnungsstelle
wesentlich  ist) einer Aussetzung oder
Einschrinkung des Handels an einer
maBgeblichen Borse (aufgrund von

Kursschwankungen iiber die  zuldssigen
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permitted limits or otherwise) on the trading on
any relevant Exchange; or

(©) the occurrence or existence (which the
Calculation Agent determines is material) at
any time during the one hour period which ends
at the relevant Valuation Time of any
suspension of or limitation imposed (whether
by reason of movements in price exceeding
permitted limits or otherwise) on the trading on
any relevant Related Exchange of futures
contracts or options contracts relating to such
Share; or

(d) the occurrence or existence (which the
Calculation Agent determines is material) at
any time during the one hour period which ends
at the relevant Valuation Time of any other
event (other than an event described in sub-
paragraph (f) or sub- paragraph (g) of this
definition) which disrupts or impairs (as
determined by the Calculation Agent) the
ability of market participants in general (on any
relevant Exchange) to effect transactions in or
to obtain market values for such Share; or

(e) the occurrence or existence (which the
Calculation Agent determines is material) at
any time during the one hour period which ends
at the relevant Valuation Time of any other
event (other than an event described in sub-
paragraph (f) or sub- paragraph (g) of this
definition) which disrupts or impairs (as
determined by the Calculation Agent) the
ability of market participants in general (on any
relevant Related Exchange) to effect
transactions in or to obtain market values for
any futures contracts or options contracts
relating to such Share; or

® the closure (which the Calculation
Agent determines is material) on any Exchange
Business Day of any relevant Exchange prior to
its Scheduled Closing Time (unless such earlier
closing time is announced by such Exchange at

Obergrenzen hinaus oder aus sonstigen
Griinden) zu irgendeinem Zeitpunkt innerhalb
des zum jeweiligen Bewertungszeitpunkt
endenden einstiindigen Zeitraums, oder

(c) der Eintritt oder das Vorliegen (der bzw.
das nach Feststellung der Berechnungsstelle
wesentlich  ist) einer Aussetzung oder
Einschrinkung des Handels in Termin- oder
Optionskontrakten auf die betreffende Aktie an
einer mafigeblichen Verbundenen Bodrse
(aufgrund von Kursschwankungen {iiber die
zuldssigen Obergrenzen hinaus oder aus
sonstigen Griinden) zu irgendeinem Zeitpunkt
innerhalb des zum jeweiligen
Bewertungszeitpunkt endenden einstiindigen
Zeitraums, oder

(d) der Eintritt oder das Vorliegen (der bzw.
das nach Feststellung der Berechnungsstelle
wesentlich ist) eines anderen Ereignisses (aufer
einem in Unterabsatz (f) bzw. (g) dieser
Definition  beschriebenen  Ereignis)  zu
irgendeinem Zeitpunkt innerhalb des zum
jeweiligen  Bewertungszeitpunkt  endenden
einstiindigen Zeitraums, das (nach Feststellung
der Berechnungsstelle) allgemein die Fahigkeit
der Marktteilnehmer, (an einer mafBgeblichen
Borse) Transaktionen in dieser Aktie zu titigen
oder Marktwerte fir diese einzuholen, stort oder
beeintriachtigt, oder

(e) der Eintritt oder das Vorliegen (der bzw.
das nach Feststellung der Berechnungsstelle
wesentlich ist) eines anderen Ereignisses (aufer
einem in Unterabsatz (f) bzw. (g) dieser
Definition  beschriebenen  Ereignis)  zu
irgendeinem Zeitpunkt innerhalb des zum
jeweiligen  Bewertungszeitpunkt  endenden
einstiindigen Zeitraums, das (nach Feststellung
der Berechnungsstelle) allgemein die Fahigkeit
der Marktteilnehmer, (an einer maBgeblichen
Verbundenen Borse) Transaktionen in Termin-
oder Optionskontrakten auf die betreffende
Aktie zu titigen oder Marktwerte fir diese
einzuholen, stort oder beeintriachtigt, oder

® der  Handelsschluss  (der  nach
Feststellung der Berechnungsstelle wesentlich
ist) einer malgeblichen Borse an einem
Borsengeschéftstag  vor dem PlanmiBigen
Borsenschluss (es sei denn, ein solcher
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least one hour prior to the earlier of (A) the
actual closing time for the regular trading
session on such Exchange on such Exchange
Business Day; and (B) the deadline for the
submission of orders to be entered into such
Exchange system for execution at the relevant
Valuation Time on such Exchange Business
Day); or

(2) the closure (which the Calculation
Agent determines is material) on any Exchange
Business Day of any Related Exchange in
respect of futures contracts or options contracts
relating to such Share prior to its Scheduled
Closing Time (unless such earlier closing time
is announced by such Related Exchange at least
one hour prior to the earlier of (A) the actual
closing time for the regular trading session on
such Related Exchange on such Exchange
Business Day; and (B) the deadline for the
submission of orders to be entered into such
Related Exchange system for execution at the
relevant Valuation Time on such Exchange
Business Day).

4 Additional Adjustment Events

The following Additional Adjustment Events
shall apply in respect of a Share and the relevant
Share Company (as specified in the applicable
Final Terms): a Corporate Action, a Delisting,
an Insolvency, a Merger Event, a
Nationalisation and a Tender Offer.

The following Early Redemption Amounts in
relation to an Additional Adjustment Event
shall apply:

The "Early Redemption Amount" in respect
of a Corporate Action shall be equal to the Fair
Market Value.

vorzeitiger Handelsschluss wird von dieser
Borse mindestens eine Stunde vor dem fritheren
der beiden folgenden Termine angekiindigt: (A)
dem eigentlichen Handelsschluss im Rahmen
der reguldren Handelszeiten an dieser Borse an
dem betreffenden Borsengeschiftstag oder (B)
dem Ablauf der Frist fiir die Einreichung von
Auftragen zur Eingabe in das System der
betreffenden Borse zur Ausfithrung zum
maligeblichen Bewertungszeitpunkt an dem
betreffenden Borsengeschiftstag), oder

(2) der  Handelsschluss  (der  nach
Feststellung der Berechnungsstelle wesentlich
ist) einer Verbundenen Borse an einem
Borsengeschéftstag in Bezug auf Termin- oder
Optionskontrakte auf die betreffende Aktie vor
dem PlanméBigen Borsenschluss (es sei denn,
ein solcher vorzeitiger Handelsschluss wird von
dieser Verbundenen Borse mindestens eine
Stunde vor dem fritheren der beiden folgenden
Termine angekiindigt: (A) dem eigentlichen
Handelsschluss im Rahmen der reguldren
Handelszeiten an dieser Verbundenen Borse an
dem betreffenden Borsengeschéftstag oder (B)
dem Ablauf der Frist fiir die Einreichung von
Auftragen zur Eingabe in das System der
betreffenden =~ Verbundenen  Borse — zur
Ausfithrung zum maBgeblichen
Bewertungszeitpunkt an dem betreffenden
Borsengeschiftstag).

4 Zusitzliche Anpassungsereignisse

Die folgenden Zusitzlichen
Anpassungsereignisse gelten in Bezug auf eine
Aktie und den jeweiligen Emittenten der Aktien

(wie in den anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen angegeben): eine
Gesellschaftsrechtliche Malnahme, ein

Delisting, eine Insolvenz, ein Fusionsereignis,
eine Verstaatlichung und ein Erwerbsangebot.

Es gelten die folgenden Vorzeitigen
Riickzahlungsbetrdge in Bezug auf ein
Zusétzliches Anpassungsereignis:

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" in
Bezug auf eine  Gesellschaftsrechtliche
MaBnahme entspricht dem Fairen Marktwert.
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The "Early Redemption Amount" in respect
of a Delisting shall be equal to the Fair Market
Value.

The "Early Redemption Amount" in respect
of an Insolvency shall be equal to the Fair
Market Value.

The "Early Redemption Amount" in respect
of a Merger Event shall be equal to the Fair
Market Value.

The "Early Redemption Amount" in respect
of Nationalisation shall be equal to the Fair
Market Value.

The "Early Redemption Amount" in respect
of a Tender Offer shall be equal to the Fair
Market Value.

(a) Corporate Action

(1) a
reclassification of relevant Shares, unless
resulting in a Merger Event; or

subdivision, consolidation or

(i1) a free distribution or dividend of
relevant Shares to existing holders by way of
bonus, capitalisation or similar issue; or

(iii) a distribution, issue or dividend to
existing holders of relevant Shares of (A) an
additional amount of such Shares; or (B) other
share capital or securities granting the right to
payment of dividends and/or the proceeds of the
liquidation of the relevant Share Company
equally or proportionately with such payments
to holders of such Shares; or (C) share capital
or other securities of another issuer acquired or
owned (directly or indirectly) by the relevant
Share Company as a result of a spin-off or other
similar transaction; or (D) any other type of
securities, rights or warrants or other assets, in
any case for payment (whether in cash or
otherwise) at less than their prevailing market
price, as determined by the Calculation Agent;
or

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" in
Bezug auf ein Delisting entspricht dem Fairen
Marktwert.

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" in
Bezug auf eine Insolvenz entspricht dem Fairen
Marktwert.

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" in
Bezug auf ein Fusionsereignis entspricht dem
Fairen Marktwert.

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" in
Bezug auf Verstaatlichung entspricht dem Fairen
Marktwert.

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" in
Bezug auf ein Erwerbsangebot entspricht dem
Fairen Marktwert.

(a) Gesellschaftsrechtliche Mafsnahme

(i) eine Unterteilung, Zusammenlegung
oder Reklassifizierung betreffender Aktien,
sofern dies nicht zu einem Fusionsereignis fiihrt,
oder

(i1) eine freie Ausschiittung oder Dividende
in Form betreffender Aktien an die bestehenden
Inhaber im Wege einer Gratisaktien-,
Bezugsrechts- oder vergleichbaren Emission
oder

(iii) eine Ausschiittung, Emission oder
Dividende an die bestchenden Inhaber
betreffender Aktien in Form: (A) zusétzlicher
Aktien oder (B) sonstigen Aktienkapitals oder
sonstiger Wertpapiere, die das Recht auf
Zahlung von Dividenden/Erlosen aus der
Liquidation des jeweiligen Emittenten der
Aktien gewdhren und entsprechenden Zahlungen
an die Inhaber der Aktien entsprechen oder
anteilig geleistet werden, oder (C) von
Aktienkapital oder sonstigen Wertpapieren eines
anderen  Emittenten, die infolge einer
Abspaltung oder einer sonstigen, vergleichbaren
Transaktion (unmittelbar oder mittelbar) von
dem jeweiligen Emittenten der Aktien erworben
wurden oder (unmittelbar oder mittelbar) in
dessen Eigentum stehen, oder (D) von sonstigen
Wertpapieren, Rechten, Genussrechten oder
sonstigen Vermdgenswerten jeder Art, und zwar
jeweils gegen die Leistung einer Zahlung
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(iv) an Extraordinary Dividend; or

v) a call by a Share Company in respect
of relevant Shares which are not fully paid; or

(vi) a repurchase by a Share Company or
any of its subsidiaries of relevant Shares,
whether out of profits or capital, and whether
the consideration for such repurchase is cash,
securities or otherwise; or

(vii)  in respect of a Share Company, an
event which results in any shareholder rights
being diluted or becoming separated from
shares of common stock or other shares of the
capital stock of such Share Company, pursuant
to a shareholder rights plan or arrangement
directed against hostile takeovers which
provides (upon the occurrence of certain
events) for a distribution of preferred stock,
warrants, debt instruments or stock rights at a
price below their market value as determined by
the Calculation Agent (if any adjustment
effected as a result of such an event may, in the
reasonable discretion (billiges Ermessen, § 317
of the German Civil Code (BGB)) of the
Calculation Agent, be readjusted upon any
redemption of such rights); or

(viii)  any other event which may have, in the
opinion of the Calculation Agent, a diluting or
concentrative effect on the theoretical value of
the relevant Shares.

(b) Delisting

"Delisting" means, in respect of relevant
Shares, that the relevant Exchange announces
that, pursuant to the rules of such Exchange,
such Shares cease (or will cease) to be listed,
traded or publicly quoted on such Exchange for
any reason (other than a Merger Event or a
Tender Offer) and are not (or will not be)

(unabhéngig davon, ob sie in bar oder in anderer
Form geleistet wird) in einer Hohe, die unter
dem von der Berechnungsstelle festgestellten
vorherrschenden Marktpreis, liegt, oder

(iv) eine AuBlerordentliche Dividende oder

(v) eine Kiindigung durch einen Emittenten
der Aktien in Bezug auf nicht voll eingezahlte
betreffende Aktien oder

(vi) einen Riickkauf mafBigeblicher Aktien
durch einen Emittenten der Aktien oder eines
seiner Tochterunternehmen, unabhéngig davon,
ob dieser aus Gewinnen oder Kapital erfolgt, und
ob die Gegenleistung fiir den Riickkauf aus
Barmitteln, Wertpapieren oder sonstigen
Leistungen besteht, oder

(vil) in Bezug auf einen Emittenten der
Aktien ein Ereignis, das dazu fiihrt, dass gemél
einem Aktiondrsrechteplan oder einer gegen
feindliche Ubernahmen gerichteten
Vereinbarung, nach der (bei Eintritt bestimmter
Ereignisse) eine Ausschiittung von
Vorzugsaktien, Genussrechten, Schuldtiteln
oder Bezugsrechten zu einem Preis unterhalb des
von der Berechnungsstelle festgestellten
Marktwertes vorgesehen ist,
Gesellschafterrechte  verwissert oder von
Anteilen an Stammaktien oder sonstigen
Anteilen am Grundkapital dieses Emittenten der
Aktien getrennt werden (wenn infolge solcher
Ereignisse vorgenommene Anpassungen bei
einer Riickgabe dieser Rechte nach dem billigen
Ermessen (§ 317 BGB) der Berechnungsstelle
erneut angepasst werden konnen) oder

(viii)  alle sonstigen Ereignisse, die nach
Ansicht der Berechnungsstelle eine
Verwidsserung  oder  Konzentration  des
theoretischen Werts der mafigeblichen Aktien
zur Folge haben kdnnten.

(b) Delisting

"Delisting"  bezeichnet in Bezug auf
maligebliche Aktien eine Bekanntgabe der
jeweiligen Borse, dass geméf den Regeln dieser
Borse die Zulassung, der Handel oder die
offentliche Notierung der Aktien an der
betreffenden Borse aus irgendeinem Grund (mit

Ausnahme eines Fusionsereignisses oder
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immediately re-listed, re-traded or re-quoted on
an exchange or quotation system located in the
same country as the Exchange (or, where the
Exchange is located within the European
Union, in any member state) or another
exchange or quotation system (that is
acceptable by the Calculation Agent) located in
another country (that is acceptable by the
Calculation Agent).

(©) Insolvency

"Insolvency" means, in respect of a Share
Company, that either (i) by reason of the
voluntary  or  involuntary  liquidation,
bankruptcy, insolvency, dissolution or winding
up of or any analogous proceeding affecting
such Share Company, (A) all the Shares of such
Share Company are required to be transferred
to an Insolvency Officer; or (B) holders of
Shares of such Share Company become legally
prohibited from transferring such Shares; or (ii)
an Insolvency Event occurs in respect of such
Share Company.

"Insolvency Officer" means, an administrator,
provisional liquidator, liquidator, conservator,
receiver, trustee, custodian or other similar
official.

"Insolvency Event" means, in respect of an
entity, that such entity (i) is dissolved or has a
resolution passed for its dissolution, winding-
up, official liquidation (other than pursuant to a
consolidation, amalgamation or merger); (ii)
makes a general assignment or arrangement
with or for the benefit of its creditors; (iii) (A)
institutes, or has instituted against it by a
Competent Official, a proceeding seeking a
judgment of insolvency or bankruptcy or any
other relief under any bankruptcy law,
insolvency law or other similar law affecting
creditors' rights or a petition is presented for its
winding up or liquidation by it or by such

Erwerbsangebots) beendet wurde (oder wird)
und die Aktien nicht unverziiglich an einer Borse
oder einem Kursnotierungssystem, die bzw. das
sich im selben Land wie diese Borse (bzw.,
sofern sich diese Borse innerhalb der
Europdischen Union befindet, in einem
Mitgliedsstaat) befindet, oder einer anderen (fiir
die Berechnungsstelle annehmbaren) Borse bzw.
einem anderen (fiir die Berechnungsstelle
annehmbaren) Kursnotierungssystem, die bzw.
das sich in einem anderen (fir die
Berechnungsstelle annehmbaren) Land befindet,
wieder zugelassen, gehandelt oder offentlich
notiert werden.

(©) Insolvenz

"Insolvenz" bedeutet in Bezug auf einen
Emittenten der Aktien, dass (i) aufgrund der
freiwilligen oder unfreiwilligen Liquidation,
Insolvenz, Aufldsung oder Abwicklung dieses
Emittenten der Aktien oder aufgrund eines
entsprechenden Verfahrens, dessen Gegenstand
der Emittent der Aktien ist, (A) sdmtliche Aktien
dieses Emittenten der Aktien auf einen
Insolvenzverwalter {ibertragen werden miissen,
oder (B) den Inhabern der Aktien dieses
Emittenten der Aktien die Ubertragung dieser
Aktien gesetzlich untersagt wird, oder (ii) ein
Insolvenzereignis in Bezug auf diesen
Emittenten der Aktien eintritt.

"Insolvenzverwalter" bezeichnet einen
Verwalter, vorldufigen Liquidator, Liquidator,
Konservator, Sachwalter oder sonstigen
Insolvenzverwalter bzw. vergleichbaren

Amtstrager.

"Insolvenzereignis" bedeutet in Bezug auf eine
juristische Person, dass diese juristische Person
(1) aufgeldst wird oder ein Beschluss hinsichtlich
ihrer  Auflosung, Abwicklung, offiziellen
Liquidation (auBer aufgrund eines
Zusammenschlusses, einer Verschmelzung oder
einer Fusion) gefasst wird, (ii) eine allgemeine
Abtretung zugunsten ihrer Glaubiger vornimmt
oder einen Vergleich mit ihren Gléubigern (bzw.
zu deren Gunsten) schlieft, (iii)) (A) ein
Verfahren auf Erlass eines Urteils, in dem eine
Insolvenzfeststellung getroffen wird, oder auf
Erlass einer sonstigen Rechtsschutzanordnung
nach einer Insolvenzordnung oder nach einem
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Competent Official; or (B) has instituted
against it a proceeding seeking a judgment of
insolvency or bankruptcy or any other relief
under any bankruptcy or insolvency law or
other similar law affecting creditor's rights, or a
petition is presented for its winding-up or
liquidation, and such proceeding or petition is
instituted or presented by a person or entity not
described in (A) above and either (x) results in
a judgment of insolvency or bankruptcy or the
entry of an order for relief or the making of an
order for its winding-up or liquidation or (y) is
not dismissed, discharged, stayed or restrained,
in each case, within 15 days of the institution or
presentation thereof; or (iv) seeks or becomes
subject to the appointment of an Insolvency
Officer for all or substantially all its assets; or
(v) has a secured party take possession of all or
substantially all its assets (and such secured
party maintains possession for not less than 15
days thereafter); or (vi) has a distress,
execution, attachment, sequestration or other
legal process levied, enforced or sued on or
against all or substantially all its assets (and
such process is not dismissed, discharged,
stayed or restrained within 15 days thereafter);
or (vii) such entity causes or is subject to any
event which, under the applicable laws of any
jurisdiction, has an analogous effect to any of
the events specified in (iv) to (vi) above. For
these purposes, "Competent Official" means,
in respect of an entity, a regulator, supervisor or
other similar official with primary insolvency,
rehabilitative or regulatory jurisdiction over
such entity in the jurisdiction of its
incorporation or organisation or in the
jurisdiction of its head office or home office.

sonstigen  vergleichbaren  Gesetz, das
Glaubigerrechte Dbetrifft, einleitet bzw. ein
solches Verfahren von einem Zustindigen
Amtstrager eingeleitet wird oder fiir sich Antrag
auf Abwicklung oder Liquidation stellt bzw. ein
solcher Antrag von einem Zustindigen
Amtstrager gestellt wird, oder (B) ein Verfahren
auf Erlass eines Urteils, in dem eine
Insolvenzfeststellung getroffen wird, oder auf
Erlass einer sonstigen Rechtsschutzanordnung
nach einer Insolvenzordnung oder nach einem
sonstigen  vergleichbaren  Gesetz,  das
Glaubigerrechte betrifft, von einer natiirlichen
oder juristischen Person, die nicht vorstehend
unter (A) beschrieben ist, eingeleitet wird, oder
ein Antrag auf ihre Abwicklung oder Liquidation
von einer natiirlichen oder juristischen Person,
die nicht vorstehend unter (A) beschrieben ist,
gestellt wird, wobei entweder (x) das Verfahren
zum Erlass eines Urteils, in dem eine
Insolvenzfeststellung getroffen wird, oder zum
Erlass einer Rechtsschutzanordnung bzw. der
Antrag zu einer Anordnung ihrer Abwicklung
oder Liquidation fiihrt, oder (y) das Verfahren
oder der Antrag nicht innerhalb von 15 Tagen
nach Eroffnung bzw. Antragstellung
abgewiesen, eingestellt, zuriickgenommen oder
ausgesetzt wird, oder (iv) die Bestellung eines
Insolvenzverwalters  fiir alle oder den
wesentlichen Teil ihrer Vermdgenswerte
beantragt bzw. sie einer solchen unterstellt wird,
oder (v) veranlasst, dass eine besicherte Partei
alle oder den wesentlichen Teil ihrer
Vermogenswerte in Besitz nimmt (und die
besicherte Partei den Besitz fiir mindestens 15
Tage danach behélt), oder (vi) veranlasst, dass
hinsichtlich aller oder des wesentlichen Teils
ihrer Vermogenswerte eine Beschlagnahme,
Zwangsvollstreckung, Pfandung,
Zwangsverwaltung oder ein anderes rechtliches
Verfahren eingeleitet, durchgefiihrt oder
durchgesetzt wird (und dieses Verfahren nicht
innerhalb von 15 Tagen danach abgewiesen,
eingestellt, zuriickgenommen oder ausgesetzt
wird), oder (vii) ein Ereignis herbeifiihrt bzw.
von einem Ereignis betroffen ist, das nach dem
anwendbaren Recht einer Rechtsordnung eine
den vorstehend unter (iv) bis (vi) genannten
Ereignissen entsprechende Auswirkung hat. Fiir
diese Zwecke Dbezeichnet "Zustindiger
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(d) Merger Event

"Merger Event" means, in respect of any
relevant Shares, any:

6)] reclassification or change of such
Shares which results in a transfer of or an
irrevocable commitment to transfer all such
Shares outstanding to another entity or person;
or

(i1) consolidation, amalgamation, merger
or binding share exchange of the relevant Share
Company with or into another entity (other than
a consolidation, amalgamation, merger or
binding share exchange in which such Share
Company is the continuing entity and which
does not result in a reclassification or change of
all such Shares outstanding); or

(1ii) takeover offer, tender offer, exchange
offer, solicitation, proposal or other event by
any entity or person to purchase or otherwise
obtain 100 per cent. of the outstanding Shares
of the relevant Share Company, which results in
a transfer of or an irrevocable commitment to
transfer all such Shares (other than those Shares
owned or controlled by such other entity or
person); or

(iv) consolidation, amalgamation, merger
or binding share exchange of the relevant Share
Company or its subsidiaries with or into another
entity in which such Share Company is the

Amtstriger" in Bezug auf eine juristische
Person eine  Regulierungsbehérde, eine

Aufsichtsbehdrde  oder einen  sonstigen
Amtstrdger mit primérer insolvenzrechtlicher,
rehabilitativer oder regulatorischer

Zustandigkeit fiir diese juristische Person in der
Rechtsordnung ihrer Griindung bzw. der
Rechtsordnung ihrer Haupt- oder
Heimatniederlassung.

(d) Fusionsereignis

"Fusionsereignis" bezeichnet in Bezug auf
mafgebliche Aktien:

(i) eine Reklassifizierung oder Anderung
dieser Aktien, die zu einer Ubertragung oder
einer unwiderruflichen Verpflichtung zur
Ubertragung aller ausstehenden Aktien auf eine
andere juristische oder natiirliche Person fiihrt,
oder

(i1) einen Zusammenschluss, eine
Verschmelzung, eine Fusion oder einen
rechtsverbindlichen Aktientausch des jeweiligen
Emittenten der Aktien mit einer anderen bzw.
auf ecine andere juristische Person (mit
Ausnahme eines Zusammenschlusses, einer
Verschmelzung, einer Fusion oder eines
rechtsverbindlichen Aktientausches, bei der
bzw. dem dieser Emittent der Aktien fortbesteht
und in der Folge keine Reklassifizierung oder
Anderung aller ausstehenden Aktien erfolgt)
oder

(ii1) ein Ubernahmeangebot, ein
Erwerbsangebot, ein Umtauschangebot, eine
Aufforderung zur Angebotsabgabe, ein Angebot
oder ein sonstiges Ereignis einer juristischen
oder natiirlichen Person im Hinblick auf den
Kauf oder anderweitigen Erwerb von 100 % der
ausstehenden Aktien des jeweiligen Emittenten
der Aktien mit der Folge einer Ubertragung oder
einer unwiderruflichen Verpflichtung zur
Ubertragung aller Aktien (mit Ausnahme von
Aktien, die im Eigentum der betreffenden
juristischen oder natiirlichen Person stehen oder
deren Kontrolle unterliegen) oder

(iv) einen Zusammenschluss, eine
Verschmelzung, eine Fusion oder einen
rechtsverbindlichen Aktientausch des jeweiligen
Emittenten =~ der  Aktien  oder  seiner
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continuing entity and which does not result in
the reclassification or change of all such Shares
outstanding but results in the outstanding
Shares (other than those Shares owned or
controlled by such other entity) immediately
prior to such event collectively representing
less than 50 per cent. of the outstanding Shares
immediately following such event,

v) in each case if the Merger Date is on or
before the Maturity Date. For these purposes,
"Merger Date" means the closing date of a
Merger Event or, where a closing date cannot
be determined under the local law applicable to
such Merger Event, such other date as
determined by the Calculation Agent.

(e) Nationalisation

"Nationalisation" means, in respect of a Share
Company, that all the Shares or all the assets or
substantially all the assets of such Share
Company are nationalised, expropriated or are
otherwise required to be transferred to any
governmental agency, authority, entity or
instrumentality thereof.

1)) Tender Offer

"Tender Offer" means, in respect of a Share
Company, a takeover offer, tender offer,
exchange offer, solicitation, proposal or other
event by any entity or person that results in such
entity or person purchasing, or otherwise
obtaining or having the right to obtain, by
conversion or other means, greater than 10 per
cent. and less than 100 per cent. of the
outstanding voting shares of such Share
Company, as determined by the Calculation
Agent, based on the making of filings with
governmental or self-regulatory agencies or
such other information as the Calculation Agent
deems relevant.

Tochterunternehmen mit einer anderen bzw. auf
eine andere juristische Person, bei der bzw. dem
dieser Emittent der Aktien fortbesteht und in der
Folge keine Reklassifizierung oder Anderung
aller ausstehenden Aktien erfolgt, die bzw. der
jedoch zur Folge hat, dass die unmittelbar vor
diesem Ereignis ausstehenden Aktien (mit
Ausnahme von Aktien, die im Eigentum der
betreffenden juristischen Person stehen oder
deren Kontrolle unterliegen) insgesamt weniger
als 50 % der unmittelbar nach diesem Ereignis
ausstehenden Aktien ausmachen,

v) und zwar jeweils sofern der Fusionstag
dem Filligkeitstag entspricht oder vor diesem
liegt. Fiir diese Zwecke bezeichnet "Fusionstag"
den Vollzugstag eines Fusionsereignisses bzw.,
sofern nach dem fiir dieses Fusionsereignis
anwendbaren lokalen Recht kein Vollzugstag
bestimmt werden kann, einen anderen von der
Berechnungsstelle festgelegten Termin.

(e) Verstaatlichung

"Verstaatlichung" bedeutet in Bezug auf einen
Emittenten der Aktien, dass sdmtliche Aktien
oder simtliche Vermdgenswerte des Emittenten
der Aktien oder ein wesentlicher Teil davon
verstaatlicht oder enteignet werden oder
anderweitig an staatliche Stellen, Behorden,
Einrichtungen oder deren Organe ibertragen
werden miissen.

@) Erwerbsangebot

"Erwerbsangebot" bezeichnet in Bezug auf
einen Emittenten der Aktien ein
Ubernahmeangebot, Erwerbsangebot,
Umtauschangebot, eine Aufforderung zur
Angebotsabgabe, ein Angebot oder ein sonstiges
Ereignis einer juristischen oder natiirlichen
Person, das dazu fiihrt, dass diese juristische
oder natiirliche Person durch Umtausch oder auf
andere Weise das Recht erwirbt, anderweitig
erhilt oder innehat, mehr als 10 % und weniger
als 100 % der ausstehenden stimmberechtigten
Aktien dieses Emittenten der Aktien zu erhalten,
wie von der Berechnungsstelle auf Grundlage
von FEinreichungen bei Behorden oder
Selbstregulierungsorganen oder sonstigen von
der Berechnungsstelle als relevant erachteten
Informationen bestimmt.
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5 Additional Provisions

(a) Correction of published or announced
prices or levels

"Correction Period" means, in respect of a
Share, two Business Days.

(b) Share Substitution

Any adjustment made by the Calculation Agent
in response to an Adjustment Event may
include a Share Substitution.

"Share Substitution" means, in relation to an
Adjustment Event, the replacement of a Share
the subject of such Adjustment Event with a
new share selected by the Calculation Agent
(which shall be a share contained in the
Reference Index). Such new share shall be a
Share in place of the Share the subject of the
Adjustment Event.

(c) Determination of the Underlying
Closing Level of a Share on a Disrupted Day

Valuation and Settlement Condition 2(c)
(Adjustments to Valuation Dates (Calculation
Agent's determination of Underlying Closing
Levels)) shall apply.

(d) Calculation Agent's discretion to
determine non-material events

If the Calculation Agent determines in its
reasonable discretion (billiges Ermessen, § 317
of the German Civil Code (BGB)) that it is not
material that any day which would otherwise
have been a Valuation Date is:

6)] not a Scheduled Trading Day because
one or more relevant Related Exchanges is not
scheduled to be open; or

(ii) a Disrupted Day for a Share solely
because any relevant Related Exchange fails to
open,

then the Calculation Agent shall have the
reasonable discretion (billiges Ermessen, § 317

5 Zusitzliche Bestimmungen

(a) Korrektur verdffentlichter oder bekannt
gegebener Kurse oder Stinde

"Korrekturzeitraum" bezeichnet in Bezug auf
eine Aktie zwei Geschéftstage.

(b) Aktienersetzung

Eine von der Berechnungsstelle als Reaktion auf
ein Anpassungsereignis
Anpassung  kann  eine
umfassen.

vorgenommene
Aktienersetzung

"Aktienersetzung" bezeichnet in Bezug auf ein
Anpassungsereignis die Ersetzung einer von
diesem Anpassungsereignis betroffenen Aktie
durch eine neue von der Berechnungsstelle
ausgewdhlte Aktie (die eine in dem
Referenzindex enthaltene Aktie ist). Diese neue
Aktie  gilt anstelle der von dem
Anpassungsereignis betroffenen Aktie als Aktie.

(c) Feststellung des Schlussstands des
Basiswerts einer Aktie an einem Stérungstag

Bewertungs- und Abwicklungsbedingung 2(c)
(Anpassungen von Bewertungstagen

(Feststellung des Schlussstands des Basiswerts

durch die Berechnungsstelle)) findet
Anwendung.
(d) Ermessensspielraum der

Berechnungsstelle bei der Feststellung nicht
wesentlicher Ereignisse

Falls die Berechnungsstelle nach ihrem billigen
Ermessen (§ 317 BGB) feststellt, dass es nicht
von wesentlicher Bedeutung ist, dass ein Tag,
der ansonsten ein Bewertungstag gewesen wire,

(i) kein PlanmifBiger Handelstag ist, da
eine oder mehrere mafBigebliche Verbundenen
Borsen planmifBig nicht gedffnet ist bzw. sind,
oder

(i1) einen Storungstag in Bezug auf eine
Aktie allein aus dem Grund darstellt, dass eine
maBgebliche Verbundene Borse nicht gedffnet
ist,

so kann die Berechnungsstelle im Rahmen ihres
billigen Ermessens (§ 317 BGB) feststellen, dass
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of the German Civil Code (BGB)) to determine
such day either (A) to be the relevant Valuation
Date in respect of a Share, notwithstanding that
such day is not a Scheduled Trading Day for
such Share because one or more such Related
Exchanges is not scheduled to be open; or (B)
not to be a Disrupted Day where such day
would be a Disrupted Day solely because any
such Related Exchange fails to open.

dieser Tag entweder (A) als der betreffende
Bewertungstag in Bezug auf eine Aktie gilt, und
zwar ungeachtet dessen, dass ein solcher Tag
kein PlanméBiger Handelstag in Bezug auf die
betreffende Aktie ist, da eine oder mehrere der
Verbundenen Borsen planméBig nicht gedffnet
sind, oder (B) fiir den Fall nicht als Stérungstag
gilt, dass er allein aus dem Grund ein
Storungstag wire, dass die Dbetreffende
Verbundene Borse nicht gedffnet ist.
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VALUATION AND SETTLEMENT
SCHEDULE

This Valuation and Settlement Schedule shall
apply to each Tranche of Securities.

All determinations, considerations, elections,
selections, conversions (actual or notional) or
calculations made or decided on, in its opinion,
as it deems appropriate or otherwise in relation
to matters set out in this Valuation and
Settlement Schedule will be determined,
considered, elected, selected, converted or
calculated by the Calculation Agent in its
reasonable discretion (billiges Ermessen, § 317
of the German Civil Code (BGB)).

1 Interest and Redemption Provisions

1.1 Definitions

(a) General definitions

"Business Centre" means Frankfurt am Main.
"Business Day" means

6)] a day, other than Saturday and
Sunday, on which the Relevant Clearing
System is open; and

(i) on which commercial banks and foreign
exchange markets settle payments and are open
for general business (including dealing in
foreign exchange and foreign currency
deposits) in each Business Centre; and

(iii) any T2 Business Day.

"T2" means the real time gross settlement
system operated by the Eurosystem, or any
successor system.

"Modified Following Business Day
Convention" means that, if any date referred to
in the Conditions is specified in the applicable
Final Terms to be subject to adjustment in
accordance with the Modified Following
Business Day Convention and such date would
otherwise fall on a day which is not a Business
Day, such date shall be postponed to the next

BEWERTUNGS- UND
ABWICKLUNGSANHANG

Dieser Bewertungs- und Abwicklungsanhang
gilt fiir alle Wertpapiertranchen.

Die von der Berechnungsstelle als angemessen
erachtete bzw. in sonstigem Zusammenhang mit
den in diesem Bewertungs- und
Abwicklungsanhang geregelten
Angelegenheiten vorzunehmende Durchfiihrung
bzw. Ausiibung sidmtlicher Feststellungen,
Abwigungen, Wahlrechte,
Auswahlentscheidungen, (tatsdchlichen oder
fiktiven) Wandlungen oder Berechnungen bzw.
die Entscheidung iiber eine solche Durchfiihrung
bzw. Ausiibung wird von der Berechnungsstelle
nach billigem Ermessen (§ 317 BGB)
vorgenommen.

1 Zins-und
Riickzahlungsbestimmungen

1.1 Definitionen

(a) Allgemeine Definitionen
"Geschiftszentrum" ist Frankfurt am Main.
"Geschiiftstag" bezeichnet

(1) einen Tag, aufler Samstag und Sonntag,
an dem das Mafigebliche Clearing-System
geoffnet ist, und

(i) an dem in jedem Geschéftszentrum

Geschiftsbanken und Devisenmérkte Zahlungen
abwickeln und fiir den allgemeinen
Geschiftsverkehr (einschlieBlich Devisenhandel
und Fremdwéhrungseinlagen) gedftnet sind, und

(iii) jeden T2-Geschiftstag.

"T2" bezeichnet das vom Eurosystem betriebene
Echtzeit-Bruttoabwicklungssystem oder ein
Nachfolgesystem.

"Modifiziert Folgende
Geschiftstagekonvention" bedeutet, dass,
wenn ein in den Bedingungen genannter Termin
in den anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
als Gegenstand einer Anpassung gemil der
Modifiziert Folgenden Geschéftstagekonvention
angegeben ist und dieser Termin andernfalls auf
einen Tag fallen wiirde, der kein Geschiftstag
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day which is a Business Day unless it would
thereby fall into the next calendar month, in
which event such date shall be brought forward
to the immediately preceding Business Day.

(b) Definitions relating to interest
6)] Definitions relating to dates

"Interest Payment Date" means any date
specified as such in the applicable Final Terms.
Each Interest Payment Date shall be adjusted in
accordance with the business day convention
specified as such in the applicable Final Terms
(the "Business Day Convention").

(ii) Definitions relating to the
determination of the amount of interest due on
an Interest Payment Date

"Interest Amount" means, in respect of an
Interest Payment Date

(c) Definitions relating to redemption

(1) Definitions relating to dates

"Specified Final Valuation Date" means any
date specified as such in the applicable Final
Terms and such date shall be a Specified
Valuation Date (each as adjusted a "Final
Valuation Date" or "FVD").

"Specified Redemption Barrier Observation
Date" means any date specified as such in the
applicable Final Terms and such date shall be a
Specified Valuation Date (each as adjusted a
"Redemption Barrier Observation Date").

(i1) Definitions relating to the Redemption
Underlying(s), the performance of the
Redemption Underlying(s) and levels of the
Redemption Underlying(s)

ist, dieser Termin auf den néchsten Tag
verschoben wird, der ein Geschéftstag ist, es sei
denn, er wirde dadurch in den néchsten
Kalendermonat fallen; in diesem Fall wird dieser
Termin auf den unmittelbar vorhergehenden
Geschiftstag vorgezogen.

(b) Definitionen in Bezug auf Zinsen
6)] Definitionen in Bezug auf Tage

"Zinszahlungstag" bezeichnet jeden als solchen
in den anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
aufgefiihrten Tag. Jeder Zinszahlungstag wird
entsprechend der als solche in den anwendbaren
Endgiiltigen Bedingungen aufgefiihrten
Geschiftstagekonvention (die
"Geschiftstagekonvention") angepasst.

(ii) Definitionen in Bezug auf die
Festsetzung des an einem Zinszahlungstag
filligen Zinsbetrags

"Zinsbetrag" bezeichnet in Bezug auf einen
Zinszahlungstag

(c) Definitionen in Bezug auf die

Riickzahlung
(1) Definitionen in Bezug auf Tage
"Festgelegter Finaler Bewertungstag"

bezeichnet jeden als solchen in den anwendbaren
Endgiiltigen Bedingungen aufgefiihrten Tag,
wobei  dieser Tag als  Festgelegter
Bewertungstag  gilt (jeder  entsprechend
angepasste Tag ein "Finaler Bewertungstag"
oder "FBT").

"Festgelegter Beobachtungstag der
Riickzahlungsbarriere" bezeichnet jeden als
solchen in den anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen aufgefiihrten Tag, wobei dieser
Tag als Festgelegter Bewertungstag gilt (jeder

entsprechend angepasste Tag ein
"Beobachtungstag der
Riickzahlungsbarriere").

(i1) Definitionen in Bezug auf den/die
Riickzahlungsbasiswert(e), die
Wertentwicklung des/der

Riickzahlungsbasiswert(e) und Stinde des/der
Riickzahlungsbasiswert(e)
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"Final Reference Level" means, in respect of
a Redemption Underlying:

the Underlying Closing Level of such
Redemption Underlying on the Final Valuation
Date.

"Redemption Initial Level" means, in respect
of a Redemption Underlying the Redemption
Strike Level.

"Redemption Strike Level" means the
Redemption Strike Level specified for each
Redemption Underlying in the applicable Final
Terms.

"Redemption Underlying" means any
underlying specified as such in the applicable
Final Terms.

(iii) Definitions relating to the
determination of the redemption amount due or
assets deliverable on the Maturity Date

"Final Barrier Level" means the percentage
level specified for such Redemption Barrier
Underlying in the applicable Final Terms.

A "Redemption Barrier Event" will occur if
in the determination of the Calculation Agent:

The Underlying Closing Level is less than the
relevant Final Barrier Level.

"Redemption Barrier Underlying(s)" means
the Redemption Underlyings specified as such
in the applicable Final Terms.

(iv) Definitions relating to the
determination of the Redemption Amount due
or Entitlement deliverable

"Entitlement" means, the quantity of the
Relevant Asset, which a Securityholder is
entitled to receive on the Maturity Date (subject
as provided herein) in respect of each
Calculation Amount (subject to payment of any
Expenses as provided herein and rounded down
as provided herein), as determined by the
Calculation Agent, including any documents

"Referenzendstand" bezeichnet in Bezug auf
einen Riickzahlungsbasiswert:

den Schlussstand des Basiswerts dieses
Riickzahlungsbasiswerts am Finalen
Bewertungstag.

"Riickzahlungsanfangsstand" bezeichnet in
Bezug auf einen Riickzahlungsbasiswert den
Riickzahlungsbasisstand.

"Riickzahlungsbasisstand" bezeichnet den fiir
jeden Riickzahlungsbasiswert in den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
festgelegten Riickzahlungsbasisstand.

"Riickzahlungsbasiswert" bezeichnet jeden als
solchen in den anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen aufgefiihrten Basiswert.

(iii) Definitionen in Bezug auf die
Festsetzung des am Filligkeitstag falligen
Riickzahlungsbetrags bzw. der am Falligkeitstag

zu liefernden Vermdgenswerte

"Finaler Barrierenstand" bezeichnet den fiir
diesen Basiswert der Riickzahlungsbarriere in
den anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
festgelegten prozentualen Stand.

Ein "Riickzahlungsbarrierenereignis" tritt ein,
wenn nach Feststellung der Berechnungsstelle:

der  Schlussstand des Basiswerts am
Beobachtungstag der Riickzahlungsbarriere
niedriger als der maligebliche Finale

Barrierenstand ist.

"Basiswerte der Riickzahlungsbarriere"
bezeichnet die in den anwendbaren Endgiiltigen

Bedingungen als  solche  angegebenen
Riickzahlungsbasiswerte.
(iv) Definitionen in Bezug auf die

Festsetzung des filligen Riickzahlungsbetrags
bzw. der zu liefernden Lieferungsmenge

"Lieferungsmenge" bezeichnet die Menge des
Mafgeblichen Vermogenswerts, auf deren
Erhalt ein Wertpapierinhaber am Félligkeitstag
(vorbehaltlich der Bestimmungen dieses
Basisprospekts) in Bezug auf jeden von der
Berechnungsstelle festgestellten
Berechnungsbetrag (vorbehaltlich der Zahlung
von nach diesem Basisprospekt vorgesehenen
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evidencing such Entitlement and, for such
purpose, the quantity of the Relevant Asset
shall be determined as an amount of the
Entitlement Underlying) determined by
reference to the Calculation Amount divided by
the Redemption Initial Level of the Entitlement
Underlying (and rounded to the number of
decimal places specified as the "Entitlement
Calculation Rounding Convention" in the
applicable Final Terms:

Calculation Amount

Redemption Initial Level of Entitlement Underlying

"Equivalent Amount" means, in relation to
each Calculation Amount, an amount equal to
the sum for each of the Relevant Asset(s)
comprising the Entitlement in respect of such
Calculation Amount of the product of (i) the
Entitlement Ratio in relation to such Relevant
Asset(s) comprising the Entitlement multiplied
by (ii) the Underlying Closing Level of such
Relevant Asset(s) on the relevant Valuation
Date (converted into the Specified Currency)
(the "Entitlement Price").

"Entitlement Ratio" means, in respect of a
Relevant Asset comprising the Entitlement, the
number of shares or units or other measure of
such Relevant Asset comprising the
Entitlement.

"Entitlement Underlying" means any
underlying specified as such in the applicable
Final Terms.

1.2 Interest Amount

The Issuer will pay the relevant Interest
Amount on the Interest Payment Date.

Kosten und gerundet wie in diesem
Basisprospekt vorgesehen) einen Anspruch hat,
einschlieBlich aller Dokumente, durch die diese
Lieferungsmenge belegt wird; hierzu wird die
Menge des Maligeblichen Vermogenswerts
bestimmt als Betrag des Lieferungsbasiswert, fiir
dessen Ermittlung der Berechnungsbetrag
herangezogen ~ wird und  durch  den
Riickzahlungsanfangsstand des
Lieferungsbasiswerts geteilt wird (und auf
diejenige Anzahl von Dezimalstellen gerundet
wird, dic als "Rundungsregeln fiir die
Berechnung der Lieferungsmenge" in den
anwendbaren Bedingungen
festgelegt sind):

Endgiiltigen

Berechnungsbetrag

Riickzahlungsanfangsstand des Lieferungsbasiswerts

"Aquivalenter Betrag" bezeichnet in Bezug auf
jeden Berechnungsbetrag einen Betrag in Hohe
des Gesamtbetrags, der sich fiir jeden die
Lieferungsmenge fiir diesen Berechnungsbetrag
bildenden Maligeblichen Vermdgenswert als
Produkt aus (i) der Lieferungsquote in Bezug auf
den betreffenden MaBgeblichen Vermdgenswert
bzw. die betreffenden Malgeblichen
Vermogenswerte, welche die Lieferungsmenge
bilden, und (ii) dem Schlussstand des Basiswerts
des betreffenden MafBgeblichen
Vermogenswerts bzw. der betreffenden
MafBgeblichen Vermogenswerte am
maBgeblichen Bewertungstag (in die Festgelegte
Wihrung umgerechnet) ergibt (der
"Lieferungskurs").

"Lieferungsquote" bezeichnet in Bezug auf
einen die Lieferungsmenge  bildenden
MafBgeblichen Vermdgenswert die Anzahl von
Anteilen oder Einheiten (bzw. sonstige
MafBeinheiten) dieses MafBgeblichen
Vermogenswerts, welche die Lieferungsmenge
bilden.

"Lieferungsbasiswert" bezeichnet jeden als
solchen in den anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen aufgefiihrten Basiswert.

1.2 Zinsbetrag

Die Emittentin zahlt den maBgeblichen
Zinsbetrag am Zinszahlungstag.
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1.3 Redemption Amount or Entitlement
deliverable on the Maturity Date

(A) If a Redemption Barrier Event has not
occurred, the Issuer shall

pay any amount specified as "Redemption
Amount due where no Redemption Barrier
Event has occurred and no Redemption
Upper Barrier Event is specified" in the
applicable Final Terms.

(B) if a Redemption Barrier Event has
occurred, the Issuer shall

deliver the Entitlement in respect of each

Calculation Amount (the "Redemption
Amount").
2 Underlying Valuation Provisions

(a) Adjustments to Valuation Dates

(Scheduled Trading Days)

Subject as provided in the Underlying
Schedules applicable to the relevant
Underlying(s), any Specified Valuation Date(s)
shall be adjusted in accordance with the
following provisions:

If a Specified Valuation Date is not a
Scheduled Trading Day for the Underlying,
then the Valuation Date shall be the first
succeeding day immediately following such
Specified Valuation Date which is a Scheduled
Trading Day for the Underlying, unless in the
opinion of the Calculation Agent such day is a
Disrupted Day for the Underlying, in which
case Valuation and Settlement Condition 2(b)
(Adjustments to Valuation Dates (Disrupted
Days and Underlying Closing Levels)) below
or Valuation and Settlement Condition 2(d)
(Adjustment to Valuation Dates (Disrupted
Days and Underlying Levels)) below (as
applicable) or, as the case may be, the
provisions relating to adjustment to Valuation
Dates for Disrupted Days set out in the

1.3 Am Filligkeitstag zu liefernder

Riickzahlungsbetrag bzw. zu liefernde
Lieferungsmenge
(A) Wenn kein

Riickzahlungsbarrierenereignis eingetreten ist,

zahlt die Emittentin einen als "Filliger
Riickzahlungsbetrag falls kein
Riickzahlungsbarrierenereignis eingetreten
ist und kein Riickzahlungsbarrierenereignis
(Obere Barriere) festgelegt ist" in den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
aufgefiihrten Betrag.

(B) wenn ein
Riickzahlungsbarrierenereignis eingetreten ist,

liefert die Emittentin die Lieferungsmenge in
Bezug auf jeden Berechnungsbetrag (der
"Riickzahlungsbetrag").

2 Bestimmungen zur
Basiswertbewertung
(a) Anpassungen von Bewertungstagen

(Planmdflige Handelstage)

Ein Festgelegter Bewertungstag wird bzw.
Festgelegte Bewertungstage werden,
vorbehaltlich der Bestimmungen der fiir den
jeweiligen Basiswert bzw. die jeweiligen
Basiswerte geltenden Basiswert-Anhénge, nach
Mafgabe der folgenden Bestimmungen
angepasst:

Ist ein Festgelegter Bewertungstag kein
PlanméBiger Handelstag fiir den Basiswert, ist
der Bewertungstag der erste auf diesen
Festgelegten Bewertungstag unmittelbar
folgende Tag, der ein PlanméBiger Handelstag
fiir den Basiswert ist, es sei denn, dieser Tag ist
nach Ansicht der Berechnungsstelle ein
Storungstag fiir den Basiswert; in diesem Fall
findet die nachstechende Bewertungs- und
Abwicklungsbedingung 2(b) (dnpassungen von

Bewertungstagen (Storungstage und
Schlussstinde der Basiswerte)) bzw. die
nachstehende Bewertungs- und

Abwicklungsbedingung 2(d) (Anpassung von
Bewertungstagen (Storungstage und
Basiswertstinde)) (wie jeweils anwendbar) bzw.
finden die Bestimmungen iiber die Anpassung
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Underlying Schedules applicable to the
relevant Underlying(s), shall apply.

(b) Adjustments to Valuation Dates (Disrupted
Days and Underlying Closing Levels)

Subject as provided in the Underlying
Schedules applicable to the relevant
Underlying(s), any Specified Valuation Date(s)
(if applicable, as adjusted in accordance with
the provisions of Valuation and Settlement
Condition 2(a) (Adjustments to Valuation
Dates (Scheduled Trading Days)) above
and/or, as the case may be, the provisions of the
Underlying Schedules applicable to the
relevant Underlying(s)) shall be adjusted in
accordance with the following provisions:

If such Specified Valuation Date for such
Underlying is a Disrupted Day for such
Underlying, then the Valuation Date shall be
the earlier of: (I) the first succeeding day
immediately  following such  Specified
Valuation Date which is a Scheduled Trading
Day and which is not a Disrupted Day for the
Underlying; and (II) the Scheduled Trading
Day which is the Valuation Roll number of
Scheduled Trading Days immediately
following such Specified Valuation Date.

If the Valuation Date for any Underlying
determined as provided above would otherwise
fall on a day falling after the second Scheduled
Trading Day for such Underlying prior to the
date on which a relevant payment or delivery,
as applicable, is scheduled to be made under the
Securities, (the "Cut-off Valuation Date")
such Valuation Date shall be deemed to be the
Cut-off Valuation Date (notwithstanding that
such date is a Disrupted Day for such
Underlying) and the provisions of Valuation
and Settlement Condition 2(c)(ii) below shall
apply in respect thereof.

von Bewertungstagen
Storungstagen aus den fiir den jeweiligen
Basiswert bzw. die jeweiligen Basiswerte
geltenden Basiswert-Anhdngen Anwendung.

aufgrund von

(b)  Anpassungen  von
(Storungstage  und  Schlussstinde  der

Bewertungstagen

Basiswerte)
Die Anpassung eines Festgelegten
Bewertungstags bzw. Festgelegter

Bewertungstage (ggf. wie nach Mafigabe der
Bestimmungen der vorstehenden Bedingung
2(a) und/oder der Bestimmungen der fiir den
jeweiligen Basiswert bzw. die jeweiligen
Basiswerte  geltenden  Basiswert-Anhénge
angepasst) erfolgt, vorbehaltlich der
Bestimmungen der fiir den jeweiligen Basiswert
bzw. die jeweiligen Basiswerte geltenden
Basiswert-Anhénge, nach MaBgabe der
folgenden Bestimmungen:

Ist dieser Festgelegte Bewertungstag fiir diesen
Basiswert ein Storungstag fiir diesen Basiswert,
ist der Bewertungstag der jeweils frithere der
folgenden Termine: (I) der erste auf diesen
Festgelegten Bewertungstag unmittelbar
folgende Tag, der ein PlanméBiger Handelstag,
jedoch kein Storungstag fiir den Basiswert ist,
oder (II) der PlanmifBige Handelstag, der die
Anzahl von PlanméaBigen Handelstagen an
Bewertungsverschiebungen unmittelbar nach
diesem Festgelegten Bewertungstag folgt.

Wiirde der gemd den  vorstechenden
Bestimmungen festgestellte Bewertungstag fiir
einen Basiswert ansonsten auf einen Tag nach
dem zweiten PlanmaBigen Handelstag fiir diesen
Basiswert vor dem Termin, an dem eine
entsprechende Zahlung bzw. Lieferung im
Rahmen der Wertpapiere planmiBig erfolgen
soll, fallen (der "Bewertungsstichtag"), gilt
dieser Bewertungstag als der
Bewertungsstichtag (ungeachtet der Tatsache,
dass dieser Tag ein Storungstag fiir diesen
Basiswert ist) und die Bestimmungen der
nachstehenden
Abwicklungsbedingung

diesbeziiglich Anwendung.

Bewertungs- und

2(e)(ii)

finden

- 86 -



BBVA

(c) Adjustments  to
(Calculation
Underlying Closing Levels)

Valuation Dates

Agent's  determination  of

(i) If the Valuation Date for any Underlying (as
determined in accordance with Valuation and
Settlement Condition 2(b) (Adjustments to
Valuation Dates (Disrupted Days and
Underlying Closing Levels)) above) is a
Disrupted Day for such Underlying, then
(unless otherwise specified in the Underlying
Schedule applicable to such Underlying) the
Calculation Agent shall determine in its
reasonable discretion (billiges Ermessen, § 317
of the German Civil Code (BGB)) the
Underlying Closing Level of such Underlying
on such Valuation Date of the Underlying
Closing Level of such Underlying at the
Valuation Time (where relevant) on or for such
day.

(i1) If the Valuation Date for any Underlying
(as determined in accordance with Valuation
and Settlement Condition 2(b) (Adjustments to
Valuation Dates (Disrupted Days and
Underlying Closing Levels)) above) is
determined to occur on the Cut-off Valuation
Date for such Underlying, then (unless
otherwise specified in the Underlying Schedule
applicable to such Underlying) the Calculation
Agent shall determine in its reasonable
discretion (billiges Ermessen, § 317 of the
German Civil Code (BGB)) the Underlying
Closing Level of such Underlying on such Cut-
off Valuation Date of the Underlying Closing
Level of such Underlying at the Valuation
Time (where relevant) on or for such day.

(d) Adjustment to  Valuation Dates

(Disrupted Days and Underlying Levels)

If the Calculation Agent determines that the
Underlying Level of an Underlying cannot be
determined at any time on any Valuation Date
by reason of the occurrence of an event giving
rise to a Disrupted Day, then the Underlying
Level at such time on such day shall be
disregarded for the purposes of determining
any amounts payable and/or deliverable in
respect of the Securities.

(c) Anpassungen von Bewertungstagen
(Feststellung von Schlussstinden der Basiswerte
durch die Berechnungsstelle)

(i) Ist der (nach Mafligabe der vorstehenden
Bedingung 2(b) festgestellte) Bewertungstag fiir
einen Basiswert ein Stérungstag flir diesen
Basiswert, stellt die Berechnungsstelle (sofern in
dem fir diesen Basiswert geltenden
Basiswertanhang nichts anderes angegeben ist)
den Schlussstand des Basiswerts dieses
Basiswerts an diesem Bewertungstag anhand
eines durch sie nach billigen Ermessen (§ 317
BGB) geschitzten Schlussstands des Basiswerts
fiir diesen Basiswert zur Bewertungszeit (sofern
anwendbar) an oder fiir einen solchen Tag fest.

(i1) Wurde hinsichtlich des (nach Maflgabe der
vorstehenden Bedingung 2(b) (dnpassungen von
Bewertungstagen (Storungstage und
Schlussstinde der Basiswerte)) festgestellten)
Bewertungstags fiir einen Basiswert festgestellt,
dass dieser auf den Bewertungsstichtag fiir
diesen Basiswert fallt, stellt die
Berechnungsstelle (sofern in dem fiir diesen
Basiswert geltenden Basiswertanhang nichts
anderes angegeben ist) den Schlussstand des
Basiswerts dieses Basiswerts an diesem
Bewertungsstichtag  nach  ihrem  billigen
Ermessen anhand eines durch sie nach billigem
Ermessen (§ 317 BGB)  geschitzten
Schlussstands des Basiswerts flir diesen
Basiswert  zur  Bewertungszeit  (sofern
anwendbar) an oder fiir einen solchen Tag fest.

(d) Anpassung  von  Bewertungstagen

(Storungstage und Basiswertstinde)

Stellt die Berechnungsstelle fest, dass der
Basiswertstand eines Basiswerts zu irgendeinem
Zeitpunkt an einem Bewertungstag aufgrund des
Eintritts eines zu einem Storungstag fiihrenden
Ereignisses nicht ermittelt werden kann, wird
der Basiswertstand zu diesem Zeitpunkt an
diesem Tag bei der Feststellung in Bezug auf die
Wertpapiere zu zahlenden Betragen und/oder zu
liefernden Mengen nicht berticksichtigt.
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(e) Adjustment Events

If in the determination of the Calculation Agent
any Adjustment Event occurs, then (subject to
the provisions of the Underlying Schedule
applicable to such Underlying) the Calculation
Agent shall (i) make such adjustment to the
terms of the Securities as the Calculation Agent
determines necessary or appropriate to account
for the effect of such Adjustment Event subject
to the provisions (if any) of such Underlying
Schedule and (ii) determine the effective date
of each such adjustment.

Any adjustment pursuant to the above may
include a "monetisation" of the Securities.
Where the Securities are monetised, (i) the
Calculation Agent will determine the value in
the Specified Currency (the "Monetised
Amount") of the bond component and the
embedded derivative(s) comprising the
Securities on a date selected by the Calculation
Agent (the "Monetisation Valuation Date"),
(i1) any future amounts in respect of interest (if
any) and the Final Redemption Amount will no
longer be payable and (iii) the Securities will
instead pay on the Maturity Date an amount
equal to (a) the Monetised Amount plus (b)
interest accrued on such amount at the
overnight rate relating to the Specified
Currency (being, in the case of Dual Currency
Securities, the Denomination Currency)
selected by the Calculation Agent which shall
accrue during the period from (and including)
the Monetisation Valuation Date to (but
excluding) the Maturity Date.

If Increased Cost of Hedging occurs, the
Calculation  Agent may  adjust its
determinations in its reasonable discretion
(billiges Ermessen, § 317 of the German Civil
Code (BGB)) to pass onto Securityholders the
relevant increased cost of hedging, which
adjustment may include, but is not limited to,
reducing any of the amounts which would
otherwise be payable under the Securities or

(e) Anpassungsereignisse

Stellt die Berechnungsstelle den Eintritt eines
Anpassungsereignisses  fest, wird  sie
(vorbehaltlich der Bestimmungen des fiir den
betreffenden Basiswert geltenden
Basiswertanhangs) (i) diejenige Anpassung der
Bedingungen der Wertpapiere vornehmen, die
sie fir erforderlich oder zweckméBig halt, um
der Auswirkung dieses Anpassungsereignisses,
ggf. vorbehaltlich der Bestimmungen des
betreffenden Basiswertanhangs, Rechnung zu
tragen, und (ii) den Termin bestimmen, an dem
jede solche Anpassung wirksam wird.

Eine Anpassung gemidl den vorstehenden
Bestimmungen kann eine "Monetarisierung" der
Wertpapiere umfassen. Sofern die Wertpapiere
monetarisiert sind, @) stellt die
Berechnungsstelle den Wert der
Anleihekomponente und des eingebetteten
Derivats bzw. der eingebetteten Derivate, aus
denen die Wertpapiere bestehen, in der
Festgelegten Wiéhrung (der "Monetarisierte
Wert") an einem von der Berechnungsstelle
bestimmten Tag (der
"Monetarisierungsbewertungstag") fest, (ii)
sind etwaige kiinftige Betrige in Bezug auf
Zinsen und der Finale Riickzahlungsbetrag nicht
mehr zu zahlen und (iii) wird stattdessen fiir die
Wertpapiere am Filligkeitstag ein Betrag
gezahlt, der (a) dem Monetarisierten Wert
entspricht, zuziiglich (b) Zinsen, die fiir diesen
Monetarisierten Wert zum Tagesgeldsatz,
bezogen auf die von der Berechnungsstelle
bestimmte  Festgelegte =~ Wihrung (bei
Doppelwéhrungswertpapieren ist dies die
Nennwihrung) im  Zeitraum ab  dem
Monetarisierungsbewertungstag (einschlieBlich)
Filligkeitstag ~ (ausschlieBlich)
angefallen sind.

bis zum

Bei Vorliegen Erhohter Hedgingkosten kann die
Berechnungsstelle ihre Feststellungen nach
ihrem billigen Ermessen (§ 317 BGB) anpassen,
um die jeweiligen erhohten Hedgingkosten an
die Wertpapierinhaber weiterzugeben; eine
solche Anpassung kann u. a. eine Reduzierung
der andernfalls im Rahmen der Wertpapiere zu
zahlenden Betrdge oder eine Reduzierung der
Anzahl der andernfalls im Rahmen der
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reducing the number of any Relevant Assets
which would otherwise be deliverable under
the Securities.

If so specified in the relevant Underlying
Schedule, any adjustment(s) made by the
Calculation Agent in response to an
Adjustment Event may include a substitution of
the relevant Underlying or other asset as
specified in the Underlying Schedule
applicable to the relevant Underlying and the
Calculation Agent may make such other
adjustments to the terms of the Securities as it
deems necessary or appropriate in relation to
such substitution.

1)) Early Redemption Events

If, in the determination of the Calculation
Agent, any Early Redemption Event occurs,
then (subject to the provisions of the
Underlying Schedule) all (but not some only)
of the Securities will be redeemed on a day
selected by the Issuer, each Calculation
Amount being redeemed by payment of an
amount equal to the Early Redemption Amount
specified as such for the event giving rise to the
occurrence of the Early Redemption Event in
the relevant Underlying Schedule.

(g) Correction of published or announced
prices or levels

In the event that any level, price, rate or value
(as applicable) of an Underlying for any time
on any day which is published or announced by
or on behalf of the person or entity responsible
for such publication or announcement and
which is used for any calculation or
determination made in respect of the Securities
is subsequently corrected, and the correction
(the "Corrected Level") is published by or on
behalf of such person or entity within the
relevant Correction Period after the original
publication (and at least two Business Days
prior to the relevant date on which a payment
or delivery is scheduled to be made under the

Wertpapiere zu liefernden Mafgeblichen
Vermogenswerte umfassen, ist darauf jedoch
nicht beschrénkt.

Soweit in dem mafgeblichen Basiswertanhang
angegeben, konnen von der Berechnungsstelle
als Reaktion auf ein Anpassungsereignis
vorgenommene  Anpassungen auch  die
Ersetzung des mafigeblichen Basiswerts oder
des sonstigen, im fiir den jeweiligen Basiswert
geltenden  Basiswertanhang  angegebenen
Vermogenswerts umfassen; dabei kann die
Berechnungsstelle diejenigen sonstigen
Anpassungen an den Bedingungen der
Wertpapiere  vornehmen, die sie im
Zusammenhang mit dieser Ersetzung fiir
erforderlich oder zweckméaBig hlt.

1)) Vorzeitige Riickzahlungsereignisse

Stellt die Berechnungsstelle den Eintritt eines
Vorzeitigen  Riickzahlungsereignisses  fest,
werden (vorbehaltlich der Bestimmungen des
Basiswertanhangs) die Wertpapiere in ihrer
Gesamtheit  (jedoch nicht nur einzelne
Wertpapiere) an einem von der Emittentin
bestimmten Tag zuriickgezahlt; dabei erfolgt die
Riickzahlung aller Berechnungsbetrige jeweils
durch Zahlung eines Betrags in Hohe des
Vorzeitigen Riickzahlungsbetrags, der als
solcher fiir das zum Eintritt eines Vorzeitigen
Riickzahlungsereignisses fiihrende Ereignis in
dem maBgeblichen Basiswertanhang angegeben
ist.

(g) Korrektur verdffentlichter oder bekannt
gegebener Kurse oder Stinde

Fiir den Fall, dass ein Stand, Kurs, Satz bzw.
Wert (wie jeweils anwendbar) eines Basiswerts
zu irgendeinem Zeitpunkt an irgendeinem Tag,
der von oder im Auftrag der fiir diese
Veroffentlichung oder Bekanntgabe zustéindigen
natiirlichen oder juristischen Person
verdffentlicht oder bekannt gegeben und fiir eine
Berechnung oder Festlegung in Bezug auf die
Wertpapiere  herangezogen  wird,  spiter
korrigiert wird und diese Korrektur (der
"Korrigierte Stand") von oder im Auftrag
dieser natiirlichen oder juristischen Person
innerhalb des maf3geblichen Korrekturzeitraums
nach der urspriinglichen Verdffentlichung (und
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Securities) (the  "Relevant Scheduled
Payment Date"), then such Corrected Level
shall be deemed to be the level, price, rate or
value for the relevant Underlying for the
relevant time on the relevant day and the
Calculation Agent shall use such Corrected
Level in determining any amounts payable
and/or deliverable in respect of the Securities.

Corrections published after the day which is
two Business Days prior to the Relevant
Scheduled Payment Date shall be disregarded
by the Calculation Agent for the purposes of
determining any such amounts payable and/or
deliverable under the Securities.

(h) Notifications

The Calculation Agent shall notify the Issuer
and each Paying Agent of any determination
made by it in accordance with this Valuation
and Settlement Condition and the action that it
proposes to take in respect of any such
determination. The Issuer shall notify the
Securityholders thereof as soon as reasonably
practicable thereafter in accordance with
General Condition 10 (Nofices). Failure by the
Calculation Agent to notify the Issuer or any
Paying Agent or failure by the Issuer to notify
the Securityholders of any such determination
will not affect the validity of any such
determination.

(i) Definitions

"Additional Adjustment Event" means, in
respect of an Underlying, each event specified
as such in the Underlying Schedule applicable
to such Underlying.

"Adjustment Event" means, in respect of an
Underlying, the occurrence at any time of a
Change in Law, a Hedging Disruption, an
Increased Cost of Hedging or any Additional

mindestens zwei Geschiftstage vor dem
malgeblichen Termin, an dem eine Zahlung
oder Lieferung im Rahmen der Wertpapiere
planméBig erfolgen soll) (der "Mafigebliche
Planméflige Zahlungstag") verdffentlicht wird,
gilt dieser Korrigierte Stand als der Stand, Kurs,
Satz bzw. Wert des jeweiligen Basiswerts zu
dem  betreffenden  Zeitpunkt an dem
betreffenden Tag, und die Berechnungsstelle
wird diesen Korrigierten Stand fiir die
Feststellung von in Bezug auf die Wertpapiere
zu zahlenden Betrdgen und/oder zu liefernden
Mengen heranziehen.

Korrekturen, die nach dem Tag veroffentlicht
werden, der zwei Geschiftstage vor dem
Mafgeblichen PlanméBigen Zahlungstag liegt,
werden von der Berechnungsstelle bei der
Feststellung dieser im Rahmen der Wertpapiere
zu zahlenden Betrdge und/oder zu liefernden
Mengen nicht beriicksichtigt.

(h) Benachrichtigungen

Die Berechnungsstelle informiert die Emittentin
und jede Zahlstelle iiber jede von ihr nach
MalBgabe dieser Bedingung  getroffene
Festlegung sowie iiber die MaBBnahmen, deren
Vornahme sie hinsichtlich der Festlegung
vorschldgt. Die Emittentin informiert hieriiber
anschlieBend die Wertpapierinhaber nach
Mafgabe der Bedingung 10 (Mitteilungen) der
Allgemeinen  Bedingungen, sobald dies
verniinftigerweise praktikabel ist. Versdumt es
die Berechnungsstelle, die Emittentin oder eine
Zahlstelle iiber eine Festlegung zu informieren,
oder versaumt es die Emittentin, die
Wertpapierinhaber iiber eine Festlegung zu
informieren, wird dadurch die Wirksamkeit der
Festlegung nicht beeintréchtigt.

(i) Definitionen

"Zusitzliches Anpassungsereignis" bezeichnet
in Bezug auf einen Basiswert jedes Ereignis, das
in dem fiir diesen Basiswert geltenden
Basiswertanhang als solches angegeben ist.

"Anpassungsereignis" bedeutet in Bezug auf
einen Basiswert, dass zu irgendeinem Zeitpunkt
eine Gesetzesdnderung, eine Hedgingstérung,
Erhohte Hedgingkosten oder ein fiir diesen
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Adjustment  Event
Underlying.

applicable to such

"Change in Law" means, that (a) due to the
adoption of or any change in any applicable
law, rule, order, directive or regulation
(including, without limitation, any tax law), or
(b) due to the promulgation of or any change in
the interpretation by any court, tribunal or
regulatory  authority = with  competent
jurisdiction of any applicable law or regulation,
(including any action taken by a taxing
authority), the Calculation Agent determines
that:

6)] holding, acquiring or disposing of any
Hedging Position becomes or will become
unlawful, illegal or otherwise prohibited in
whole or in part, and such unlawfulness,
illegality or prohibition cannot be cured or
avoided by the Issuer (or its agents) taking all
commercially reasonable measures available to
it (including that any such measures will not
result in the Issuer (or its agents) incurring a
material loss); or

(ii) the Issuer will incur a materially
increased cost in performing its obligations in
relation to the Securities (including without
limitation due to any increase in tax liability,
decrease in tax benefit or other adverse effect
on the tax position of any relevant Hedging
Party) which cannot be avoided by the Issuer
(or its agents) taking reasonable measures
available to it (as determined by the Issuer) and
for which it (or its agents) will not suffer a
material loss.

"Correction Period" shall, in respect of an
Underlying, have the meaning given to it in the
Underlying Schedule applicable to such
Underlying.

"Early Redemption Event" means, in respect
of an Underlying, following the occurrence of

Basiswert einschligiges Zusétzliches

Anpassungsereignis vorliegen.

"Gesetzesinderung" bedeutet, dass die
Berechnungsstelle (a) aufgrund der Einfithrung
oder Anderung anwendbarer Gesetze, Normen,
Verordnungen, Richtlinien oder Vorschriften
(insbesondere steuerrechtlicher Vorschriften)
oder (b) aufgrund des Erlasses anwendbarer
Gesetze oder Vorschriften (einschlieBlich
MaBnahmen von Steuerbehdrden) oder einer
Anderung von deren Auslegung durch
zustindige Gerichte, rechtsprechende Stellen
oder Aufsichtsbehorden feststellt, dass:

(i) das Halten, der Erwerb oder die
Verduflerung einer Hedgingposition ganz oder
teilweise unzulédssig, rechtswidrig oder aus
einem anderen Grund verboten ist oder sein
wird, wobei der Emittentin (oder ihren
Beauftragten) die Heilung dieser Unzuléssigkeit
bzw. Rechtswidrigkeit bzw. die Vermeidung
dieses Verbots durch die Vornahme aller ihr zur
Verfiigung stehenden, wirtschaftlich
angemessenen Mafinahmen (dies beinhaltet,
dass diese MaBnahmen zu keinem wesentlichen
Verlust der Emittentin (oder ihrer Beauftragten)
fithren), nicht mdglich ist; oder

(ii) der Emittentin bei der Erfiillung ihrer
Verpflichtungen im Zusammenhang mit den
Wertpapieren (u. a. aufgrund hoherer
Steuerverbindlichkeiten, geringerer
Steuervorteile oder sonstiger nachteiliger
Auswirkungen auf die Steuersituation einer
maBgeblichen = Hedgingpartei) = wesentlich
erhohte Kosten entstehen werden, die von der
Emittentin (oder ihren Beauftragten) durch die
Vornahme verniinftiger MaBnahmen, die der
Emittentin (nach deren eigener Feststellung) zur
Verfiigung stechen und nicht zu einem
wesentlichen Verlust der Emittentin (oder ihrer
Beauftragten) fiihren, nicht vermieden werden
konnen.

"Korrekturzeitraum" hat in Bezug auf einen
Basiswert die diesem Begriff in dem fiir diesen
Basiswert geltenden Basiswertanhang
zugewiesene Bedeutung.

"Vorzeitiges Riickzahlungsereignis" bedeutet
in Bezug auf einen Basiswert, dass die
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an Adjustment Event in respect of such
Underlying, the Calculation Agent determines
that no adjustment or substitution can
reasonably be made under this Condition 2 to
account for the effect of such Adjustment
Event.

"Electronic Page" means, in respect of an
Underlying and any component of such
Underlying (described in the relevant
Underlying Schedule), the electronic page or
source for such Underlying or such component,
or either (i) any successor electronic page or
source or information vendor or provider that
has been designated by the sponsor of the
original electronic page or source; or (ii) if such
sponsor has not officially designated a
successor electronic page or source or
information vendor or provider, the successor
electronic page or source or information vendor
or provider designated by the relevant
information vendor or provider (if different
from such sponsor) or any alternative
electronic page or source designated by the
Calculation Agent. If, in the case of (i) and (ii),
the Calculation Agent determines that it is not
necessary or appropriate for the Electronic
Page to be any such successor electronic page
or source or information vendor or provider,
then the Electronic Page may be either the
originally designated electronic page or source
or such other electronic page or source as
selected by the Calculation Agent. Where more
than one Electronic Page is specified in respect
of an Underlying and/or any component of the
Underlying (as described in the relevant
Underlying Schedule), then the provisions of
the preceding sentence shall be construed
accordingly and (i) if there is any discrepancy
between any relevant price or level displayed
on the relevant Electronic Pages for any
Valuation Date, the relevant price or level
selected by the Calculation Agent shall be used
for such Valuation Date; and (ii) if any relevant
price or level is not published on all of such
Electronic Pages but is published on one or
more of such Electronic Pages, the Calculation
Agent shall use such published price or level
for the purpose of determining any calculation
or determination in respect of the Securities and

Berechnungsstelle nach dem Eintritt eines
Anpassungsereignisses in Bezug auf diesen
Basiswert  feststellt, dass gemél dieser
Bedingung verniinftigerweise keine Anpassung
oder Ersetzung vorgenommen werden kann, um
der Auswirkung dieses Anpassungsereignisses
Rechnung zu tragen.

"Elektronische Seite" bezeichnet in Bezug auf
einen Basiswert und einen Bestandteil dieses
Basiswerts (der in dem malgeblichen
Basiswertanhang  beschrieben  wird)  die
elektronische Seite oder Quelle fiir diesen
Basiswert oder diesen Bestandteil oder (i) eine
nachfolgende elektronische Seite oder Quelle
oder einen nachfolgenden
Informationsverkdufer oder -dienstleister, die
bzw. den der Anbieter der urspriinglichen
elektronischen Seite oder Quelle benannt hat,
oder (ii), falls dieser Anbieter keine
nachfolgende elektronische Seite oder Quelle
bzw. keinen nachfolgenden
Informationsverkdufer  oder  -dienstleister
offiziell benannt hat, die nachfolgende
elektronische Seite oder Quelle oder den
nachfolgenden Informationsverkdufer oder -
dienstleister, die bzw. den der jeweilige
Informationsverkdufer  oder  -dienstleister
(sofern es sich dabei nicht um den Anbieter
selbst handelt) benannt hat, oder eine alternative,
von der Berechnungsstelle benannte
elektronische Seite oder Quelle. Sofern die
Berechnungsstelle in den Féllen (i) und (ii)
festlegt, dass es nicht notwendig oder
zweckméBig ist, dass die Elektronische Seite
eine nachfolgende elektronische Seite oder
Quelle bzw. ein nachfolgender
Informationsverkdufer oder -dienstleister ist,
kann die Elektronische Seite entweder die
urspriinglich benannte elektronische Seite oder
Quelle oder eine andere, von der
Berechnungsstelle gewéhlte elektronische Seite
oder Quelle sein. Sofern fiir einen Basiswert
und/oder einen Bestandteil des Basiswerts (wie
in dem maligeblichen Basiswertanhang
beschrieben) mehr als eine Elektronische Seite
angegeben ist, sind die Bestimmungen des
vorstehenden Satzes entsprechend auszulegen;
wenn (i) sich fiir einen Bewertungstag eine
Abweichung zwischen einem auf den jeweiligen

Elektronischen Seiten angezeigten
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no Disrupted Day shall be deemed to have
occurred in respect of the failure to publish on
the other Electronic Page(s).

"Fair Market Value" means an amount in the
Specified Currency determined by the
Calculation Agent which represents the fair
market value of such Calculation Amount,
including any due and payable interest
amounts, on a day selected by the Issuer and in
case the fair market value is calculated pursuant
to General Condition 7 (Events of Default), no
account shall be taken of the financial condition
of the Issuer which shall be presumed to be able
to perform fully its obligations in respect of the
Securities.

The "fair market value" of a Calculation
Amount is determined in the reasonable
discretion (billiges Ermessen, § 317 of the
German Civil Code (BGB)) of the Calculation
Agent and when determining such value the
Calculation Agent will take into consideration
the following values:

(1) the sum of two components relating to the
Securities (i) a bond component and (ii) an
embedded derivative(s) or option component.
The value of the bond component will be
determined based on the present value of the
stream of cash payments associated with a
conventional bond of an amount equal to the
then outstanding aggregate principal amount of
the Securities discounted by a prevailing
internal funding rate (which may be adjusted by
a spread) for a term equal to that then
outstanding of the Securities. The value of the

maBgeblichen Kurs oder Stand ergibt, wird der
von der  Berechnungsstelle gewihlte
maBgebliche Kurs oder Stand fiir diesen
Bewertungstag herangezogen; wenn (ii) ein
maBgeblicher Kurs oder Stand nicht auf all
diesen Elektronischen Seiten, sondern auf einer
oder mehreren dieser Elektronischen Seiten
veroffentlicht wird, zieht die Berechnungsstelle
diesen verdffentlichten Kurs oder Stand fiir die
Ermittlung einer Berechnung oder Festlegung in
Bezug auf die Wertpapiere heran, ohne dass
aufgrund des Versdumnisses einer
Veroffentlichung  auf  der/den  anderen
Elektronischen Seite(n) ein Stdrungstag als
eingetreten gilt.

"Fairer Marktwert" bezeichnet einen durch die
Berechnungsstelle ermittelten Betrag in der
Festgelegten Wéhrung, der den fairen Marktwert
des Berechnungsbetrags an einem von der
Emittentin gewihlten Tag darstellt,
einschlieBlich sdmtlicher félliger und zahlbarer
Zinsbetrdge, wobei im Fall einer Berechnung
des fairen Marktwerts gemdfl Bedingung 7
(Kiindigungsereignisse) die Finanzlage der
Emittentin, von der angenommen wird, dass sie
ihre Verpflichtungen im Hinblick auf die
Wertpapiere vollstindig erfiillen kann, nicht
beriicksichtigt wird.

Der "faire Marktwert" eines Berechnungsbetrags
wird nach billigem Ermessen (§ 317 BGB) der
Berechnungsstelle  ermittelt, wobei  die
Berechnungsstelle bei der Ermittlung dieses
Werts die folgenden Werte beriicksichtigt:

(i) dic Summe zweier auf die Wertpapiere
bezogener Komponenten, und zwar (i) einer
Anleihekomponente und (ii) einer Eingebettete-
Derivate-Komponente oder
Optionskomponente. Der Wert der
Anleihekomponente wird auf Basis des Barwerts
des mit einer herkdmmlichen Anleihe
verbundenen Barzahlungsstroms bestimmt,
wobei der Betrag der Anleihe dem zum
jeweiligen Zeitpunkt ausstehenden, mit einem
iiblichen internen (ggf. um einen Spread
angepassten) Finanzierungssatz abgezinsten
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embedded derivative component will be
determined based on internal pricing models
which will take into account certain parameters
that the Calculation Agent determines
appropriate (including, without limitation,
factors such as expected interest and dividend
rates; and the value, price or level and volatility
of any relevant Underlying(s) or other
reference item or any futures or options relating
to any of them); and/or

(ii) the value of the Securities as determined
using any such other factors as the Calculation
Agent deems relevant, including but not limited
to the time remaining to maturity of the
Securities, the interest rates at which banks
lend to each other, the interest rate which the
Issuer (or its Affiliates) is charged to borrow
cash, if the Securities are linked to one or more
Underlying(s) or other reference asset(s), the
value, expected future performance and/or
volatility of such Underlying(s) or other
reference asset(s) and any other information the
Calculation Agent deems relevant (including,
but not limited to the circumstances that
resulted in the events
redemption).

causing such

Such values, along with deductions for any
fees, costs or commissions in connection with
the issue of the Securities and the cost of
entering into any underlying and/or related
hedging and funding arrangements in respect of
the Securities are expected to have been
relevant pricing factors taken into account at or
around the trade date to enable the Issuer to
determine the terms on which it can issue the
Securities on the Issue Date and are therefore
relevant factors in determining any Early
Redemption Amount.

Gesamtnennbetrag der Wertpapiere und die
Laufzeit der Anleihe der zum jeweiligen
Zeitpunkt  verbleibenden Restlaufzeit der
Wertpapiere  entspricht. Der Wert der
Eingebettete-Derivate-Komponente wird auf
Basis interner Preisbildungsmodelle bestimmit,
die gewisse von der Berechnungsstelle als
angemessen festlegte Parameter beriicksichtigen
(darunter Faktoren wie zu erwartende Zins- und
Dividendensitze sowie der Wert, Kurs oder
Stand und die Volatilitidt eines mafBgeblichen
Basiswerts bzw. maf3geblicher Basiswerte, eines
sonstigen Referenzgegenstands oder darauf
bezogener Futures oder Optionen); und/oder

(i) den Wert der Wertpapiere, der unter
Verwendung  jeglicher anderer Faktoren
bestimmt wird, die die Berechnungsstelle als
maBgeblich erachtet, darunter die bis zur
Falligkeit der Wertpapiere verbleibende Zeit, die
Zinssétze, zu denen Banken untereinander Geld
verleihen, der Zinssatz, der der Emittentin (oder
ihren Verbundenen Unternehmen) fiir die
Aufnahme von Geldern berechnet wird und, falls
die Wertpapiere auf einen oder mehrere
Basiswerte oder sonstige
Referenzvermogenswerte bezogen sind, der
Wert, die erwartete zukiinftige Wertentwicklung
und/oder die Volatilitit dieses Basiswerts bzw.
dieser Basiswerte oder dieses sonstigen
Referenzvermogenswerts bzw. dieser sonstigen
Referenzvermogenswerte  sowie  sidmtliche
Informationen, die die
Berechnungsstelle als mafgeblich erachtet
(darunter die Umstdnde, die zu den die
Riickzahlung  verursachenden  Ereignissen
gefiihrt haben).

weiteren

Es wird erwartet, dass diese Werte zusammen
mit den Abziigen fiir Gebiihren, Kosten oder
Provisionen im Zusammenhang mit der
Emission der Wertpapiere sowie den Kosten fiir
den Abschluss von den Wertpapieren zugrunde
liegenden und/oder mit den Wertpapieren in
Zusammenhang stehenden Hedginggeschiften
und Finanzierungsvereinbarungen als
malgebliche Preisbildungsfaktoren am oder um
den Handelstag berticksichtigt wurden, um der
Emittentin die Festlegung der Bedingungen zu
ermoglichen, zu denen sie die Wertpapiere am
Ausgabetag ausgeben kann, weshalb es sich
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"Hedge Costs" means the cost to the Issuer
and/or its affiliates of unwinding any
underlying related hedging arrangements as
determined by the Calculation Agent.

"Option" means, in respect of the Calculation
Amount, the option component or embedded
derivative(s) in respect of (i) the principal
amount of the Securities equal to such
Calculation Amount and/or (ii) the interest
element relating to the Calculation Amount
which provides exposure to the Underlying(s)
(if any), the terms of which are fixed on the
trade date (as determined by the Calculation
Agent) in order to enable the Issuer to issue
such Security at the relevant price and on the
relevant terms. For the avoidance of doubt, the
bond component in respect of the principal
amount of the Securities is excluded from the
Option.

"Option Value" means, in respect of such
Calculation Amount, the value (if any) of the
Option in respect thereof, subject to a minimum
of zero, as calculated by the Calculation Agent
on such day and time as selected by the
Calculation Agent at or around the time notice
of early redemption is given by reference to
such factors as the Calculation Agent considers
to be appropriate including, without limitation:

6)] market prices or values for the
Underlying and other relevant economic
variables (such as: interest rates; dividend
rates; financing costs; the value, price or level
of any relevant Underlying(s) or other
reference asset(s) and any futures or options
relating to any of them; the volatility of any
relevant Underlying(s) or other reference
asset(s); and exchange rates (if applicable));

dabei um malgebliche Faktoren fiir die
Bestimmung eines jeglichen Vorzeitigen
Riickzahlungsbetrags handelt.

"Hedgingkosten" bezeichnet die Kosten, die der
Emittentin  und/oder ihren  verbundenen
Unternehmen durch die Auflésung von
zugrundeliegenden
Absicherungsvereinbarungen, wie durch die
Berechnungsstelle bestimmt, entstehen.

"Option" bezeichnet in Bezug auf den
Berechnungsbetrag die  Optionskomponente
oder das eingebettete Derivat bzw. die
eingebetteten Derivate in Bezug auf (i) den
diesem Berechnungsbetrag entsprechenden
Nennbetrag der Wertpapiere und/oder (ii) den
Zinsbestandteil in  Bezug auf  den
Berechnungsbetrag, der eine Partizipation an
einem etwaigen Basiswert bzw. an etwaigen
Basiswerten ermdglicht; deren Bedingungen
werden am Handelstag (wie von der
Berechnungsstelle bestimmt) festgelegt, um der
Emittentin die Emission des Wertpapiers zum
malgeblichen Preis und zu den mafBigeblichen
Bedingungen zu ermdglichen. Zur Klarstellung:
Die Anleihekomponente in Bezug auf den
Nennbetrag der Wertpapiere ist von der Option
ausgeschlossen.

"Optionswert" bezeichnet in Bezug auf den
Berechnungsbetrag den etwaigen Wert der
darauf bezogenen Option, der einem
Mindestwert von Null unterliegt und den die
Berechnungsstelle an einem von ihr gewéhlten
Tag und Zeitpunkt berechnet, der am oder um
den Zeitpunkt liegt, an dem eine Mitteilung liber
eine Vorzeitige Riickzahlung unter Bezugnahme
auf Faktoren ergeht, die die Berechnungsstelle
als angemessen erachtet, darunter:

(i) Marktpreise oder -werte des Basiswerts
und weitere relevante wirtschaftliche Variablen
(z. B. Zinssétze; Dividendensitze;

Finanzierungskosten; der Wert, Kurs oder Stand
eines mafgeblichen  Basiswerts bzw.
malgeblicher Basiswerte oder eines sonstigen
Referenzvermogenswerts bzw. sonstiger
Referenzvermdgenswerte und darauf bezogener
Futures oder Optionen; die Volatilitit eines
maligeblichen Basiswerts bzw. mafBgeblicher
Basiswerte oder eines sonstigen
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(ii) the time remaining to maturity of the
Securities had they remained outstanding to
scheduled maturity;

(ii1) internal pricing models; and

(iv) prices at which other market
participants might bid for the Option.

"Hedging Disruption” means, that any
Hedging Party is unable or would be unable,
after using commercially reasonable efforts to
(i) acquire, establish, re-establish, substitute,
maintain, unwind or dispose of any
transaction(s) or asset(s) that the Calculation
Agent deems necessary to hedge or be able to
hedge the price risk of the Issuer issuing and
performing its obligations under the Securities;
or (ii) realise, recover or remit the proceeds of
any such transaction(s) or asset(s).

"Hedging Party" means any party which
enters into any arrangement which hedges or is
intended to hedge, individually or on a
portfolio (or "book") basis, the Securities,
which party may be the Issuer and/or any of its
Affiliates and/or any other party or parties, as
determined by the Calculation Agent.

"Hedging Position" means any one or more of
(i) positions or contracts (as applicable) in
securities, futures contracts, options contracts,
other derivative contracts or foreign exchange;
(i1) stock loan transactions; or (iii) other
instruments or arrangements (however
described) entered into by a Hedging Party in
order to hedge, individually or on a portfolio
(or "book") basis, the Securities.

Referenzvermogenswerts bzw. sonstiger
Referenzvermdgenswerte sowie ggf.
Umtauschkurse);

(ii) die verbleibende Zeit bis zur Filligkeit
der Wertpapiere, wenn sie bis zur planméfigen
Félligkeit ausstehend geblieben wiren;

(1ii) interne Preisbildungsmodelle; und

(iv) Preise, zu denen andere
Marktteilnehmer mdglicherweise auf die Option
bieten wiirden.

"Hedgingstorung"  bedeutet, dass eine
Hedgingpartei nach wirtschaftlich
angemessenen Anstrengungen nicht in der Lage
ist bzw. sein wiirde, (i) eine oder mehrere
Transaktionen oder einen oder mehrere
Vermogenswerte, welche die Berechnungsstelle
zur Absicherung bzw. zur Ermdglichung der
Absicherung von Preisrisiken in Bezug auf die
Ausgabe von Wertpapieren durch die Emittentin
bzw. der Erfiillung der Pflichten der Emittentin
aus den Wertpapieren fiir notwendig erachtet, zu
erwerben, zu begriinden, wiederherzustellen,
auszutauschen, aufrechtzuerhalten, aufzulGsen
oder zu verduBern oder (ii) die Erldse aus diesen
Transaktionen oder Vermdgenswerten zu
realisieren, beizutreiben oder zu iiberweisen.

"Hedgingpartei" bezeichnet eine Partei, die
eine Vereinbarung abschlieft, mit der die
Wertpapiere einzeln oder auf Portfolio- (oder
"Buch-") Basis abgesichert werden oder
abgesichert werden sollen, wobei es sich bei
dieser Partei um die Emittentin und/oder eines
der mit ihr Verbundenen Unternehmen und/oder
eine oder mehrere sonstige Parteien, wie von der
Berechnungsstelle festgelegt, handeln kann.

"Hedgingposition" bedeutet ein(e) oder
mehrere (i) Positionen bzw. Kontrakte in Bezug
auf Wertpapiere, Termin, Options- oder sonstige
Derivatkontrakte oder Devisen, (ii)
Aktienleihegeschifte, oder (iii) sonstige
Instrumente oder Vereinbarungen (jeglicher
Art), die von einer Hedgingpartei zur
Absicherung der Wertpapiere einzeln oder auf
Portfolio- (oder "Buch-") Basis vereinbart bzw.
abgeschlossen wurden.
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"Increased Cost of Hedging" means, that any
Hedging Party would incur a materially
increased (as compared with circumstances
existing on the Trade Date) amount of tax,
duty, expense or fee (other than brokerage
commissions) to (i) acquire, establish, re-
establish, substitute, maintain, unwind or
dispose of any transaction(s) or asset(s) that the
Calculation Agent deems necessary to hedge
the price risk of the Issuer issuing and
performing its obligations under the Securities;
or (ii) realise, recover or remit the proceeds of
any such transaction(s) or asset(s). Any such
materially increased amount that is incurred
solely due to the deterioration of the
creditworthiness of any Hedging Party shall not
be deemed an Increased Cost of Hedging.

"Specified Valuation Date" means each date
deemed pursuant to the Conditions to be a
Specified Valuation Date.

"Trade Date" means each date specified as
such in the applicable Final Terms.

"Underlying" means each underlying specified
as such in the applicable Final Terms.

"Underlying Closing Level" shall, in respect
of an Underlying, have the meaning given to it
in the Underlying Schedule applicable to such
Underlying.

"Underlying Level" shall, in respect of an
Underlying, have the meaning given to it in the
Underlying Schedule applicable to such
Underlying.

"Underlying Schedule" means, in respect of
an Underlying, the schedule that applies to such
Underlying as a result of the classification of
such Underlying.

"Erhohte Hedgingkosten" bedeutet, dass einer
Hedgingpartei (im Vergleich zu am Handelstag
bestehenden Umstinden) wesentlich hdhere
Steuern, Abgaben, Kosten oder Gebiihren (au3er
Maklergebiihren) entstehen in Zusammenhang
mit (i) dem Erwerb, der Begriindung, der
Wiederherstellung, dem  Austausch, der
Aufrechterhaltung, der Auflésung oder der
Verduflerung einer oder mehrerer Transaktionen
oder eines oder mehrerer Vermdgenswerte,
welche die Berechnungsstelle zur Absicherung
von Preisrisiken in Bezug auf die Ausgabe von
Wertpapieren durch die Emittentin bzw. die
Erfiillung der Pflichten der Emittentin aus den
Wertpapieren fiir notwendig erachtet, oder (ii)
der Realisierung, Beitreibung oder Uberweisung
der Erlose aus dieser Transaktion/diesen
Transaktionen bzw. diesem
Vermogenswert/diesen Vermdgenswerten. Ein
derartiger wesentlich hoherer Betrag, der allein
auf eine Verschlechterung der Bonitit einer
Hedgingpartei zuriickzufiihren ist, fallt nicht
unter Erhohte Hedgingkosten.

"Festgelegter Bewertungstag" bezeichnet
jeden Tag, der gemdl den Bedingungen als

Festgelegter Bewertungstag gilt.

"Handelstag" ist jeder als solcher in den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
angegebene Tag.

"Basiswert" bezeichnet jeden in den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen als
solchen angegebenen Basiswert.

"Schlussstand des Basiswerts" hat in Bezug auf
einen Basiswert die dem Begriff in dem auf
diesen Basiswert anwendbaren Basiswertanhang
zugewiesene Bedeutung.

"Basiswertstand" hat in Bezug auf einen
Basiswert die dem Begriff in dem auf diesen
Basiswertanhang

Basiswert  anwendbaren

zugewiesene Bedeutung.

"Basiswertanhang" bezeichnet in Bezug auf
einen Basiswert denjenigen Anhang, der
aufgrund der Klassifizierung dieses Basiswerts
Anwendung auf diesen findet.
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"Valuation and Settlement Condition"
means each condition specified in this
Valuation and Settlement Schedule.

"Valuation Date" means each Specified
Valuation Date, as adjusted in accordance with
Valuation and Settlement Condition 2(a),
Condition 2(b), Condition 2(d) above and/or, as
applicable, the relevant Underlying Schedule.

"Valuation Roll" means the value specified as
such in the applicable Final Terms.

"Valuation Time" shall, in respect of an
Underlying, have the meaning given to it in the
Underlying Schedule applicable to such
Underlying.

3 Fixed Rate Securities

The Issuer will pay the Interest Amount
specified for the relevant Interest Payment Date
in the Specified Currency. For this purpose, the
Interest Amount will be the amount specified in
respect of the relevant Interest Payment Date in
the applicable Final Terms.

3.1 Definitions

"Day Count Fraction" means, in respect of the
calculation of an amount of interest on any
Security for the period of time, whether or not
constituting an  Interest Period (the
"Calculation Period") the actual number of
days in the Calculation Period divided by 365.

"Interest Commencement Date" means the

Issue Date.
4 Physical Delivery Securities
(a) Where the Entitlement becomes

deliverable pursuant to the Conditions,

the Issuer shall deliver the Entitlement in
respect of each Calculation Amount through
the Relevant Clearing System in accordance
with the provisions hereof to the relevant
Securityholder on the Maturity Date (or, if such

"Bewertungs- und Abwicklungsbedingung"
bezeichnet jede Bedingung, die in diesem
Bewertungs- und Abwicklungsanhang festgelegt
ist.

"Bewertungstag" bezeichnet jeden gemidll der
vorstehenden Bedingung 2(a), der vorstehenden
Bedingung 2(b), der vorstehenden Bedingung
2(d) und/oder (wie jeweils zutreffend) dem
maBgeblichen Basiswertanhang angepassten
Festgelegten Bewertungstag.

"Bewertungsverschiebungen" sind der in den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen als
solchen angegebene Wert.

"Bewertungszeitpunkt" hat in Bezug auf einen
Basiswert die dem Begriff in dem auf diesen

Basiswert  anwendbaren = Basiswertanhang
zugewiesene Bedeutung.
3 Festverzinsliche Wertpapiere

Die Emittentin zahlt den fiir den mafgeblichen
Zinszahlungstag festgelegten Zinsbetrag in der
Festgelegten Wéhrung. Zu diesem Zweck
entspricht der Zinsbetrag dem fiir den

maligeblichen  Zinszahlungstag in  den
anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
festgelegten Betrag.

3.1 Definitionen

"Zinstagequotient" bezeichnet in Bezug auf die
Berechnung eines Zinsbetrags fiir ein
Wertpapier fiir einen Zeitraum, unabhingig
davon, ob dieser eine Zinsperiode darstellt (der
"Berechnungszeitraum'") die tatsdchliche
Anzahl an Tagen in dem Berechnungszeitraum
geteilt durch 365.

"Verzinsungsbeginn" bezeichnet den
Ausgabetag.

4 Wertpapiere mit Physischer
Lieferung

(a) Wird die Lieferungsmenge gemdfs den
Bedingungen lieferbar,

liefert die Emittentin die Lieferungsmenge in
Bezug auf jeden Berechnungsbetrag am
Félligkeitstag (bzw., falls der jeweilige Tag kein
Abwicklungsgeschéftstag ist, am unmittelbar
folgenden Abwicklungsgeschiftstag) iiber das
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date is not a Settlement Business Day, the
immediately succeeding Settlement Business
Day), subject as provided herein.

(A) General

The Entitlement in respect of each Calculation
Amount will be rounded down to the nearest
whole multiple of the Tradeable Amount of the
Relevant Asset or each of the Relevant Assets,
as the case may be, in such manner as the
Calculation Agent shall determine.

Therefore, fractions or numbers of the Relevant
Asset or of each of the Relevant Assets, as the
case may be, less than the relevant Tradeable
Amount (the "Fractional Entitlement") will
not be delivered.

The Issuer shall pay to the relevant
Securityholder a cash amount in the Specified
Currency (to be paid at the same time as
delivery of the Entitlement) equal to the value
(as determined by the Calculation Agent) of
such Fractional Entitlement, calculated by
reference to the Final Reference Level of the
Entitlement Underlying (converted into the
Specified Currency (being, in the case of Dual
Currency  Securities, the Denomination
Currency) where relevant by multiplying the
Calculation Amount by the applicable FX).

"Tradeable Amount" means the amount
specified as such in the applicable Final Terms.

Following the Delivery Date, all dividends
and/or other distributions on the relevant
securities to be delivered will be payable to the
party that would receive such dividend or
distribution according to market practice for a
sale of the relevant securities executed on the
Delivery Date and to be delivered in the same
manner as such relevant securities.

If any Entitlement is delivered later than the
date on which delivery would otherwise have
taken place as provided herein, the Issuer or
any person acting on behalf such relevant entity

Mafgebliche Clearing-System entsprechend den
vorliegenden Bestimmungen an den jeweiligen

Wertpapierinhaber, vorbehaltlich dieser
Bestimmungen.
(A) Allgemeine Bestimmungen

Die Lieferungsmenge in Bezug auf jeden
Berechnungsbetrag  wird auf das néchste
ganzzahlige Mehrfache der Handelbaren Menge
des bzw. jedes MaBigeblichen Vermogenswerts
in der von der Berechnungsstelle festgelegten
Weise abgerundet.

Daher wird ein Bruchteil oder eine Anzahl des
bzw. jedes Maligeblichen Vermodgenswerts, der
bzw. die die jeweilige Handelbare Menge
unterschreitet (die "Teillieferungsmenge")
nicht geliefert.

Die Emittentin zahlt an den jeweiligen
Wertpapierinhaber einen (zeitgleich mit der
Lieferung der Lieferungsmenge zu zahlenden)
Barbetrag in der Festgelegten Wahrung in Hohe
des (von der Berechnungsstelle bestimmten)
Werts dieser Teillieferungsmenge, der unter
Bezugnahme auf den Referenzendstand des
Lieferungsbasiswerts (gegebenenfalls
umgerechnet in die Festgelegte Wahrung (bei
der es sich im Fall von
Doppelwéhrungswertpapieren um die
Nennwihrung handelt) durch Multiplikation des
Berechnungsbetrags mit dem anwendbaren FX)
berechnet wird.

"Handelbare Menge" bezeichnet die als solche
in den anwendbaren Endgiiltigen Bedingungen
angegebene Menge.

Nach dem Liefertag sind sdmtliche Dividenden
und/oder anderen Ausschiittungen auf die
jeweils zu liefernden Wertpapiere an die Partei
zu zahlen, die die betreffenden Dividenden bzw.
Ausschiittungen entsprechend der Marktpraxis
fiir einen am Liefertag durchgefiihrten Verkauf
der jeweiligen Wertpapiere erhalten wiirde, und
in derselben Weise wie die jeweiligen
Wertpapiere zu liefern.

Wird eine Lieferungsmenge zu einem spéteren
Zeitpunkt als an dem Tag geliefert, an dem die
Lieferung ansonsten entsprechend diesen
Bestimmungen stattgefunden hétte, ist die
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shall continue to be the legal owner of the
assets comprising the Entitlement (the
"Intervening Period"). None of the Issuer, the
Guarantor, any Intermediary or any other
person shall at any time (A) be under any
obligation to deliver or procure delivery to any
Securityholder any letter, certificate, notice,
circular or any other document or, except as
provided herein, any payment whatsoever
received by that person in its capacity as the
holder of such assets, (B) be under any
obligation to exercise or procure exercise of
any or all rights attaching to such assets or (C)
be under any liability to a Securityholder in
respect of any loss or damage which such
Securityholder may sustain or suffer as a result,
whether directly or indirectly, of that person
being registered during such Intervening
Period as legal owner of such assets.

None of the Issuer, the Guarantor, any
Intermediary, the Calculation Agent, the
Paying Agent and the Agents shall under any
circumstances be liable for any acts or defaults
of any Relevant Clearing System in relation to
the performance of its duties in relation to the
Securities.

(B) Settlement Disruption

If delivery of the Entitlement using the
Delivery Method specified in this Valuation
and Settlement Schedule or such other
commercially reasonable manner is not
practicable by reason of a Settlement
Disruption Event subsisting on the Maturity
Date as determined by the Calculation Agent,
then the Delivery Date shall be postponed to
the first following Settlement Business Day in
respect of which there is no such Settlement
Disruption Event, provided that the Issuer

Emittentin oder eine im Auftrag des
betreffenden Unternehmens handelnde Person
weiterthin ~ rechtlicher  Eigentimer  der
Vermogenswerte, aus denen sich die
Lieferungsmenge zusammensetzt (der
"Zwischenzeitraum"). Weder die Emittentin
noch die Garantiegeberin oder ein Intermediér

oder eine andere Person sind zu irgendeinem

Zeitpunkt (A) verpflichtet, einem
Wertpapierinhaber  ein  Schreiben, eine
Bescheinigung, eine Mitteilung, ein

Rundschreiben oder ein sonstiges Dokument
oder, aufler in den in diesen Bestimmungen
vorgesehenen Fillen, eine Zahlung in jeglicher
Form vorzulegen bzw. zu iibergeben, das bzw.
die sie/er in der Eigenschaft als Inhaber dieser
Vermogenswerte erhalten hat, bzw. fiir eine
solche Vorlage bzw. Ubergabe Sorge zu tragen,
(B) verpflichtet, die mit diesen
Vermogenswerten verbundenen Rechte
insgesamt oder einzeln auszuiiben bzw. fiir eine
solche Ausiibung Sorge zu tragen oder (C)
gegeniiber einem  Wertpapierinhaber  fiir
Verluste oder Schiaden haftbar, die diesem
moglicherweise unmittelbar oder mittelbar
dadurch entstehen, dass die betreffende Person
wihrend des Zwischenzeitraums als rechtlicher
Eigentiimer der jeweiligen Vermodgenswerte
eingetragen ist.

Weder die Emittentin noch die Garantiegeberin
oder ein Intermediédr, die Berechnungsstelle, die
Zahlstelle oder die Beauftragten haften unter
irgendwelchen Umsténden fiir Handlungen oder
Unterlassungen eines Maligeblichen Clearing-
Systems in Bezug auf die Erfiillung seiner
Pflichten in Bezug auf die Wertpapiere.

(B) Abwicklungsstérung

Falls eine Lieferung der Lieferungsmenge unter
Anwendung der in diesem Bewertungs- und
Abwicklungsanhang vorgesehenen
Liefermethode oder in einer anderen
wirtschaftlich angemessenen Weise aufgrund
einer am Filligkeitstag bestehenden
Abwicklungsstérung, wie von der
Berechnungsstelle festgestellt, nicht mdglich ist,
wird der Liefertag auf den ersten nachfolgenden
Abwicklungsgeschiftstag verschoben, in Bezug
auf den keine Abwicklungsstdrung vorliegt,
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may elect to deliver the Entitlement using such
other commercially reasonable manner as it
may select and in such event the Delivery Date
shall be such day as the Issuer determines in its
reasonable discretion (billiges Ermessen, §
315, 317 of the German Civil Code (BGB)) in
connection with delivery of the Entitlement in
such other commercially reasonable manner.
For the avoidance of doubt, where a Settlement
Disruption Event affects some but not all of the
Relevant Assets comprising the Entitlement,
the Delivery Date for the Relevant Assets not
affected by the Settlement Disruption Event
will be the originally designated Delivery Date.
For so long as delivery of the Entitlement is not
practicable by reason of a Settlement
Disruption Event, then in lieu of physical
settlement and notwithstanding any other
provision hereof the Issuer may elect, in lieu of
delivering the Entitlement to pay to the relevant
Securityholder the Disruption Cash
Redemption Amount on the fifth Business Day
following the date that notice of such election
is given to the

Securityholders in accordance with General
Condition 10 (Notices). Payment of the
Disruption Cash Redemption Amount will be
made in such manner as shall be notified to the
Securityholders in accordance with General
Condition 10 (Notices). The Calculation Agent
shall give notice as soon as practicable to the
Securityholders in accordance with General
Condition 10 (Notices) that a Settlement
Disruption Event has occurred. No
Securityholder shall be entitled to any payment
in respect of the relevant Security in the event
of any delay in the delivery of the Entitlement
due to the occurrence of a Settlement
Disruption Event and no liability in respect
thereof shall attach to the Issuer or any
Intermediary.

wobei die Emittentin die Lieferungsmenge unter
Anwendung einer von ihr/ihm ausgewihlten
anderen wirtschaftlich angemessenen Weise
liefern kann und in diesem Fall der Liefertag der
Tag ist, den die Emittentin in Verbindung mit der
Lieferung der Lieferungsmenge in der
jeweiligen anderen wirtschaftlich angemessenen
Weise nach billigem Ermessen (§ 317 BGB)
festlegt. Zur Klarstellung: Betrifft eine
Abwicklungsstérung nur einige, jedoch nicht
alle Maligeblichen Vermdgenswerte, ist der
Liefertag  fir die nicht von  der
Abwicklungsstdrung betroffenen MaBgeblichen
Vermogenswerte der urspriinglich festgelegte
Liefertag. Solange die Lieferung der
Lieferungsmenge aufgrund einer
Abwicklungsstérung nicht moglich ist, kann die
Emittentin anstelle der physischen Lieferung der
Lieferungsmenge und unbeschadet hier
aufgefiihrter anderslautender Bestimmungen
nach eigenem Ermessen statt einer Lieferung der
Lieferungsmenge am fiinften Geschiftstag nach
dem Tag, an dem die Mitteilung iiber die
jeweilige Auswahl gemidfl Bedingung 10
(Mitteilungen) der Allgemeinen Bedingungen an
die Wertpapierinhaber erfolgt, den Storungs-
Barriickzahlungsbetrag an den jeweiligen
Wertpapierinhaber zahlen. Die Zahlung des
Storungs-

Barriickzahlungsbetrags erfolgt in der den
Wertpapierinhabern gemdf Bedingung 10
(Mitteilungen) der Allgemeinen Bedingungen
mitgeteilten Weise. Die Berechnungsstelle teilt
den Wertpapierinhabern sobald wie moglich
entsprechend Bedingung 10 (Mitteilungen) der
Allgemeinen Bedingungen mit, dass eine
Abwicklungsstorung  eingetreten ist.  Die
Wertpapierinhaber haben im Falle einer
Verzogerung der Lieferung der
Lieferungsmenge aufgrund des Eintritts einer
Abwicklungsstorung keinen Anspruch auf eine
Zahlung in Bezug auf das jeweilige Wertpapier,
und weder die Emittentin noch ein Intermedidr
sind diesbeziiglich haftbar.
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For the purposes hereof:

"Disruption Cash Redemption Amount", in
respect of any relevant Security, means the fair
market value of such Security on a day selected
by the Issuer (taking into account, where the
Settlement Disruption Event affected some but
not all of the Relevant Assets comprising the
Entitlement and such non-affected Relevant
Assets have been duly delivered as provided
above, the value of such Relevant Assets), less
the cost of unwinding any underlying related
hedging arrangements, all as determined by the
Calculation Agent;

"Settlement Business Day", in respect of each
Security, means a day which is a Business Day
and a day on which the Relevant Clearing
System is open; and

"Settlement Disruption Event" means, in the
opinion of the Calculation Agent, an event
beyond the control of the Issuer as a result of
which the Issuer cannot make delivery of the
Relevant Asset(s) using the Delivery Method.

© Failure to Deliver due to Illiquidity

If it is impossible or impracticable to deliver as
determined by the Calculation Agent, when
due, some or all of the Relevant Assets (the
"Affected Relevant Assets") comprising the
Entitlement, where such failure to deliver is
due to illiquidity in the market for the Relevant
Assets (a "Failure to Deliver"), then:

(1) the Issuer shall notify the
Securityholders of such event as soon as
practicable in accordance with General
Condition 10 (Notices) (the "Failure to
Deliver Notice"); and

Fir diese Zwecke haben die nachfolgenden
Begriffe die ihnen jeweils zugeordnete
Bedeutung:

"Storungs-Barriickzahlungsbetrag"

bezeichnet in Bezug auf ein mafgebliches
Wertpapier den fairen Marktwert dieses
Wertpapiers an einem von der Emittentin
ausgewdhlten Tag (falls die
Abwicklungsstérung nur einige, jedoch nicht
alle Mafigeblichen Vermogenswerte, aus denen
sich die Lieferungsmenge zusammensetzt,
betrifft und die jeweiligen nicht betroffenen

Mafgeblichen Vermogenswerte
ordnungsgeméll  geliefert wurden, unter
Beriicksichtigung des Werts dieser

MaBgeblichen Vermogenswerte), abziiglich der
Kosten der Auflosung zugrundeliegender
verbundener Absicherungsvereinbarungen,
jeweils wie von der Berechnungsstelle
bestimmt;

"Abwicklungsgeschiftstag" bezeichnet in
Bezug auf jedes Wertpapier einen Geschéftstag,
an dem das MaBgebliche Clearing-System
gedffnet ist, und

"Abwicklungsstorung"  bezeichnet, nach
Ermessen der Berechnungsstelle, ein Ereignis
auflerhalb des Einflussbereichs der Emittentin
aufgrund dessen die Emittentin den/die
MaBgeblichen Vermdgenswert(e) nicht unter
Anwendung der Liefermethode liefern kann.

© Nichtlieferung aufgrund Illiquiditt

Wenn es nach Feststellung der
Berechnungsstelle unmoglich oder nicht
durchfiihrbar ist, einige oder alle der in der
Lieferungsmenge enthaltenen Maflgeblichen
Vermogenswerte (die "Betroffenen
Mafigeblichen Vermogenswerte") bei
Félligkeit zu liefern, und diese Nichtlieferung
aufgrund einer Illiquiditdt am Markt fiir die
Mafgeblichen Vermogenswerte eintritt (eine
"Nichtlieferung"), dann

(1) setzt die Emittentin die
Wertpapierinhaber sobald wie moglich geméaf
Bedingung 10 (Mitteilungen) der Allgemeinen
Bedingungen tiiber dieses Ereignis in Kenntnis
(die "Nichtlieferungsmitteilung") und
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2) any Relevant Assets which are not
Affected Relevant Assets, will be delivered on
the originally designated Maturity Date in
accordance with this Valuation and Settlement
Condition 4; and

3) in respect of any Affected Relevant
Assets, in lieu of physical settlement and
notwithstanding any other provision hereof, the
Issuer or the Intermediary may elect, in lieu of
delivering the Affected Relevant Assets, to pay
to the relevant Securityholder the Failure to
Deliver Redemption Amount on the fifth
Business Day following the Failure to Deliver
Notice. Payment of the Failure to Deliver
Redemption Amount will be made in such
manner as shall be set out in the Failure to
Deliver Notice.

For the purposes hereof, "Failure to Deliver
Redemption Amount" in respect of any
relevant Security shall be the fair market value
of the Affected Relevant Assets on a day
selected by the Calculation Agent, less the cost
of unwinding any underlying related hedging
arrangements, all as determined by the
Calculation Agent in its reasonable discretion
reasonable discretion (billiges Ermessen, § 317
of the German Civil Code (BGB)).

(b) Issuer's Option to Substitute Assets or
to pay the Alternate Cash Redemption Amount

The Issuer may, in respect of Physical Delivery
Securities, if the Calculation Agent determines
that the Relevant Asset or Relevant Assets, as
the case may be, comprises securities which are
not freely tradeable and deliverable, elect either
(i) to substitute for the Entitlement (or part
thereof), an equivalent value (as determined by
the Calculation Agent) of such other securities
which the Calculation Agent determines are
freely tradeable (each a "Substitute Asset") or
(i1) not to deliver the Entitlement or any
Substitute Asset, as the case may be, to the
relevant Securityholders, but in lieu thereof to
make payment to each relevant Securityholder
on the Maturity Date of an amount equal to the
fair market value of the Entitlement (or part

2) werden MaBgebliche Vermogenswerte,
die keine Betroffenen =~ Maf3geblichen
Vermogenswerte sind, entsprechend dieser
Bedingung am  urspriinglich  festgelegten
Félligkeitstag geliefert und

3) kann die Emittentin oder der
Intermedidar in  Bezug auf Betroffene
Mafgebliche Vermogenswerte anstelle der
physischen Lieferung und unbeschadet hier
aufgefiihrter anderslautender Bestimmungen
nach eigenem Ermessen anstelle einer Lieferung
der Betroffenen Maf3geblichen Vermdgenswerte
am  flinften = Geschéftstag  nach  der
Nichtlieferungsmitteilung den
Riickzahlungsbetrag bei Nichtlieferung an den
jeweiligen Wertpapierinhaber zahlen. Die
Zahlung  des  Riickzahlungsbetrags  bei
Nichtlieferung erfolgt auf die in der
Nichtlieferungsmitteilung dargelegte Weise.

Fiir diese Zwecke bezeichnet
"Riickzahlungsbetrag bei Nichtlieferung" in
Bezug auf ein mafigebliches Wertpapier den
fairen Marktwert der Betroffenen Maligeblichen
Vermogenswerte an  einem  von  der
Berechnungsstelle ausgewihlten Tag, abziiglich
der Kosten der Auflosung zugrundeliegender
verbundener Absicherungsvereinbarungen,
jeweils wie von der Berechnungsstelle (nach
billigem Ermessen (§ 317 BGB)) bestimmt.

(b) Option der Emittentin zur Ersetzung
von Vermogenswerten oder Zahlung des
Alternativen Barriickzahlungsbetrags

Die Emittentin kann, falls die Berechnungsstelle
feststellt, dass der/die MaBgeblichen
Vermogenswert(e) Wertpapiere umfassen, die
nicht frei handel- und lieferbar sind, in Bezug auf
Wertpapiere mit Physischer Lieferung, nach
eigenem  Ermessen  entweder (i) die
Lieferungsmenge (ganz oder teilweise) durch
andere nach Feststellung der Berechnungsstelle
frei handelbare Wertpapiere mit dem gleichen
Wert (wie von der Berechnungsstelle bestimmt)
(jeweils ein "Ersatzvermégenswert") ersetzen
oder (ii)) anstelle einer Lieferung der
Lieferungsmenge bzw. eines
Ersatzvermogenswerts an die mafgeblichen
Wertpapierinhaber, am Filligkeitstag an jeden
maBgeblichen Wertpapierinhaber einen Betrag
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thereof) as determined by the Calculation
Agent at such time and by reference to such
sources as it considers appropriate (the
"Alternate Cash Redemption Amount").
Notification of any such election will be given
to Securityholders in accordance with General
Condition 10 (Notices).

For purposes hereof, a "freely tradeable" and
deliverable security shall mean (i) with respect
to the United States, a security which is
registered under the United States Securities
Act of 1993, as amended (the "Securities Act")
or not restricted under the Securities Act and
which is not purchased from the issuer of such
security and not purchased from an affiliate of
the issuer of such security or which otherwise
meets the requirements of a freely tradeable
security for purposes of the Securities Act, in
each case, as determined by the Calculation
Agent or (ii)) with respect to any other
jurisdiction, a security not subject to any other
legal or regulatory restrictions on transfer in
such jurisdiction.

(c) Rights of Securityholders

The purchase of Securities does not confer on
any holder of such Securities any rights
(whether in respect of voting, distributions or
otherwise) attaching to any Relevant Asset.

(d) Issuer Option to Vary Settlement in
respect of Physical Delivery Securities

Marktwerts  der
Lieferungsmenge (oder eines Teils davon), wie
von der Berechnungsstelle zum jeweiligen
Zeitpunkt unter Bezugnahme auf von ihr als
angemessen erachtete Quellen bestimmt (der
"Alternative Barriickzahlungsbetrag"),
zahlen. Die jeweilige Auswahl wird den

in Hohe des fairen

Wertpapierinhabern entsprechend Bedingung 10
(Mitteilungen) der Allgemeinen Bedingungen
mitgeteilt.

Fir diese Zwecke bezeichnete ein "frei
handelbares" und lieferbares Wertpapier (i) in
Bezug auf die USA ein Wertpapier, das geméal
dem US-amerikanischen Securities Act of 1993
in der jeweils geltenden Fassung (der "Securities
Act") registriert ist, bzw. ein Wertpapier, das
nicht geméaB Securities Act eingeschrinkt ist und
nicht von dem Emittenten dieses Wertpapiers
oder einem verbundenen Unternehmen des
Emittenten dieses Wertpapiers erworben wird,
oder das anderweitig die Anforderungen an ein
frei handelsbares Wertpapier fiir die Zwecke des
Securities Act erfiillt, jeweils wie von der
Berechnungsstelle bestimmt, bzw. (ii) in Bezug
auf eine andere Rechtsordnung ein Wertpapier,
das keinen sonstigen rechtlichen oder
aufsichtsrechtlichen Beschrankungen in dieser
Rechtsordnung unterliegt.

(c) Rechte von Wertpapierinhabern

Durch den Kauf der Wertpapiere erlangt ein
Inhaber dieser Wertpapiere keine mit
MafBgeblichen Vermogenswerten verbundenen
Stimmrechte, Ausschiittungsanspriiche oder
sonstigen Rechte oder Anspriiche.

(d) Option der Emittentin zur Anderung der
Abwicklung in Bezug auf Wertpapiere mit
Physischer Lieferung
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In respect of Physical Delivery Securities, the
Issuer may, elect not to deliver or procure
delivery of the Entitlement to the relevant
Securityholders but in lieu thereof to make
payment on the Maturity Date to the relevant
Securityholders of an amount in respect of each
Calculation Amount equal to the fair market
value of the Entitlement as determined by the
Calculation Agent at such time and by
reference to such sources as it considers
appropriate. Notification of such election will
be given to Securityholders in accordance with
General Condition 10 (Notices).

In Bezug auf Wertpapiere mit Physischer
Lieferung kann die Emittentin nach eigenem
Ermessen davon absehen, die Lieferungsmenge
an die jeweiligen Wertpapierinhaber zu liefern
bzw. fiir eine solche Lieferung Sorge zu tragen,
und stattdessen am Falligkeitstag an die
jeweiligen Wertpapierinhaber in Bezug auf
jeden Berechnungsbetrag einen Betrag in Hohe
des fairen Marktwerts der Lieferungsmenge
(oder eines Teils davon), wie von der
Berechnungsstelle zum jeweiligen Zeitpunkt
unter Bezugnahme auf von ihr als angemessen
erachtete Quellen bestimmt, zahlen. Die
jeweilige Auswahl wird den Wertpapierinhabern
entsprechend Bedingung 10 (Mitteilungen) der
Allgemeinen Bedingungen mitgeteilt.
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SUMMARY OF THE SECURITIES

A. INTRODUCTION AND WARNINGS

Al Introduction

A.l.1 Name and international securities identifier number (ISIN) of the Notes

Issue of up to EUR 10,000,000 Snowballing Autocallable Notes linked to Deutsche Telekom AG (the "Notes") issued under
the Issuer’s Structured Medium Term Securities Programme (the "Programme"). ISIN Code: DEOOOASDBL91

A.l1.2 Identity and contact details of the issuer, including its legal entity identifier (LEI)

BBVA Global Markets B.V. (the "Issuer") is a private company with limited liability (besloten vennootschap met beperkte
aansprakelijkheid) incorporated under the laws of the Netherlands. BBVA Global Markets B.V. has its seat (zetel) in
Amsterdam, the Netherlands and its principal place of business at Calle Sauceda, 28, Edificio Asia, 28050 Madrid, Spain
(tel: +34 915370703). The Legal Entity Identifier of BBVA Global Markets B.V. is 213800L2COK1WB5Q3Z55.

A.l13 Identity and contact details of the competent authority approving the Base Prospectus

The Base Prospectus has been approved by the Commission de Surveillance du Secteur Financier (the “CSSF”’) as competent
authority, with its head office at 283, route d'Arlon, L-1150 Luxembourg and telephone number: +352 26 25 11, in
accordance with Regulation (EU) 2017/1129.

A.l14 Date of approval of the Base Prospectus

The Base Prospectus was approved on 6 March 2026

A2 Warnings

This summary has been prepared in accordance with Article 7 of Regulation (EU) 2017/1129 and should be read as an
introduction to the base prospectus (the “Base Prospectus”). Any decision to invest in the Notes should be based on
consideration of the Base Prospectus as a whole by the investor. Any investor could lose all or part of their invested capital.
Where a claim relating to the information contained in the Base Prospectus is brought before a court, the plaintiff investor
might, under the national legislation of the member states of the European Economic Area, have to bear the costs of
translating the Base Prospectus before the legal proceedings are initiated. Civil liability attaches only to those persons who
have tabled the summary, including any translation thereof, but only where the summary is misleading, inaccurate or
inconsistent, when read together with the other parts of the Base Prospectus, or where it does not provide, when read together
with the other parts of the Base Prospectus, key information in order to aid investors when considering whether to invest in
the Notes.

You are about to purchase a product that is not simple and may be difficult to understand.

B. KEY INFORMATION ON THE ISSUER

B.1 Who is the issuer of the Note?

B.1.1 Domicile, legal form, LEI, jurisdiction of incorporation and country of operation

The Issuer is a private company with limited liability (besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid) incorporated
under the laws of the Netherlands on October 29, 2009. The Issuer has its seat (zetel) in Amsterdam, the Netherlands and its
principal place of business at Calle Sauceda, 28, Edificio Asia, 28050 Madrid, Spain (tel: +34 915370703). The Issuer is
registered in the trade register of the Netherlands Chamber of Commerce under number 34363108. The Issuer has its place
of effective management and centre of principal interests in Spain. The Legal Entity Identifier of the Issuer is
213800L2COK1WBS5Q3Z55.

B.1.2 Principal activities of the Issuer

The Issuer serves as a financing company for the purposes of Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (the "Guarantor")
and is regularly engaged in different financing transactions within the limits set forth in its deed of incorporation. The Issuer's
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objective is, among others, to arrange medium and long term financing for the Guarantor and its subsidiaries and cost saving
by grouping these activities.

B.1.3 Controlling shareholders of the Issuer

The Issuer is a direct wholly-owned subsidiary of the Guarantor.

B.1.4 Key managing directors of the Issuer

Marian Coscarén Tomé and Christian Hejbjerre Mortensen

B.1.5 Identity of the statutory auditors of the Issuer

Ernst & Young Accountants B.V.

B.2 Key financial information

B.2.1 What is the key financial information regarding the Issuer?

The following key financial information has been extracted from the audited financial statements of the Issuer for the years
ended 31 December 2025 and 31 December 2024 and the unaudited interim financial statements of the Issuer for the period

ended 30 June 2026

Income Statement:

(All figures in thousands of Euros) 30.06.2026 30.06.2025 31.12.2025 31.12.2024
Exchange rate differences 2) 1 2 (10)
Other operating income 153 97 364 542
Other operating expenses (153) (97) (364) (542)
Gains/(Losses) on financial assets designated at | 115,333 427,877 846,813 493,058
fair value through profit or loss
Gains/(Losses) on  financial  liabilities | (115,333) (427,877) (846,813) (493,058)
designated at fair value through profit or loss
Result of the year before tax 9] 1 (10)
Balance Sheet:
(All figures in thousands of Euros) 30.06.2026 31.12.2025 31.12.2024
Net financial debt (long term debt plus short | 13,025,692 10,138,651 7,385,804
term debt minus cash)
Cash flow statement:
(All figures in thousands of Euros) 30.06.2026 31.12.2025 31.12.2024
Net Cash flows from operating activities 108 86 (23)
Net Cash flows from financing activities 2,896,165 2,898,426 340,153
Net Cash flow from investing activities (2,896,127) (2,898,426) (339,845)
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There have been no qualifications in the audited annual financial statements of the Issuer for the financial years ended on
31 December 2025 and 31 December 2024.

B.3 Key risks

B.3.1 What are the key risks that are specific to the Issuer?

e The Issuer is dependent on the Guarantor to make payments on the Notes. If the Guarantor fails to pay interest or
repay any loan made to it by the Issuer in a timely fashion this will have a material adverse effect on the ability of
the Issuer to fulfil its obligations under the Notes.

e In the event of an eventual insolvency of the Issuer, there is uncertainty as to whether the insolvency proceedings
would be opened in the Netherlands or in Spain.

e The Issuer may become taxable in a jurisdiction other than Spain and this may increase the aggregate tax burden
of the Issuer.

C. KEY INFORMATION ON THE NOTES

C.1 What are the main features of the Notes

C.1.1 Type, class and ISIN

The Notes are debt securities with a denomination of less than €100,000 (or its equivalent in any other currency).
Title of Notes: Issue of up to EUR 10,000,000 Snowballing Autocallable Notes linked to Deutsche Telekom AG
Series Number: 57898

Tranche Number: 1

ISIN Code: DEOOOASDBL91, Common Code: 329022927, WKN: ASDBL9

C.1.2 Currency, denomination, par value, number of the Notes issued and the term of the Notes

The Specified Currency of this Series of Notes is EUR

The Calculation Amount of each Note will be EUR 1,000
Issue Price: 100 per cent. of the Aggregate Principal Amount
Number of Notes issued: up to 10,000

Maturity Date: 13 December 2032, subject to adjustment in accordance with the Business Day Convention and subject to
Mandatory Early Redemption

C.13 Rights attached to the Notes

Issuance features
Issue Date: 11 December 2026

Calculation Amount: EUR 1,000

Final Redemption

(A) Subject to any prior purchase and cancellation or Mandatory Early Redemption, each Note will be redeemed on the
Maturity Date specified below at an amount: If a Redemption Barrier Event has not occurred: EUR 1,000 x
151.90%
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(B) IfaRedemption Barrier Event has occurred: the Number of Shares plus the Cash Fraction Payment
Where,
“Redemption Barrier Event” means that the Final Reference Level is less than the Final Barrier Level
“Final Reference Level” means 100.00% of the Underlying Closing Level on the Final Valuation Date
“Underlying Closing Level” means the official closing level of the Underlying on a particular day
“Underlying” means Deutsche Telekom AG
“Final Barrier Level” means 60.00% of the Redemption Initial Level

“Number of Shares” means a number of shares determined by the Physical Delivery Amount rounded down to the nearest
whole number

“Physical Delivery Amount” means the Entitlement
“Entitlement” means the amount determined by the Calculation Amount divided by the Redemption Strike Level
“Redemption Strike Level” means 100% of the Underlying Closing Level on the Redemption Strike Date

“Cash Fraction Payment” means an amount per Note determined as the product of (i) (a) the Physical Delivery Amount,
minus (b) the Number of Shares, and (ii) the Final Reference Level. Cash amount is to be rounded to the nearest 0.01 EUR
with 0.005 EUR being rounded upwards. The number of full underlying shares and any Cash Fraction Payment that you
receive at maturity will be calculated per Calculation Amount.

“Redemption Strike Date” means 4 December 2026

“Final Valuation Date” means 6 December 2032

“Redemption Initial Level” means 100.00% of the Underlying Closing Level on the Redemption Strike Date
Mandatory Early Redemption (MER)

If on any MER Barrier Observation Date the Underlying Closing Level of the Underlying is equal to or greater than the
MER Barrier Level specified below for such MER Barrier Observation Date, then the Notes will be redeemed, in whole but
not in part, for the Mandatory Early Redemption Amount per Note payable on the related MER Date. Once automatically
redeemed, the Notes will then be terminated and no further payments will be made after the MER Date.

“Mandatory Early Redemption Amount” means, in respect of each Note, an amount equal to EUR 1,000 multiplied by
the Mandatory Early Redemption Payoff.

“Mandatory Early Redemption Payoff”’ means 100% plus the Snowball Percentage (if any) applicable to the MER Barrier
Observation Date on which the Mandatory Early Redemption has occurred.

“Snowball Percentage” means, in respect of each MER Barrier Observation Date, the percentage specified in the table set
out below.

MER Barrier Observation = MER Barrier Level MER Date Snowball Percentage
Date
6 December 2027 100% of the Redemption 13 December 2027 8.65%

Initial Level

6 December 2028 95% of the Redemption 13 December 2028 17.30%
Initial Level
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6 December 2029 90% of the Redemption 13 December 2029 25.95%
Initial Level

6 December 2030 85% of the Redemption 13 December 2030 34.60%
Initial Level

8 December 2031 80% of the Redemption 15 December 2031 43.25%
Initial Level

Early Redemption Amount

The fair market value of the Notes less associated costs

Maturity Date of the Notes

13 December 2032, subject to adjustment in accordance with the Business Day Convention and subject to Mandatory Early
Redemption

Events of default
The terms of the Notes will contain events of default including arising, in summary, as a result of:

(a) a default is made for more than 14 days in the payment of any principal (including any Instalment Amount(s)) due
in respect of any of the Notes or 30 days or more in the payment of any interest or other amount due in respect of
any of the Notes; or

(b) a default is made in the performance by the Issuer or the Guarantor of any other obligation under the provisions of
the Notes or under the provisions of the Guarantee relating to the Notes and such default continues for more than
60 days following service by a Noteholder on the Issuer and the Guarantor of a notice requiring the same to be
remedied; or

(c) the occurrence of various bankruptcy related events with respect to the Issuer or Guarantor.

C.14 Ranking of the Notes in the Issuer’s capital structure upon insolvency

The Notes will constitute direct, unconditional, unsecured and unsubordinated obligations and will rank pari passu among
themselves, with all other outstanding, unsecured and unsubordinated obligations of the Issuer present and future, but, in the
event of insolvency, only to the extent permitted by applicable laws relating to creditor's rights.

C.15 Restrictions on free transferability of the Notes

There are no restrictions on the free transferability of the Notes. However, selling restrictions apply to offers, sales or
transfers of the Notes under the applicable laws in various jurisdictions.

C.2 Where will the Notes be traded

An application has been made for the Notes to be admitted to trading on the regulated market of the Luxembourg Stock
Exchange and to the Frankfurt Stock Exchange for the Securities to be listed on the Open Market (Regulated Unofficial
Market) (Freiverkehr) of the Frankfurt Stock Exchange.

C3 Is there a guarantee attached to the Notes?

C3.1 Nature and scope of the guarantee

The Notes will be unconditionally and irrevocably guaranteed by the Guarantor. The obligations of the Guarantor under its
guarantee will be direct, unconditional and unsecured obligations of the Guarantor and will rank pari passu with all other
unsecured and unsubordinated obligations of the Guarantor.

C3.2 Description of the Guarantor, including LEI
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The Guarantor is a limited liability company (a sociedad andénima or S.A.) and was incorporated under the Spanish
Corporations Law on 1 October 1988. It has its registered office at Plaza de San Nicolas 4, Bilbao, Spain, 48005, and
operates out of Calle Azul 4, 28050, Madrid, Spain. The LEI of the Guarantor is KSMS7FD7N5Z2WQ51AZ71.

The Guarantor and its group (the "Group") is internationally diversified and with strengths in the traditional banking
businesses of retail banking, asset management and wholesale banking.

C3.3 Key financial information relating to the Guarantor

Selected historical key financial information of the Group

The following key financial information has been extracted from the consolidated audited financial statements of the Group
for the years ended 31 December 2025 and 31 December 2024 and the (auditor’s review of) Condensed Interim Consolidated
Financial Statements as of and for the six months ended June 30, 2026.

Income Statement

Millions of Euros 30.06.2026 30.06.2025 31.12.2025 31.12.2024
Net interest income (or equivalent) 32,130 28,468 26,280 25,267
Net fee and commission income 4,572 4,011 8,215 7,988

Net impairment loss on financial assets (3,497) (2,761) (6,073) (5,745)
Net trading income 1,498 1,431 2,656 3,913
Measure of financial performance used by the issuer | 9,581 8,424 16,227 15,405

in the financial statements such as operating profit (1)

Net profit or loss (for consolidated financial | 6,051 5,447 10,511 10,054
statements net profit or loss attributable to equity

holders of the parent)

Balance Sheet

Millions of Euros

30.06.26 31.12.2025 31.12.2024
Total assets 965,426 859,576 772,402
Senior debt 85,005 60,789 50,255
Subordinated debt 21,150 21,053 19,612
Loans and receivables from customers (net) 509,424 460,401 412,477
Deposits from customers 532,981 502,501 447,646
Total equity 63,792 61,798 60,014
Common Equity Tier 1 capital (CET1) ratio or other relevant | 12.90% 12.70% 12.88%
prudential capital adequacy ratio depending on the issuance
Total Capital Ratio 17.42% 17.21% 16.90%
Leverage Ratio calculated under applicable regulatory framework | 6.00% 6.15% 6.81%
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There have been no qualifications in the audited consolidated financial statements of the Group as at, and for, the financial
year ended 31 December 2025 and 31 December 2024 and the (auditor’s review of) Condensed Interim Consolidated
Financial Statements as of and for the six months ended June 30, 2026.

C34

Risk factors relating to the Guarantor

Macroeconomic Risks and Geopolitical Risks: The Group is sensitive to the deterioration of economic conditions
or the alteration of the institutional environment of the countries in which it operates, and especially Spain, Mexico
and Turkey. The global economy is undergoing significant changes, driven in part by the policies of the U.S.
administration. Uncertainty surrounding the consequences of such changes is exceptionally high, substantially
increasing geopolitical, economic and financial risks. The increase in U.S. tariffs on imports from its trade partners
has triggered financial market volatility, reinforcing risks to the global economic outlook. The final level and
duration of these tariffs, and the high uncertainty in connection therewith, could negatively impact the world
economy, worsening the prospects for the macroeconomic environment. As a result of adopted or announced tariffs,
global growth could slow or decline significantly. While fiscal stimulus and monetary easing measures could
partially offset the impact of trade protectionism, particularly in the Eurozone, where significant public spending
increases have been announced, the impact of higher U.S. tariffs could be amplified by the adoption of retaliatory
measures by other countries, sustained uncertainty, weakening confidence levels and financial deterioration, among
other factors. Increased tariffs also raise the risk of inflation in the United States and the Eurozone, which could
further slow private demand and, at the same time, constrain the Federal Reserve’s (“Fed”) and the ECB’s ability
to lower rates if warranted by activity.

Business Risks: The Group's businesses are subject to inherent risks concerning borrower and counterparty credit
quality, and the value of collateral that strengthens its lending portfolio, particularly in Spain. Adverse changes in
the credit quality of the Group's borrowers and counterparties or collateral, or in their behaviour or businesses, may
reduce the value of the Group's assets, and materially increase the Group's write-downs and loss allowances.
Climate change, which is resulting in an increase in the intensity and frequency of extreme weather events and
environmental degradation, presents short, medium and long-term risks to the Group and its customers and
counterparties, with the risks expected to increase over time.

Financial Risks: The Group has a continuous demand for liquidity to finance its activities and the withdrawal of
deposits or other sources of liquidity could significantly affect it. In the event of a withdrawal of deposits or other
sources of liquidity, especially if it is sudden or unexpected, the Group may not be able to finance its financial
obligations or meet the minimum liquidity requirements that apply to it, and may be forced to incur higher financial
costs, liquidate assets and take additional measures to reduce their level of leverage.

Legal, Regulatory, Tax and Compliance Risks: The financial services sector is one of the most regulated in the
world. The Group is party to a number of legal and regulatory actions and proceedings which may result in a
significant increase in operating and compliance costs or even a reduction of revenues, and it is possible that an
adverse outcome in any proceedings (depending on the amount thereof, the penalties imposed or the procedural or
management costs for the Group) could damage the Group's reputation, have significant consequential costs and
related implications for the Group or otherwise adversely affect the Group.

Operational Risks: The Group's activities depend to a large extent on its ability to process and report effectively
and accurately on a high volume of highly complex transactions with numerous and diverse products and services,
in different currencies and subject to different regulatory regimes. The Group relies on highly sophisticated IT
systems that may be vulnerable to hardware and software malfunctions, computer viruses or cyber-attacks.
Customers and other third parties to which the Group is exposed, including the Group's service providers, face
similar risks. Any attack, failure or deficiency that may affect such third parties or the Group could adversely affect
the Group's ability to carry out operations or provide services to its clients and could damage the Group's reputation.

C4

What are the key risks that are specific to the Notes?

There are a number of risks associated with an investment in the Notes. These risks include:

The Notes may not be a suitable investment for all investors. The Notes are complex financial instruments and may
entail significant risks not associated with investments in conventional securities such as debt or equity.
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e There are specific risks relating to Share Linked Securities.

o A Noteholder does not have rights of ownership in the Underlying(s) and potential investors in Share Linked
Securities may receive less return than expected.

e There are specific risks relating to Securities linked to an Underlying. The Securities linked to an Underlying are
securities which do not provide for predetermined redemption amounts and/or interest payments and the amounts
payable (whether in respect of principal and/or interest) or deliverable will be dependent upon the performance of
the Underlying, or a combination of Underlyings, which themselves may contain substantial credit, interest rate,
foreign exchange, correlation, time value, political and/or other risks.

e The past performance of an Underlying is not indicative of future performance and the range of, or trends in,
fluctuations in the Underlying that may occur in the future. It is therefore possible that future performance of a
Underlying may differ from, and be worse than, such past performance.

e Investors may lose the original invested amount due to various reasons including without limitation: (a) possible
insolvency proceedings or some other event impairing the ability of the Issuer and the Guarantor to meet its
obligations under the Notes; (b) the fact that the terms of the relevant Notes do not provide for full repayment of
the initial purchase price upon final maturity and/or mandatory early redemption of such Notes and the relevant
Underlying(s) perform in such a manner that the final redemption amount and/or mandatory early redemption
amount is less than the initial purchase price; (c) the fact that the purchaser seeks to sell the relevant Notes prior to
their scheduled maturity, and the sale price of the Notes in the secondary market is less than the purchaser's initial
investment; and (d) the fact that the Notes are subject to certain adjustments in accordance with the terms and
conditions of such Notes that may result in the scheduled amount to be paid or asset(s) to be delivered upon
redemption being reduced to or being valued at an amount less than a purchaser's initial investment.

e Credit ratings assigned to the Issuer, the Guarantor or any Notes may not reflect all the risks associated with an
investment in those Notes. Should the credit ratings of the Issuer, the Guarantor or any Notes be revised, suspended
or withdrawn this could result in increased interest and other expenses on the Issuer's and the Guarantor's future
borrowings and, therefore, have a material adverse effect on the Guarantor's business, results of operations, and
financial condition.

e The Calculation Agent, which will generally be the Guarantor or an affiliate of the Guarantor, has broad
discretionary powers which may not take into account the interests of the Noteholders. Potential conflicts of interest
may exist between the Calculation Agent and the holders of the Notes, including with respect to the exercise of the
very broad discretionary powers of the Calculation Agent.

D. KEY INFORMATION ON THE OFFER OF NOTES TO THE PUBLIC AND THE ADMISSION TO
TRADING ON A REGULATED MARKET

D.1 Under which conditions and timetable can I invest in this Note?

Conditions of the offer: This Notes are being offered in a Non-Exempt Offer in Germany. The offer of the Notes is
conditional on their issue and the Issuer reserves its right to cancel the offer at any time during the Offer Period. If any
application has been made by a potential investor and the Issuer exercises such a right, each such potential investor shall
not be entitled to subscribe or otherwise purchase any Notes.

Timetable of the Offer: from (and including) 26 October 2026 to (and including) 4 December 2026 (12 noon Frankfurt
time) (the “Offer Period”).

The Offer Price of the Notes is the Issue Price.

Description of the application process: Applications for purchase of Notes may be made by a prospective investor to a
distributor.

Process for notification to applications of the amount allotted and the indication whether dealing may begin before
notification is made: Each investor will be notified directly by a distributor of the success of their application after the
end of the Offer Period and before the Issue Date, in accordance with the arrangements in place between a distributor and
the investors.

Consent: Subject to the conditions set out below, the Issuer consents to the use of the Base Prospectus in connection with
the Non-exempt Offer of the Notes by a distributor.
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Conditions to consent: The conditions to the Issuer’s consent are that such consent (a) is only valid during the Offer
Period; and (b) only extends to the use of the Base Prospectus to make Non-exempt Offers of the Notes in Germany.

D.2 Why has the prospectus been produced?

Use and estimated net amount of proceeds: The net proceeds from the issue of Notes, estimated at up to EUR 10,000,000,
will be deposited with the Guarantor.

Conlflicts of interest:

Save for a fee of up to 3% per Calculation Amount (EUR 30) paid by the Dealer to a distributor (which may result in a re-
offer price of less than 100% of the Issue Price), so far as the Issuer is aware no person involved in the offer of the Notes
has an interest material to the offer. For specific and detailed information on the nature and quantity of the fee or inducement
paid to a distributor (if any) the investor should contact a distributor.

The Dealer and its affiliates have engaged, and may in the future engage, in investment banking and/or commercial banking
transactions with, and may perform other services (such as services that Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. may provide
as Calculation Agent) for the Issuer and its affiliates in the ordinary course of business.
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ZUSAMMENFASSUNG DER WERTPAPIERE

A. EINLEITUNG UND WARNHINWEISE

Al Einleitung

A1 Bezeichnung und internationale Wertpapierkennnummer (ISIN) der Schuldverschreibungen

Ausgabe von bis zu EUR 10.000.000 Snowballing Autocallable Schuldverschreibungen gebunden an Deutsche Telekom AG mit
Falligkeit 2032 (die "Schuldverschreibungen"), begeben unter dem Structured Medium Term Securities Programme der
Emittentin (das "Programm"). ISIN-Code: DEOOOASDBLI1

A.l.2 Identitiit und Kontaktdaten der Emittentin, einschliefilich ihrer Rechtstrdgerkennung (LEI)

BBVA Global Markets B.V. (die "Emittentin") ist eine private Gesellschaft mit beschriankter Haftung (besloten vennootschap met
beperkte aansprakelijkheid), die nach dem Recht der Niederlande gegriindet wurde. BBVA Global Markets B.V. hat ihren Sitz
(zetel) in Amsterdam, Niederlande, und ihre Hauptgeschéftsstelle in der Calle Sauceda, 28, Edificio Asia, 28050 Madrid, Spanien
(Tel: +34 915370703). Die Rechtstragerkennung (LEI) von BBVA Global Markets B.V. lautet 213800L2COK1WBS5Q3Z55.

A.l1.3 Identitiit und Kontaktdaten der fiir die Billigung des Basisprospekts zustindigen Behdrde

Der Basisprospekt wurde von der Commission de Surveillance du Secteur Financier (die “CSSF”) als zustiandige Behorde gebilligt,
mit Sitz in 283, route d'Arlon, L-1150 Luxemburg und Telefonnummer: +352 26 25 11, gemdf der Verordnung (EU) 2017/1129.

A.l1.4 Datum der Billigung des Basisprospekts

Der Basisprospekt wurde am 6. Mérz 2026 gebilligt.

A2 Warnhinweise

Diese Zusammenfassung wurde gemill Artikel 7 der Verordnung (EU) 2017/1129 erstellt und sollte als Einfiihrung zum
Basisprospekt (der ,,Basisprospekt) verstanden werden. Anleger sollten jede Entscheidung zur Anlage in die
Schuldverschreibungen auf die Priifung des gesamten Basisprospekts stiitzen. Jeder Anleger kann sein gesamtes angelegtes Kapital
oder einen Teil davon verlieren. Fiir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in dem Basisprospekt enthaltenen
Informationen geltend gemacht werden, konnte der als Kldger auftretende Anleger nach den nationalen Rechtsvorschriften der
Mitgliedstaaten des Europdischen Wirtschaftsraums und des Vereinigten Kénigreichs die Kosten fiir die Ubersetzung des
Basisprospekts vor Beginn des Rechtsstreits zu tragen haben. Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die
Zusammenfassung samt etwaiger Ubersetzungen vorgelegt haben, und dies nur, wenn die Zusammenfassung, wenn sie zusammen
mit den anderen Teilen des Basisprospekts gelesen wird, irrefithrend, unrichtig oder widerspriichlich ist oder, wenn sie zusammen
mit den anderen Teilen des Basisprospekts gelesen wird, nicht die Schliisselinformationen vermittelt, die den Anlegern bei der
Priifung der Frage, ob sie in die Schuldverschreibungen investieren sollen, helfen sollen.

Sie sind im Begriff, ein Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann.

B. WESENTLICHE ANGABEN ZUR EMITTENTIN

B.1 Wer ist die Emittentin der Schuldverschreibung?

B.1.1 Sitz, Rechtsform, LEI, Griindungsrecht und Tdtigkeitsland

Die Emittentin ist eine private Gesellschaft mit beschrénkter Haftung (besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid), die
am 29. Oktober 2009 nach dem Recht der Niederlande gegriindet wurde. Die Emittentin hat ihren Sitz (zetel) in Amsterdam,
Niederlande, und ihre Hauptgeschéftsstelle in der Calle Sauceda, 28, Edificio Asia, 28050 Madrid, Spanien (Tel: +34 915370703).
Die Emittentin ist im Handelsregister der niederlindischen Handelskammer unter der Nummer 34363108 eingetragen. Die
Emittentin hat den Ort ihrer tatsdchlichen Geschiftsfiihrung und den Mittelpunkt ihrer hauptséchlichen Interessen in Spanien. Die
Rechtstrigerkennung (LEI) der Emittentin lautet 213800L2COK1WBS5Q3Z55.

B.1.2 Haupttitigkeiten der Emittentin

Die Emittentin fungiert als Finanzierungsgesellschaft fir Zwecke der Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (die
"Garantiegeberin") und ist regelmaBig an verschiedenen Finanzierungstransaktionen im Rahmen der in ihrer Griindungsurkunde
festgelegten Grenzen beteiligt. Ziel der Emittentin ist es unter anderem, mittel- und langfristige Finanzierungen fiir die
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Garantiegeberin und deren Tochtergesellschaften zu arrangieren und durch die Biindelung dieser Tétigkeiten Kosteneinsparungen

zu erzielen.

B.1.3

Kontrollierende Gesellschafier der Emittentin

Die Emittentin ist eine unmittelbare, hundertprozentige Tochtergesellschaft der Garantiegeberin.

B.14 Wichtige Geschdfisfiihrer der Emittentin

Marian Coscaron Tomé und Christian Hgjbjerre Mortensen

B.1.5

Identitdt der Abschlusspriifer der Emittentin

Ernst & Young Accountants B.V.

B.2 Wesentliche Finanzinformationen

B.2.1

Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen zur Emittentin?

Die folgenden wesentlichen Finanzinformationen wurden den gepriiften Jahresabschliissen der Emittentin fiir die zum 31.
Dezember 2025 und zum 31. Dezember 2024 endenden Geschéftsjahre sowie den ungepriiften Zwischenabschliissen der

Emittentin fiir den zum 30. Juni 2026 endenden Zeitraum entnommen.

Gewinn- und Verlustrechnung:

(Alle Betrdge in Tausend Euro) 30.06.2026 30.06.2025 31.12.2025 31.12.2024
Wechselkursdifferenzen 2) 1 2 (10)
Sonstige betriebliche Ertrige 153 97 364 542
Sonstige betriebliche Aufwendungen (153) 97) (364) (542)
Gewinne/(Verluste) aus erfolgswirksam zum | 115,333 427,877 846,813 493,058
beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen
Vermogenswerten
Gewinne/(Verluste) aus erfolgswirksam zum | (115,333) (427,877) (846,813) (493,058)
beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen
Verbindlichkeiten
Jahresergebnis vor Steuern @8 1 2 (10)
Bilanz:
(Alle Betrdge in Tausend Euro) 30.06.2026 31.12.2025 31.12.2024
Netto-Finanzverschuldung (langfristige | 13,025,692 10,138,651 7,385,804
zuziliglich  kurzfristige  Verbindlichkeiten
abziiglich liquider Mittel)
Kapitalflussrechnung:
(Alle Betrdge in Tausend Euro) 30.06.2026 31.12.2025 31.12.2024
Netto-Cashflow aus laufender | 108 86 (23)
Geschiftstitigkeit
Netto-Cashflow aus Finanzierungstétigkeit 2,896,165 2,898,426 340,153
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Netto-Cashflow aus Investitionstéitigkeit (2,896,127) (2,898,426) (339,845)

In den gepriiften Jahresabschliissen der Emittentin fiir die zum 31. Dezember 2025 und zum 31. Dezember 2024 endenden
Geschiftsjahre gab es keine Einschrinkungen des Bestétigungsvermerks.

B.3 Wesentliche Risiken

B.3.1 Welches sind die wesentlichen, fiir die Emittentin spezifischen Risiken?

e Die Emittentin ist darauf angewiesen, dass die Garantiegeberin Zahlungen auf die Schuldverschreibungen leistet. Sollte
die Garantiegeberin Zinsen nicht rechtzeitig zahlen oder ein ihr von der Emittentin gewédhrtes Darlehen nicht rechtzeitig
zuriickzahlen, hitte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Fihigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen
aus den Schuldverschreibungen zu erfiillen.

e Im Falle einer etwaigen Insolvenz der Emittentin besteht Unsicherheit dariiber, ob das Insolvenzverfahren in den
Niederlanden oder in Spanien eréffnet wiirde.

e Die Emittentin kann in einem anderen Staat als Spanien steuerpflichtig werden, was die Gesamtsteuerlast der Emittentin
erhohen konnte.

C. WESENTLICHE ANGABEN ZU DEN SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Cl1 Was sind die wesentlichen Merkmale der Schuldverschreibungen?

C.1.1 Art, Gattung und ISIN

Die Schuldverschreibungen sind Schuldtitel mit einer Stiickelung von weniger als 100.000 Euro (oder dem Gegenwert in einer
anderen Wéhrung).

Bezeichnung der Schuldverschreibungen: Ausgabe von bis zu EUR 10.000.000 Snowball Autocallable Notes gebunden an
Deutsche Telekom AG mit Falligkeit 2032

Seriennummer: 57898
Tranchen-Nummer: 1

ISIN-Code: DEOOOASDBLY1, Common Code: 329022927, WKN: ASDBL9

C.1.2 Wiéhrung, Stiickelung, Nennwert, Anzahl der ausgegebenen Schuldverschreibungen und Laufzeit der
Schuldverschreibungen

Die festgelegte Wéhrung dieser Serie von Schuldverschreibungen ist EUR.
Der Berechnungsbetrag jeder Schuldverschreibung betrigt EUR 1.000.
Ausgabepreis: 100 Prozent des Gesamtnennbetrags.

Anzahl der ausgegebenen Schuldverschreibungen: bis zu 10.000.

Falligkeitstag: 13. Dezember 2032, vorbehaltlich einer Anpassung gemil der Geschiftstagekonvention und vorbehaltlich einer
Zwingenden Vorzeitigen Riickzahlung.

C.1.3 Mit den Schuldverschreibungen verbundene Rechte

Emissionsmerkmale
Ausgabetag: 11. Dezember 2026

Berechnungsbetrag: EUR 1.000

Finale Riickzahlung
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(C) Vorbehaltlich eines vorherigen Erwerbs und Loschung oder einer Zwingenden Vorzeitigen Riickzahlung wird jede
Schuldverschreibung am unten angegebenen Filligkeitstag zu einem Betrag zuriickgezahlt: Ist kein
Riickzahlungsbarrierenereignis eingetreten: EUR 1.000 x 151,90%

(D) Ist ein Riickzahlungsbarrierenereignis eingetreten: die Anzahl der Aktien zuziiglich der Barausgleichszahlung

Dabei gilt:

»Riickzahlungsbarrierenereignis“ bezeichnet den Umstand, dass der Finale Referenzstand niedriger ist als der Finale
Barrierenstand.

»Finaler Referenzstand“ bezeichnet 100,00% des Schlussstands des Basiswerts am Finalen Bewertungstag.
»Schlussstand des Basiswerts“ bezeichnet den offiziellen Schlussstand des Basiswerts an einem bestimmten Tag.
,Basiswert“ bezeichnet Deutsche Telekom AG.

,Finaler Barrierenstand* bezeichnet 60,00% des Riickzahlungsanfangsstands.

»Anzahl der Aktien* bezeichnet eine Anzahl von Aktien, die durch den auf die nidchste ganze Zahl abgerundeten Physischen
Lieferbetrag bestimmt wird.

»Physischer Lieferbetrag® bezeichnet den Lieferanspruch.

,,Lieferanspruch® bezeichnet den Betrag, der sich aus dem Berechnungsbetrag geteilt durch den Riickzahlungsbasisstand ergibt.
»Riickzahlungsbasisstand“ bezeichnet 100% des Schlussstands des Basiswerts am Riickzahlungsfestlegungstag.
»Barausgleichszahlung® bezeichnet einen Betrag je Schuldverschreibung, der sich als Produkt aus (i) (a) dem Physischen
Lieferbetrag abziiglich (b) der Anzahl der Aktien, und (ii) dem Finalen Referenzstand ergibt. Der Barbetrag wird auf den nichsten
vollen Centbetrag (0,01 EUR) gerundet, wobei 0,005 EUR aufgerundet werden. Die Anzahl der vollen Basiswert-Aktien und eine
etwaige Barausgleichszahlung, die bei Félligkeit erhalten werden, werden je Berechnungsbetrag berechnet.
»Riickzahlungsfestlegungstag® bezeichnet den 4. Dezember 2026.

»Finaler Bewertungstag® bezeichnet den 6. Dezember 2032.

»Riickzahlungsanfangsstand“ bezeichnet 100,00% des Schlussstands des Basiswerts am Riickzahlungsfestlegungstag.
Zwingende Vorzeitige Riickzahlung (ZVR)

Wenn an einem ZVR-Beobachtungstag der Schlussstand des Basiswerts gleich hoch oder hoher als der fiir diesen ZVR-
Beobachtungstag festgelegte ZVR-Barrierenstand ist, werden die Schuldverschreibungen insgesamt, jedoch nicht teilweise, zum
Zwingende-Vorzeitige-Riickzahlung-Betrag je Schuldverschreibung zuriickgezahlt, zahlbar am zugehorigen ZVR-Tag. Nach der
automatischen Riickzahlung werden die Schuldverschreibungen beendet, und es erfolgen nach dem ZVR-Tag keine weiteren

Zahlungen mehr.

~Zwingende-Vorzeitige-Riickzahlung-Betrag™ bezeichnet in Bezug auf jede Schuldverschreibung einen Betrag in Héhe von
EUR 1.000 multipliziert mit dem Zwingende-Vorzeitige-Riickzahlung-Auszahlungsfaktor.

~Zwingende-Vorzeitige-Riickzahlung-Auszahlungsfaktor* bezeichnet 100% zuziiglich des (etwaigen) Snowball-Prozentsatzes,
der fiir den ZVR-Beobachtungstag gilt, an dem die Zwingende Vorzeitige Riickzahlung eingetreten ist.

»Snowball-Prozentsatz bezeichnet in Bezug auf jeden ZVR-Beobachtungstag den in der nachstehenden Tabelle angegebenen
Prozentsatz.

ZVR-Beobachtungstag = ZVR-Barrierenstand ZVR-Tag Snowball-Prozentsatz
6. Dezember 2027 100% des Riickzahlungsanfangsstands 13. Dezember 2027 8,65%
6. Dezember 2028 95% des Riickzahlungsanfangsstands 13. Dezember 2028 17,30%
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6. Dezember 2029 90% des Riickzahlungsanfangsstands 13. Dezember 2029 25,95%
6. Dezember 2030 85% des Riickzahlungsanfangsstands 13. Dezember 2030 34,60%
8. Dezember 2031 80% des Riickzahlungsanfangsstands 15. Dezember 2031 43,25%

Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag

Der beizulegende Zeitwert der Schuldverschreibungen abziiglich zugehériger Kosten.

Filligkeitstag der Schuldverschreibungen

13. Dezember 2032, vorbehaltlich einer Anpassung gemifl der Geschiftstagekonvention und vorbehaltlich einer Zwingenden
Vorzeitigen Riickzahlung.

Kiindigungsgriinde

Die Bedingungen der Schuldverschreibungen enthalten Kiindigungsgriinde, die sich zusammengefasst insbesondere aus
Folgendem ergeben konnen:

(d) ein Zahlungsverzug von mehr als 14 Tagen bei der Zahlung eines filligen Kapitalbetrags (einschlielich etwaiger
Ratenbetrige) in Bezug auf eine der Schuldverschreibungen oder von 30 Tagen oder mehr bei der Zahlung von filligen
Zinsen oder sonstigen Betridgen in Bezug auf eine der Schuldverschreibungen; oder

(e) ein Verzug bei der Erfiilllung einer sonstigen Verpflichtung der Emittentin oder der Garantiegeberin aus den
Bestimmungen der Schuldverschreibungen oder aus den Bestimmungen der die Schuldverschreibungen betreffenden
Garantie, der mehr als 60 Tage andauert, nachdem ein Gldubiger der Emittentin und der Garantiegeberin eine
entsprechende Mitteilung mit der Aufforderung zur Abhilfe zugestellt hat; oder

(f) das Eintreten verschiedener insolvenzbezogener Ereignisse in Bezug auf die Emittentin oder die Garantiegeberin.

C.14 Rang der Schuldverschreibungen in der Kapitalstruktur der Emittentin im Insolvenzfall

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, unbesicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin und stehen untereinander sowie mit allen anderen ausstehenden unbesicherten und nicht nachrangigen gegenwirtigen
und zukiinftigen Verbindlichkeiten der Emittentin im gleichen Rang (pari passu), jedoch im Falle einer Insolvenz nur soweit dies
nach den anwendbaren glaubigerschutzrechtlichen Vorschriften zuldssig ist.

C.15 Beschrénkungen der freien Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen

Es bestehen keine Beschrankungen der freien Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen. Allerdings gelten fiir Angebote,
Verkdufe oder Ubertragungen der Schuldverschreibungen Verkaufsbeschrinkungen nach den anwendbaren Rechtsvorschriften
verschiedener Rechtsordnungen.

C.2 Wo werden die Schuldverschreibungen gehandelt?

Es wurde ein Antrag gestellt, die Schuldverschreibungen zum Handel am regulierten Markt der Luxemburger Wertpapierborse
zuzulassen sowie zur Notierung im Open Market (Regulierter Unofficial Market) (Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapierborse.

C3 Besteht eine Garantie fiir die Schuldverschreibungen?

C.3.1 Art und Umfang der Garantie

Die Schuldverschreibungen werden von der Garantiegeberin unbedingt und unwiderruflich garantiert. Die Verpflichtungen der
Garantiegeberin aus ihrer Garantie sind unmittelbare, unbedingte und unbesicherte Verbindlichkeiten der Garantiegeberin und
stechen im gleichen Rang (pari passu) mit allen anderen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Garantiegeberin.

C3.2 Beschreibung der Garantiegeberin, einschlieflich LEI

Die Garantiegeberin ist eine Gesellschaft mit beschrinkter Haftung (eine sociedad anénima bzw. S.A.) und wurde am 1. Oktober
1988 nach spanischem Gesellschaftsrecht gegriindet. Sie hat ihren eingetragenen Sitz in Plaza de San Nicolas 4, Bilbao, Spanien,
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48005, und ist in der Calle Azul 4, 28050, Madrid, Spanien, tdtig. Der LEI der Garantiegeberin lautet
K8MS7FD7NSZ2WQ51AZ71.

Die Garantiegeberin und ihr Konzern (der "Konzern") sind international diversifiziert und verfiigen iiber Stirken in den
traditionellen Bankgeschéftsfeldern Privatkundengeschift, Vermogensverwaltung und GroBkundengeschéft.

C.3.3 Wesentliche Finanzinformationen zur Garantiegeberin

Ausgewihlte historische wesentliche Finanzinformationen des Konzerns

Die folgenden wesentlichen Finanzinformationen wurden den konsolidierten gepriiften Jahresabschliissen des Konzerns fiir die
zum 31. Dezember 2025 und zum 31. Dezember 2024 endenden Geschéftsjahre sowie der (priiferischen Durchsicht der) verkiirzten
konsolidierten Zwischenabschliisse fiir die sechs Monate zum 30. Juni 2026 entnommen.

Gewinn- und Verlustrechnung

Millionen Euro 30.06.2026 30.06.2025 31.12.2025 31.12.2024
Nettozinsertrag (oder Aquivalent) 32,130 28,468 26,280 25,267
Provisionsiiberschuss 4,572 4,011 8,215 7,988
Netto-Wertberichtigungen auf finanzielle | (3,497) (2,761) (6,073) (5,745)
Vermdgenswerte

Handelsergebnis 1,498 1,431 2,656 3,913

Von der Emittentin in den Abschliissen verwendete | 9,581 8,424 16,227 15,405

Kennzahl zur finanziellen Leistungsfdhigkeit, z. B.
Betriebsergebnis (1)

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag (bei konsolidierten | 6,051 5,447 10,511 10,054
Abschliissen: den Anteilseignern des
Mutterunternehmens zurechenbarer Jahresiiberschuss/-
fehlbetrag)

Bilanz
Millionen Euro

30.06.26 31.12.2025 31.12.2024

Bilanzsumme 965,426 859,576 772,402
Vorrangige Verbindlichkeiten 85,005 60,789 50,255
Nachrangige Verbindlichkeiten 21,150 21,053 19,612
Kredite und Forderungen gegeniiber Kunden (netto) 509,424 460,401 412,477
Kundeneinlagen 532,981 502,501 447,646
Eigenkapital 63,792 61,798 60,014
Harte Kernkapitalquote (CET1) oder sonstige relevante | 12.90% 12.70% 12.88%
aufsichtsrechtliche Kapitalquote je nach Emission
Gesamtkapitalquote 17.42% 17.21% 16.90%
Verschuldungsquote  (Leverage Ratio) nach anwendbarem | 6.00% 6.15% 6.81%
aufsichtsrechtlichen Rahmenwerk
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In den konsolidierten gepriiften Jahresabschliissen des Konzerns fiir die zum 31. Dezember 2025 und zum 31. Dezember 2024
endenden Geschiftsjahre sowie in der (priiferischen Durchsicht der) verkiirzten konsolidierten Zwischenabschliisse fiir die sechs
Monate zum 30. Juni 2026 gab es keine Einschrdnkungen.

C34

Risikofaktoren betreffend die Garantiegeberin

Makrodkonomische Risiken und geopolitische Risiken: Der Konzern reagiert sensibel auf eine Verschlechterung der
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen oder eine Anderung des institutionellen Umfelds der Linder, in denen er titig ist,
insbesondere Spanien, Mexiko und die Tiirkei. Die Weltwirtschaft befindet sich in einem erheblichen Wandel, der unter
anderem durch die Politik der US-Regierung vorangetriecben wird. Die Unsicherheit iiber die Folgen dieser
Verdnderungen ist auBergewdhnlich hoch und erhéht geopolitische, wirtschaftliche und finanzielle Risiken erheblich.
Die Erh6hung der US-Zolle auf Importe aus den Handelspartnern hat zu einer erhdhten Volatilitdt an den Finanzmérkten
geflihrt und die Risiken fiir die globale Konjunkturaussicht verschérft. Das endgiiltige Niveau und die Dauer dieser Zolle
sowie die damit verbundene hohe Unsicherheit konnten die Weltwirtschaft negativ beeinflussen und die Aussichten fiir
das makrodkonomische Umfeld verschlechtern. Infolge der verhéngten oder angekiindigten Zdlle konnte sich das globale
Wachstum erheblich verlangsamen oder zuriickgehen. Wéhrend fiskalpolitische Impulse und geldpolitische
Lockerungsmafnahmen die Auswirkungen des Handelsprotektionismus teilweise ausgleichen konnten, insbesondere in
der Eurozone, in der erhebliche Erh6hungen der 6ffentlichen Ausgaben angekiindigt wurden, kdnnten die Auswirkungen
hoherer US-Zolle durch die Einflihrung von Vergeltungsmafnahmen anderer Linder, anhaltende Unsicherheit,
schwindendes Vertrauen und finanzielle Verschlechterung sowie weitere Faktoren verstirkt werden. Erhéhte Zolle
erhohen zudem das Inflationsrisiko in den Vereinigten Staaten und der Eurozone, was die private Nachfrage weiter
ddmpfen und gleichzeitig den Spielraum der US-Notenbank (“Fed”) und der EZB fiir Zinssenkungen einschrinken
konnte, sofern dies durch die Konjunkturentwicklung angezeigt wire.

Geschiftsrisiken: Die Geschiftstitigkeiten des Konzerns unterliegen inhdrenten Risiken in Bezug auf die Bonitét von
Kreditnehmern und Gegenparteien sowie den Wert der Sicherheiten, die sein Kreditportfolio stiitzen, insbesondere in
Spanien. Nachteilige Verdnderungen der Bonitdt der Kreditnehmer und Gegenparteien des Konzerns oder der
Sicherheiten oder in deren Verhalten oder Geschéftstitigkeit konnen den Wert der Vermogenswerte des Konzerns
mindern und die Wertberichtigungen und Verlustriickstellungen des Konzerns wesentlich erhdhen. Der Klimawandel,
der zu einer Zunahme der Intensitdt und Haufigkeit extremer Wetterereignisse und Umweltzerstorung fiihrt, birgt kurz-,
mittel- und langfristige Risiken fiir den Konzern sowie seine Kunden und Gegenparteien, wobei erwartet wird, dass diese
Risiken im Laufe der Zeit zunehmen werden.

Finanzielle Risiken: Der Konzern hat einen kontinuierlichen Liquidititsbedarf zur Finanzierung seiner
Geschiftstitigkeiten, und der Abzug von Einlagen oder anderen Liquiditétsquellen kénnte ihn erheblich beeintrdchtigen.
Im Falle eines Abzugs von Einlagen oder anderen Liquiditdtsquellen, insbesondere wenn dieser plotzlich oder unerwartet
erfolgt, ist der Konzern moglicherweise nicht in der Lage, seine finanziellen Verpflichtungen zu finanzieren oder die fiir
ihn geltenden Mindestliquiditdtsanforderungen zu erfiillen, und kdnnte gezwungen sein, hohere Finanzierungskosten zu
tragen, Vermogenswerte zu liquidieren und zusitzliche MaBnahmen zur Reduzierung seines Verschuldungsgrads zu
ergreifen.

Rechtliche, regulatorische, steuerliche und Compliance-Risiken: Der Finanzdienstleistungssektor ist einer der am
stirksten regulierten Sektoren der Welt. Der Konzern ist an einer Reihe von Rechts- und Regulierungsverfahren und -
streitigkeiten beteiligt, die zu einem erheblichen Anstieg der Betriebs- und Compliance-Kosten oder sogar zu einem
Riickgang der Ertrdge fiihren konnen. Es ist moglich, dass ein nachteiliger Ausgang eines solchen Verfahrens (je nach
Hohe, verhdngten Strafen oder Verfahrens- bzw. Managementkosten fiir den Konzern) den Ruf des Konzerns schidigen,
erhebliche Folgekosten und damit verbundene Auswirkungen fiir den Konzern nach sich ziehen oder den Konzern
anderweitig nachteilig beeinflussen konnte.

Operationelle Risiken: Die Titigkeiten des Konzerns héngen in hohem Mafle von seiner Féhigkeit ab, ein hohes
Volumen hochkomplexer Transaktionen mit zahlreichen und unterschiedlichen Produkten und Dienstleistungen in
verschiedenen Wihrungen und unter verschiedenen Regulierungsregimen effektiv und korrekt zu verarbeiten und zu
melden. Der Konzern verlésst sich auf hochentwickelte IT-Systeme, die anféllig fiir Hardware- und Softwarestérungen,
Computerviren oder Cyberangriffe sein konnen. Kunden und andere Dritte, denen der Konzern ausgesetzt ist,
einschlieBlich der Dienstleister des Konzerns, sind dhnlichen Risiken ausgesetzt. Jeder Angriff, jede Storung oder jedes
Defizit, das solche Dritten oder den Konzern betreffen konnte, konnte die Fihigkeit des Konzerns, seine Tatigkeiten
durchzufiihren oder seinen Kunden Dienstleistungen zu erbringen, beeintrachtigen und den Ruf des Konzerns schéadigen.

C4

Welches sind die wesentlichen, fiir die Schuldverschreibungen spezifischen Risiken?

Mit einer Anlage in die Schuldverschreibungen sind eine Reihe von Risiken verbunden. Zu diesen Risiken gehdren unter anderem:
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e Die Schuldverschreibungen sind mdglicherweise nicht fiir alle Anleger eine geeignete Anlage. Die
Schuldverschreibungen sind komplexe Finanzinstrumente und konnen erhebliche Risiken bergen, die mit Anlagen in
herkdmmliche Wertpapiere wie Anleihen oder Aktien nicht verbunden sind.

e  Esbestehen spezifische Risiken im Zusammenhang mit aktienbezogenen Wertpapieren (Share Linked Securities).

e Ein Gldubiger der Schuldverschreibungen hat keine Eigentumsrechte an dem/den Basiswert(en), und Anleger in
aktienbezogene Wertpapiere erhalten moglicherweise eine geringere Rendite als erwartet.

e Es bestehen spezifische Risiken im Zusammenhang mit an einen Basiswert gebundenen Wertpapieren. Die an einen
Basiswert gebundenen Wertpapiere sind Wertpapiere, die keine vorab festgelegten Riickzahlungsbetrige und/oder
Zinszahlungen vorsehen und bei denen die zu zahlenden (sei es beziiglich Kapital und/oder Zinsen) oder zu liefernden
Betrdge von der Entwicklung des Basiswerts oder einer Kombination von Basiswerten abhéngen, die selbst erhebliche
Kredit-, Zins-, Wéhrungs-, Korrelations-, Zeitwert-, politische und/oder sonstige Risiken bergen konnen.

e Die vergangene Wertentwicklung eines Basiswerts ist kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung und die
Bandbreite oder Tendenzen der Schwankungen des Basiswerts, die in Zukunft auftreten konnen. Es ist daher moglich,
dass die zukiinftige Wertentwicklung eines Basiswerts von dieser vergangenen Wertentwicklung abweicht und schlechter
ausfillt.

e  Anleger kdnnen den urspriinglich angelegten Betrag aus verschiedenen Griinden verlieren, unter anderem: (a) mogliche
Insolvenzverfahren oder ein anderes Ereignis, das die Fahigkeit der Emittentin und der Garantiegeberin beeintrichtigt,
ihre Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen zu erfiillen; (b) der Umstand, dass die Bedingungen der
betreffenden Schuldverschreibungen keine vollstdndige Riickzahlung des urspriinglichen Kaufpreises bei Endfalligkeit
und/oder zwingender vorzeitiger Riickzahlung dieser Schuldverschreibungen vorsehen und der/die betreffende(n)
Basiswert(e) sich derart entwickeln, dass der finale Riickzahlungsbetrag und/oder der Zwingende-Vorzeitige-
Riickzahlung-Betrag geringer ist als der urspriingliche Kaufpreis; (c) der Umstand, dass der Kéufer versucht, die
betreffenden Schuldverschreibungen vor ihrer planmiBigen Filligkeit zu verkaufen, und der Verkaufspreis der
Schuldverschreibungen am Zweitmarkt niedriger ist als die urspriingliche Anlage des Kédufers; und (d) der Umstand, dass
die Schuldverschreibungen bestimmten Anpassungen gemdB den Bedingungen dieser Schuldverschreibungen
unterliegen, die dazu fithren kénnen, dass der bei Riickzahlung planméBig zu zahlende Betrag oder zu liefernde(n)
Vermogenswert(e) auf einen Betrag reduziert wird bzw. werden oder zu einem Wert bewertet wird bzw. werden, der
geringer ist als die urspriingliche Anlage eines Kaufers.

e Ratings, die der Emittentin, der Garantiegeberin oder Schuldverschreibungen zugewiesen werden, spiegeln
moglicherweise nicht alle mit einer Anlage in diese Schuldverschreibungen verbundenen Risiken wider. Sollten die
Ratings der Emittentin, der Garantiegeberin oder von Schuldverschreibungen herabgestuft, ausgesetzt oder
zurlickgezogen werden, konnte dies zu héheren Zins- und sonstigen Aufwendungen bei kiinftigen Finanzierungen der
Emittentin und der Garantiegeberin fiihren und somit wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschéftstétigkeit,
die Betriebsergebnisse und die Finanzlage der Garantiegeberin haben.

e Die Berechnungsstelle, bei der es sich in der Regel um die Garantiegeberin oder ein mit ihr verbundenes Unternechmen
handelt, verfiigt iber weitreichende Ermessensbefugnisse, die moglicherweise nicht die Interessen der Inhaber der
Schuldverschreibungen beriicksichtigen. Zwischen der Berechnungsstelle und den Inhabern der Schuldverschreibungen
konnen potenzielle Interessenkonflikte bestehen, unter anderem im Hinblick auf die Ausiibung der sehr weitreichenden
Ermessensbefugnisse der Berechnungsstelle.

D. WESENTLICHE ANGABEN ZUM OFFENTLICHEN ANGEBOT DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND ZUR
ZULASSUNG ZUM HANDEL AN EINEM REGULIERTEN MARKT

D.1 Unter welchen Bedingungen und innerhalb welchen Zeitplans kann ich in diese Schuldverschreibung investieren?

Bedingungen des Angebots: Diese Schuldverschreibungen werden im Rahmen eines Nicht-Befreiten Angebots in Deutschland
angeboten. Das Angebot der Schuldverschreibungen steht unter dem Vorbehalt ihrer Begebung, und die Emittentin behilt sich
das Recht vor, das Angebot jederzeit wihrend des Angebotszeitraums zu widerrufen. Sollte ein potenzieller Anleger einen
Zeichnungsantrag gestellt haben und die Emittentin von diesem Recht Gebrauch machen, ist der betreffende potenzielle Anleger
nicht berechtigt, Schuldverschreibungen zu zeichnen oder anderweitig zu erwerben.

Zeitplan des Angebots: vom (einschlieSlich) 26. Oktober 2026 bis (einschlieBlich) 4. Dezember 2026 (12 Uhr Frankfurter Zeit)
(der ,,Angebotszeitraum*).

Der Angebotspreis der Schuldverschreibungen entspricht dem Ausgabepreis.

Beschreibung des Zeichnungsverfahrens: Antrige auf Erwerb von Schuldverschreibungen kénnen von einem interessierten
Anleger bei dem Vertriebspartner gestellt werden.

Verfahren zur Mitteilung des zugeteilten Betrags an die Antragsteller sowie Angabe, ob der Handel vor der Mitteilung
aufgenommen werden darf: Jeder Anleger wird vom Vertriebspartner direkt iiber den Erfolg seines Zeichnungsantrags nach
Ende des Angebotszeitraums und vor dem Ausgabetag benachrichtigt, gemdfl den zwischen dem Vertriebspartner und den
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Anlegern getroffenen Vereinbarungen.

Zustimmung: Vorbehaltlich der nachstehend genannten Bedingungen stimmt die Emittentin der Verwendung des
Basisprospekts im Zusammenhang mit dem Nicht-Befreiten Angebot der Schuldverschreibungen durch den Vertriebspartner zu.
Bedingungen der Zustimmung: Die Bedingungen fiir die Zustimmung der Emittentin sind, dass diese Zustimmung (a) nur
wihrend des Angebotszeitraums giiltig ist; und (b) sich nur auf die Verwendung des Basisprospekts zur Durchfithrung von
Nicht-Befreiten Angeboten der Schuldverschreibungen in Deutschland erstreckt.

D.2 Warum wird dieser Prospekt erstellt?

Verwendungszweck und geschiitzter Nettoerlos: Der Nettoerlos aus der Ausgabe der Schuldverschreibungen, geschitzt auf bis
zu EUR 10.000.000, wird bei der Garantiegeberin hinterlegt.

Interessenkonflikte:

Mit Ausnahme einer vom Vertriebspartner an eine Vertriebsstelle gezahlten Gebiihr von bis zu 3% pro Berechnungsbetrag (EUR
30) (was zu einem Wiederverkaufspreis an den Anleger von weniger als 100% des Ausgabepreises fiihren kann), hat nach Kenntnis
der Emittentin keine an dem Angebot der Schuldverschreibungen beteiligte Person ein fiir das Angebot wesentliches Interesse. Fiir
spezifische und detaillierte Informationen zu Art und Hohe der an eine Vertriebsstelle gezahlten Gebiihr oder Vergiitung (falls
vorhanden) sollte sich der Anleger an die Vertriebstelle wenden.

Der Vertriebspartner und seine verbundenen Unternehmen sind im gewohnlichen Geschéftsverlauf Investmentbanking- und/oder
Geschiftsbankgeschifte mit der Emittentin und ihren verbundenen Unternehmen eingegangen und konnen dies auch kiinftig tun;
sie konnen ferner weitere Dienstleistungen (wie etwa Dienstleistungen, die Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. als
Berechnungsstelle erbringen kann) fiir die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen erbringen.
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