16-MAR-2EE5  15:06 HRELL BARK +43 211 826 3771 5.81-21

Konditionenblatt
Pricing Supplement

EUR 10.000.000 kiindbare festverzinsliche Stufenzins Schuldverschreibungen von 2005/2012
begeben aufgrund des

EUR 10,000,000 Callable Step-up Fixed Rate Notes af 2005/2012
issued pursuant to the

€ 20,000,080,000
Debt Issnance Programeme

der

of
NRW.BANK

{die Emittentin)
(the Issuer)

Nominalwert: EUR 10.000.000
Nominal Value: EUR 10,000,000

Ausgabepreis: 100,00 %
Issue Price: 100.00 per cent.

Tag der Begebung: 23. Mirz 2005
Issue Date: 23th March, 2005

Serien-Nr.; 129
Series No.: 129

Nettoerlgs: EUR 10.000.000 abziiglich eines Betrags fiir Provisionen und Kosten
Net proceeds: EUR 10,000,000 less an amount to account for commissions and expenses

Diescs Konditionenblatt vom 21, Mirz 2005 enthilt Angaben zur Emission von Schuldverschreibungen unter dem
€20.000,000,000 Debt lssuance Programme der NRW.BANK (das Programm) und ist in Verbindung mit den
Emissionsbedingungen zu lesen, die in der jeweils geltenden Fassung des Offering Circular vom 14, Mai 2004, in der
Fassung des Nachtrags vom 13, August 2004, iiber das Programm enthalien sind. Begriffe, die in den
Emissionsbedingungen definiert sind, haben, falls das Konditionenblatt nicht etwas anderes bestimmt, die gleiche
Bedeutung, wenn sic in diesem Konditionenblatt verwendet werden.

The Pricing Supplement is dated 2ist March, 2005 and issued 1o give details of an issuc of Notes under the
€20,000,000,000 Debr Issuance Progranune of NRW.BANK (the Programme) and is to be read in conjunction with
the Terms and Conditions of the Notes set forth in the Offering Circular dated 14th May, 2004 as supplemented by
the supplemental offering circular dated 13th August, 2004 pertaining to the Programme, as the same may b
amended or supplemented from time to time. Capitalised terms not otherwise defined herein shall have the meanings
specified in the Terms and Conditions of the Notes.
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Bezugnahmen in diesem Konditionenblatt auf Paragraphen und Absiitze beziehen sich auf die Paragraphen und
Absiitze der Ernissionsbedingungen.

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

Die fiir die Schuldverschreibungen geltenden Emissionsbedingungen (dic Bedingungen) sowie eine etwalge deutsch-
oder englischsprachige Ubersetzung sind dieserm Konditionenblatt beigefiigt. Die Bedingungen ersetzen in Ginze die
im Offering Circular vom 14. Mai 2004, in der Fassung des Nachtrags vom 13. August 2004, abgedruckien
Emissionsbedingungen und gehen etwaigen abweichenden Bestimmungen dieses Konditionsblatts vor,

The Terms and Condirions of the Notes applicable to the Notes (the Conditions) and the German or English language
translation thereaf, if any, are attached to this Fricing Supplement and replace in full the Terms and Conditions af
the Notes as set out in the Offering Circular dated 14th May, 2004 as supplemented by the supplemental offering
circular dated 13th August, 2004 and wake precedence over any conflicting provisions in this Pricing Supplement,
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Form der Bedingungen
Forms of Conditions

W Nicht-konsolidierte Bedingungen (bei Namensschuldverschreibungen: wenn die Emissionsbedinzungen und das
Eonditionenblatt der jeweiligen Schuldverschreibung beigefiigt werden sollen)

Long-Farm (in the case of Registered Notes: if the Terms and Conditions of the Notes and the Pricing
Supplement are to be attached to the relevant Note)

Konsolidierte Bedingungen (bei Namensschuldverschreibungen: wenn die Emissionsbedingungen der jeweiligen
Schuldverschreibung beigefugt werden sollen)

Inregrated {in the case of Registered Notes: if the Terms and Conditions of the Notes are to be attached 1o the
relevant Note)

Sprache der Bedingungen
Language of Conditions

8 ausschlieflich Deutsch
German only

O ausschlieBlich Englisch
English only

® Deursch und Englisch (deutscher Text mafgeblich)
German and English (German prevailing)

O Deutsch und Englisch (englischer Text maBgeblich)
German and English {English prevailing)

WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN (§ 1)
CURRENCY, DENOMINATION, FORM, CERTAIN DEFINITIONS (§ 1)

Wiihrung und Stiickelung

Currency and Denomination

Festgelagte Withrung Euro (EUR)
Specified Currency

Gesaminennbetrag EUR 10.000.000
Aggregate Principal Amount EUR 10,600,000
Festgelegte Stiickelung EUR 1.000
Specified Denomination EUR 1,000

Zabl der in jeder festgelegten Stiickelung auszugebenden Schuldverschreibungen 10.000

Number of Notes to be issued in each Specified Denomination 10,000

Inhaherschuldverschreihungen/Namensschuldverschreihungenﬂnhaberpfandhriefe/
Namenspfandbriefe/ Schuldscheindarlehen/Sonstige Struktur
Bearer Notes/Registered Notes/Bearer Pfandbriefe/Registered Pfandbriefe/Loan/Other Structure

E Inhaberschuldverschreibungen
Bearer Notes

O Inhaberpfandbriefe (Offentliche Pfandbriefe)
Bearer Ffandbriefe (Public Sector Pfandbriefe)

8 Namensschuldverschreibungen
Registered Notes
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Mindestnennbetrag fiir Ubertragungen (angeben)
Minimum Principal Amount for Transfers (specify)

O  Namenspfandbricfe (Offentliche Pfandbriefe)
Registered Pfandbriefe ( Public Sector Plandbrigfe)

Mindesetnbetrag fiir Ubertragungen (angeben)
Minimum Principal Amount for Transfers (specify)

8  Schuldscheindariehen
Laan

Nennbetrag des Schuldscheindarlehens (angeben)
Principal Amount of Loan (specify)

Mindestnennbetrag fiir Ubertragungen (angeben)
Minirmum Principal Amount for Transfers (specify)

O 3Sonstige Strukrur (angeben)
Cther Structure (specify)

= TEFRA C
TEFRA

E Dauerglobalurkunde
Permanent Global Note

0O Voerlaufige Globalurkunde austauschbar gegen Binzelurkunden
Temparary Global Note exchangeable for Definitive Notes

0 TEFRA D
TEFRA D

Vorliufige Globalurkunde austauschbar gegen:
Temporary Global Note exchangeable for:

O  Dauergiobalurkunde
Permanent Global Note

O Einzelurkunden
Definitive Notes

Q Weder TEFRA D noch TEFRA C
Neither TEFRA D nor TEFRA €

Q  Dauerglobalurkunde
Permanent Global Note

O Vorliufige Globalurkunde austauschbar gegen Einzelurkunden
Temporary Global Note exchangeable for Definitive Notes

Einzelurkunden Nein
Definitive Notes Ne
Q Zinsscheine

Coupans
O Talons

Talons

O Rickzahlungsscheine
Receipts

S.84-21
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Definitionen
Certain Definitions

Clearing System

Clearstream Banking AG, Frankfurt

3]

Euroclear Bank 5.A /N.V. (Eurcclear Operatot)

B Clearstreamn Banking, société anonyme, Luxembourg
a

Sonstigs (angeben)

Orher (specify)
Berechnungsstelle Nein
Calculation Agent No
O Emissionsstelle

Fiscal Agent
O Sonstige(angeben)

Other (specify)
STATUS (§ 2)
STATUS (§ 2)

® Nicht-nachrangig
Unsubordinared

O Nachrangig
Subordinated

ZINSEN (§ 3)
INTEREST (§ 3)

E  Festverzinsliche Schuldverschreibungen
Fixed Rate Notes

E  Zinssatz und Zinszahlungstage
Rate of Interest and Interest Payment Dates

Zinssatz 3,00% per annum. fiir die
Periode von und einschliefilich
23 Miirz 2005 bis und
ausschlieBlich 23, Marz 2067.

3.25% per annum. fiir die
Periode von und einschlieBlich
23. Mirz 2007 biz und
ausschlieflich 23 Mirz 2008.

3,50% per anmum. fir die
Periode von und einschlieBlich
23. Miirz 2008 bis und
ansschlieBlich 23. Mirz 2009,

3,75% per annum. fiir die
Periode von und einschlieflich
23, Mirz 2009 bis und
ausschlhieBlich 23, Mirz 2010.
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Rate of Inicrest

Verzinsungsheginn
Interest Commencement Date

Festzinstermin(e)
Fixed Interest Dare(s)

Erster Zinszahlungstag
First Interest Payment Date

Anfingliche(r) Bruchteilzinsbetrag (-betriige)
(filr jede festgelegte Stiickelung)
Initial Broken Amount(s) (per Specified Denomination)

Festzinstermin, der dem Falligkeitstag vorangcht
Fixed Interest Date preceding the Maturity Dare

AbschlieBende(r) Bruchteilzinsbetrag (~betriige)
(fur jede festpelegte Stiickelung)
Final Broken Amount(s) (per Specified Denomination)

+49 Z11 B2 3771 5. BE-21

4,00% per annum. fiir die
Periode von und einschlieBlich
23. Mirz 2010 bis und
ausschlieBlich 23, Marz 2011,

4,25% per annum. fiir die
Periode von und einschliefllich
23. Mirz 2011 bis und
ausschlieBlich 23. Mirz 2012,

3.00 per cent. per annum for
the period from and including
23th March 2005 to but
excluding 23th March 2007.

3.25 per cent. per annum for
the period from and including
23th March 2007 to but
excluding 23th March 2008,

3.30 per cent. per annum for
the period from and including
23th March 2008 to but
excluding 23th March 2009.

3.75 per cent. per annum for
the period from and including
23th March 2009 to but
excluding 23th March 2010,

4.00 per cent. per annum for
the period from and including
23th March 2010 to but
excluding 23th March 2011.

423 per cent. per annum for
the period from and including
23th March 2011 to but
excluding 23th March 2012,

23. Mirz 2005
23th March, 2005

23, Miirz eines jeden Jahres
23th March of cach vear

25. Mirz 2008
23th March, 2000
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Feststellungsterminde) 23. Mirz in jedem Jahr
Determination Date(s) 23th March in each year

O Variabel verzinsliche(s) Schuldverschreibungen/Schuldscheindarlehen
Floating Rate Notes/Loan

O Nullkupon-Schuldverschreibungen/unverzinsliches Schuldscheindarlehen
Zere Coupon Notes/Loan

O Doppelwihrungs-Schuldverschreibungen/Schuldscheindarlehen
Dual Currency Notes/Loan

O Teileingezahite(s)Schuldverschreibungen/Schuldscheindarlehen
Partly Paid Notes/Loan

QO Index-Schuldverschreibungen/Schuldscheindarlehen
Index-Linked Notes/Loan

0 Raten-Schuldverschreibungen/Schuldscheindarlehen
Instalment Notes/Loan

O Sonstige (angeben)
Cither (specify)

Zinstagequotient

Day Count Fraction

0 00D 00 D0DOoDo R

Actual/Actual (ISMA)

30/360

Actual/Actual (Actual/365)
Actual/365 (Fixed)

Actual/360

30/360 or 360/360 (Bond Basis)
30E/360 (Eurobond Basis)
Sonstiges (angeben)

Other (specity)

ZAHLUNGEN (§ 4)
PAYMENTS (§ 4)

Zahlungstag
Payment Business Day

Relevante(s) Finanzzentren(um) (alle angeben) TARGET
Relevant Financial Centre(s) (specifv all)

r

Augschluss von Aufrechnung und Zuriickbehaltungsrechten
Exclusion of Ser-off and Rights of Retention

RUCKZAHLUNG (§ 5)
REDEMPTION (§ 5)

Riickzahlung bei Endfilligheit
Final Redemption

Schuldverschreibungen aufier Raten-Schuldverschreibungen
Notes with the exception of Instalment Notes

S.87-21
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= Filligkeitsiag 23, Mirz 2012
Maturity Dare 23th March 2012

O Rickzahlungsmonat
Redemption Month

Rickzahlungsbetrag
Final Redemption Amount

E Nennbetrag
Frincipal Amount

L Rickzahlungsbetrag (fiir jede festgelegte Stickelung/
fiir das Schuldscheindarlehen)
Final Redemption Amount (per Specified Denomination/
in respect of the Loan)

Raten-Schuldverschreibungen/Schuldscheindarlehen
Instalment Notes/Loan

Ratenzahlungstermin(e)
Instalment Dare(s )
Rate(n)

Instalment Amount(s)

Vorzeitige Riickzahlung

Early Redemprion

Option zur vorzeitigen Riickzahlung aus steverlichen Griinden Ja

Optional Early Redemption for Taxation Reasons Yes

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin Ja

Early Redemption at the Option of the Issuer Yes
Mindestrickzahlungsbetrag CGesamtnennbetrag
Minimum Redemption Amount Aggregate Frincipal Amount

Hoherer Riickzablungsbetrag
Higher Redemption Amount

Wahlriickzahlungstag(e) (Call) An jedem Festzinstermin
Call Redemption Date(s) On every Fixed Interest Date

Wahlriickzahlungsbetrag/-betrtige (Call)
Call Redemption Amount(s)

Mindestkiindigungsfrist Fiinf (5} TARGET
Geschiftstage  vor  jedem
Festzinstermin

Minimum Notice to Holders/Creditors Five (3) TARGET EBusiness

Days prior to each Fixed
Interest Date

Hachstkiindigungsfrist
Maximum Notice to Holders/Creditors

Vorzeitige Riickzahlung nach Wah! des Gliubigers Nein
Early Redemption at the Option of a Holder Neo
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Wahlriickzahlungstag(e) (Put)
Put Redemption Date(s)

Wahlriickzahlungsbetrag/-betrige (Fur)
Put Redemption Amount(s)

Mindestkindi gungsfrist
Minimum Notice to Issuer

Hochstkiindigungstrist (nie mehr als 60 Tage)
Maximum Notice ta Issuer (never more than 60 days}

Vorzeitiger Riickzshlungshetrag Ritckzahlungsbetrag
Early Redemption Amount Final Redemption Amount

Nullkupon-Schuldverschreibungen/unverzinsliches Schuldscheindariehen
Zero Coupon Notes/Loan

Referenzpreis
Reference Price

EMISSIONSSTELLE UND ZAHLSTELLEN (§ 6)
FISCAL AGENT AND PAYING AGENTS (§6)

Berechnungsstelle/bezeichnete Geschiftsstelle
Calculation Agent fspecified office

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

O Zahlstellen
Paying Agents

O Zusiitzliche Zahlstelle(n)/bezeichnete Geschifisstelle(n)
Additional Paying Agent(s Vspecified office(s)

MITTEILUNGEN (§ 12)
NOTICES (§ I2)

Ort und Mediom der Bekanntmachung

Place and medium of publication

8 Luxemburg (Luxemburger Wort oder Tageblatt)
Luxembourg (Luxemburger Wort ar Tageblatt)

E  Deutschland (BSrsen-Zeitung)
Germany {Bérsen-Zeitung)

8 Bundesanzeiger
Federal Gazette

O London (Financial Times)
London (Financial Times)

0 Frankrejch (La Tribune)
France (La Tribune)

O Schweiz (Neue Ziircher Zeitung und Le Temps)
Switzerland (Newe Ziircher Zeitung and Le Temps)

0 Sonstige (angeben)
Other (specify)
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ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN HINSICHTLICH DER
SCHULDVERSCHREIBUNGEN
GENERAL PROVISIONS APPLICABLE TO THE NOTES

Birsenzulassung Ja
Listing Yes

O Luxembourg
Ditsseidorf
Q SWX Swiss Exchange Ziirich

L Sonstige (Einzelheiten einfiigen)
Other (insert details)

Vertriebsmethode

Method of Distribution

Nicht syndiziert
Nan-Syndicated

0O Syndiziert
Syndicated

Einzelheiten beziiglich der Dealer, des Bankenkonsortiums
Details with regard to the Dealers, the Management Group

Dealer/Bankenkonsortium (angeben)

Degler/Management Group (specify) Dresdner Bank AG London Branch
Provisionen Ja
Commissions Yes

Management- und Ubernahmeprovision (angeben)
Manggement/Underwriting Commission (specify)

Verkaufsprovision (angeben)
Selling Concession (specify)

Borsenzulassungsprovision (angeben)
Listing Commission (specify)

Arndere (angeben) 1.30 per cent
Orther (specify) 1,30 per cent.
Kursstabilisierender Manager Keiner
Stabilising Manager None
Stabilisierungszeitraum Nicht anwendbar
Stabilisation Period Not applicable

Wertpapierkennnummern
Securities Identification Numbers

Common code 021564257
Cormon code 021564287
ISIN Code DEOOONWBO0S16
ISIN Code DEGOONWBROSIS

5.18-21
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Wertpapterkennnurmmer (WEN) NWRB081
Cerman Security Code NWEBOS]

Sonstige Wertpapiernummer

Any other securities number

Zusitzliche Steueroffenlegung (einfiigen)
Supplemental Tax Disclosure (specify)

Verkaufsheschrinkungen
Selling Restrictions

= TEFRAC
TEFRA C

Q TEFRAD
TEFRA D

QO Weder TEFRA C noch TEFRA I}
Neither TEFRA C nor TEFRA D

Zugirzliche Verkaufsbeschrinkungen (angeben)
Additional selling restrictions (specify)

Anwendbares Recht Deutsches Recht
Governing law German law

Andere relevante Bestimmungen (einfiigen) Siehe Anhang B.
Other relevant terms (specify) Refer to the Annex B.
Birsenzulassing:

Listing:

Das vorsiehende Konditionenblatr enthilt die Angaben, die fir die Bérsenzulassung dieser Emission von
Schuldverschreibungen unter dem €20,000,000,000 Debt Issuance Programme der NRW.BANK. (ab dem 23. Mirz
2003) erforderlich sind.

The above Pricing Supplement comprises the details required to list this issue of Notes under the €20,000,000,000
Debt Issuance Programme of NRW.BANK (as Sfrom 23th March, 2005).

Dic Emittentin dbernimmt die Verantwortung fiir die in diesem Konditionenblatr enthaltenen Informationen,
The Issuer accepts responsibility for the information contained in this Pricing Supplement.

Im Namen der Emittentin unterzeichnet
Signed on behalf of the Iisucr

Von:

By:

Im Auftrag
Duly authorised
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Annex A

TERMSE ANTy CONDITIONS OF THE NOTES
GERMAN LANGUAGE VERSION
(DEUTSCHE FASSUNG DER
EMISSIONSBEDINGUNGEN

Digge Serie von Schuldverschreibungen (die “Schuldverschreibungen™)
wird gemif ginem Agency Agreement vom 14. Mai 2004 (das “Agency
Agreement”y zwischen der NRW.BANK (die “Emittentin®) und
Citibank, N.A. als Emissionsstelle (die “Emissionsstclle”, wobei dieser
Begriff dic nach dem Agency Agreement etwa nachfolgenden
Emissionsstetlen eimschlieht) und den anderen darin genannten Parteien
begeben. Kopien des Agency Agreement kénnen kostenlos bei der
bezcichncten  Geschifissiclle der Emissionsstelle und  bei  den
hezeichnelen Geschiftsstellen einer jeden Zahlstelle (wie nachstehend
angegeben) sowie am Sitz der Emittentin bezogen werden.

51
WAHRUNG, STOCKELUNG, FORM,
DEFINITIONEN

(1) Withrung, Stilckeiung, Diese Serie von Schuldverschreibungen wird
von der Emittentin in  Euro (die “festgelegte Wihnmg™ im
Gesamtnennberrag von EUR 10.000.000 (in Worten: Buro zehn
Millionen) in eciner Stickeiung von EUR 1000 (die “festgelegte
Stiickelung™) begeben.

(2) Furm. Dic Schuldverschretbungen lauten auf den Tnhaber.

{3) Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind durch eine
Dauverglobalurkunde (die  Dauerglobalurkunde™) ohne Zinsscheine
verbrieft. Die Daverglobalurkunde wigt die eigeahindigen oder
taksimilierter: Unterschriften zwelor ordnungsgemil bevollmichtigter
Vertreter der Emittentin und ist von der Bmissionsstelle oder in deren
Namen mit einer cigenhiindigen oder faksimilierten Kontrollunterschrift
verschen, Einkselurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgepeben.

(4) Clearing System. Dc Globalurkunden werden von cinem oder im
MNamen eines  Cleating  Systems  verwahrt, im  Falle der
Dauerglobalurkunde bis sémtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus
den Schuldverschrethungen erfiill sind. “Clearing System” bedeutet
Jeweils fulgendes: Clearsiream Banking AG (“CBF), Clearstream
Banking, soeidté anonyme (“CBL") und Euroclear Bank 5.A/N.V,, als
Betreiberin - des  Buroclear  Systems  (“Euroclear™  oder jeder
Funktionsnachfoleer.

(5} Gldubiger von Schutdverschreibungen. “Gliiubiger” bezeichnet
Jjeden Inhaber eings Miteizentumsantedls oder anderen Rechis an den
Schuldversclireibungen.

§2
STATUS

Die Schuldverschreibungen begritnden direkte, unbedingte, unbesichertes
und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der  Bmittentn,  dic
vntercinander pnd mit allen anderen  unbesicherten und  nicht
nachrangigen gegenwirtigen und zukiinftigen Verbindlichkeiten der
Emittentitt gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht
durch zwingende gesewzliche Bestitunungen cin Vortang eingerinm
wird.

TERMS AND CONDITIONS OF THE NOTES
ENGLISH LANGUAGE VERSION

This sertes of notes (the “Notes"} is issued pursuant to an agency
agrecment dated ldth May, 2004 (the “Agency Asreement”) hetween
NRW.BANK (the “Issuer™) and Citibank, N.A. as fiscal agent (the
“Fiscal Agent”, which expression shall inclede any suceessor fiscal
agent thereunder) and the other partics named therein. Copies of the
Agency Agreement may be obtained free of charge at the specified
office of the Fiscal Agent, at the specified office of any Paying Agent
(as specified below) and at the principal office of the Issucr.

§1
CURERENCY, DENOMINATION, FORM,
CERTAIN DEFINITIONS

(1) Currency, Denomination. This serics of notes is being issued by the
Issuer in Buro (the “Specified Currency™) in the aggregate principal
amount of EUR 10,000,000 (in words: Euro ten million) in the
denomingtion of EUR 1,000 (the “Specificd Denornination™.

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

(3} Permanenr Global Note. The Notes are represented by a permanent
slobal note (the .Permanent Global Note") without coupong. The
Permanent Globat Note shall be signed manualty or in facsimile by two
authorised signatories of the Issuer and of the Fiscal Agent. Definitive
Motes and interest coupons will not be issued.

(4) Clearing System, The Global Notes will be kept in custody by or on
behalf of 4 Clearing System, in the case of the Permanent CHlobal Note
until all oblizations of the Issuer under the Notes have been satisfied.
“Clearing System” means each of the following: Cleatstream Banking
AG {"CBF"), Clearstream Banking, société anonyme (“CBL") and
Euroclear Bank S.A/MN.V., as operator of the Euroclear Systemn
(“Buroclear”) or any suceessor in respect of the functions performed by
each of the Clearing Systems.

(3) Helder of Notes. “Holder™ means any holder of a proportionate co-
awnership or other beneficial interest or right in the Notes.

§2
STATUS

The Notes constitute  diregt, uaconditional, pnsecured and
unsubordinated obligations of the Issuer ranking pari pasw among
themselves and pari passu with all other ynsecured and unsybordinated
present amd futyre obligations of the Isswer unlgss such other
obligations take priority by mandatory provisions of law.
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§3
ZINSEN

(1) Zingsatz und Zinsrehlungstoge. Die Schuldverschreibungen werden
auf der Grundlage thres Nennbetrages verzinst, und zwar vom 23, Mirz
2005 (der “Verzinsungsbeging™) (einschlielhch) bis zum Filligkeitstap
{wie in § 5 (1} defintert) {ausschlicBlich) gemiR den folgenden
Zinssitzen: 3.00% fitr die Zeit vom Verzinsungsbeginn (einschlicBlich)
bis zum 23. Mirz 2007 (ausschlieBlich), 3,25% fir die Zcit vom 23,
Mirz 2007 (einschiiellich) bis zum 23, Marz 2008 (ausschlieBlich),
3,50% fur dic Zeit vom 23. Mirz 2008 (etnschiieBlich} bis zum 23.
Mérz 2009 (ausschlicBlich), 3,75% fur die Zeit vom 23. Mirz 2009
(emschlicBlich) bis zum 23, Mirz 2010 (ausschlieBiich), 4,00% fir dic
Zejt vom 23, Migrz 2010 (einschlieBlich) bis zum 23. Msrz 2011
(aueschlicBlich), 4,25% fitr dic Zeit vom 25, Mirz 2011 (cinschiieBlich)
bis zum Filligkeitstag (ausschlicBlich), Die Zinsen sind nachtriiglich am
23, Miirz cings jeden Jahres zahlbar (jeweils gin “Zinszahlungstap™). Dic
erste Zinszahlung erfolgt am 23, Mire 2006. Die Anzahl der
Festsiellungstermine im Kalenderjahr (jeweils ein
“Feststellun gstermin™) betriigat 1.

(2) Zinvtowf Der Zinglauf der Schuldverschreibungen endet an dem
Tag, an dem si¢ zur Riickzahlung fillig werden. Falls die Emitentin die
Schuldverschreibungen bei Filligkeit nicht einltst, endet die Verzinsung
des ausstehenden Nennbetrages der Schuldverschteibuneen nicht am
Tag der Plligkeit, sondern emst mit der tatsichlichen Ruckzahlung der
Schuldverschreibyngen, Weitergeheade  Anspriiche  der  Gliubiger
bleiben unberiibre.

(3} Unterjahrige Berechnung der Finsen. Sofern Zinsem fir einen
Zeiraum von weniger als cinem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die
Berechuung anf der Grundlage des Zinstagequotienten (wie nachstehend
definiert).

(4) Zinstagequotient. “Zinstagequotient™ bezcichnet im Hinblick auf die
Bercehnung des Zinsbetrages auf cing Schuldverschreibung far einen
beliebigen Zeitraum (der “Zinsberechnungszeitraum”y:

1. imm Falle von Schuldverschreibungen, bet denen die Anzahl der Tage
in der betreffenden Periode ab dem letzien Zinszahlungstag (eder, wenn
&5 keinen solchen gibl ab dem Verzinsungsbegion) (jeweils einschlich-
lich desselbent) bis zwm  betreffenden Zahlungstag (ausschlieftich
desselben) (der “relevante Zeitraum™ kiirzer ist als die Feststellungs-
periode, in dic das Eode des relevanten Zeitraums filll, oder ihr
entspricht, die Anzahl det Tage in dem Dbeteeffenden rolevanten
Zeitraum getetlt durch das Produkt (1) der Anzahl der Tage in der
Fesistellingsperiode ungd (2) der Anzahl der Feststellungsterming {wie
in §3(1) angegeben) i einem Kalenderjahr; oder

2. im Falle von Schuldverschreibungen, bel demen der relevante
Zeitrum linger st als die Feststellungsperiode. in die das Ende des
relevanten Zeitraums fallt, die Summe

der Anzahl der Tage in dem relevanten Zeittawm, die in die
Featstellungsperiode fallen, in weicher der relevante Zeitraam beginnt,
zeteilt durch das Produkt (x) der Anzahl der Tage in  der
Feststellungsperiode und {y) der Anzahl der Pestsicllungstermine (wic
in §3(1) angegeben) in cinem Kalenderjahy; und

der Anzahl der Tage in dem relevanten Zeitraum, die in die nichste
Feststellungsperiode fallen, geteilt durch das Produkt (x) der Anzah] der
Tage in dieser Feststellungspedede und (y) der Anzahl der Fest-
stellungstermine (wie in §3(1) angegeben) in einem Kalcndcrjahr.

“Peststellungsperiode” ist die Periode ab einem Zinszablungstag (oder,
weno es keinen solchen gibt, ab dem Verzinsungsbeginn) (jeweils
einschlieBlich  desselben)  bis  zum  nichsten {oder  crsten)
Zinszahlingslag (ausschlieBlich desselben).

§4
ZAHLUNGEN

(1) {8} Zahlungen auf Kapital. Zahlungen von Kapital in bezug auf die
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§3
INTEREST

(1) Rate of Interest and Intergst Payment Dates. The Motes shall bear
interest on their principal amoumt from (and meluding) 23th Mareh,
2005 (the “Imtercst Commencement Date™} to (but excluding) the
Maturity Date (as defined in § 5 (1» according to the following Rates
of Interest: 3.00 per cent. per annuin for the period from (and including)
the Interest Coramencement Date to (but excluding) 23 March 2007,
3.25 per cent. per annum for the perioe! from (and incuding) 23th March
2007 to (but excluding) 23th March 2008, 3.50 per ¢ent. per annum for
the period from (and including) 23th March 2008 to (but excluding)
23th March 2009, 3.73 per cent. per annuin from (and including) 23th
March 2009 to (but excluding) 23th March 2010, 4.00 Pl cenl, per
annum for the period from (and including) 23th March 2010 to (hut
excluding) 23th March 2011, 4,25 per cent. per atnum for the pariod
from (and including) 23th March 2011 to {but excluding) the Maturity
Date. Interest shall be payable in arrear on 23th March in each vear
(each sech date, an “Interest Payment Date™). The first payment of
interest shall be made on 23th March, 2006. The number of interest
detenmnination dates per calendar year (each a “Determination Date™ is

(2) Accrual of Interest. The Notes shall cease to bear interest from their
due date for redemption. ¥ the Issuer fails to redeem the Notes when
duc, interest shall continue to accruc on the ontstanding principal
amount of the Motes beyond the due dawe until the actual redemption of
the Notes, This daes not affect any additional rights that might be
available to the Holders.

(3) Calcwlarion of Interest for Partiaf Periods, I interest is required to
be calculated for & period of loss than 2 full year, such interest shall be
calcnlated on the basis of the Day Count Fraction (as defined below).

(4) Dery Connt Fraction. “Day Count Fraction™ means, in respest of the
caleulation of an amount of interest on any Note for any period of time
(the “Calculation Periad™):

1. in the ¢ase of Notes where Lhe number of days in the relevant period
from (and including) the most recent Interest Fayment Date (or, if none,
the Interest Commencement Date) to (but excluding) the relevam
payment date (the “Accrual Period™) i equal to or shorter than the
Determination Period during which the Accrual Period ends, the
number of days in such Acerual Period divided by the product of (1) the
number of days in such Determination Period and (2) the number of
Determination Dates (as specified in §3(1)) that would cecur in one
calendar vear; or

2, in the case of Notes where the Accrual Period is longer than the
Determination Period during which the Accrual Period ends, the sum
o

the number of days in such Accrual Period falling in the Determination
Period in which the Acernal Period begins divided by the product of (x)
the number of days in such Determination Peried and (¥} the number of
Determination Dates (as specified in §3(1)) that would sscur in one
calendar year; and

the number of days in such Accrual Pedod falling in the next
Determination Period divided by the product of (x} the aumber of days
in such Determination Peried and (y) the number of Determination
Dates (as specificd in §3(1)) that would occur in one calendar vear,

“Determination Period” means the period from (and including) an

Interest Payment Date (or, if hone, the Intorest Commencement Date)
1o, but excluding, the next (or first) Interest Payment Date.

44
PAYMENTS

(1) (a) Payment of Principal. Payment of principal in respect of Notes
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Schuldversehreibungen crfolgen nach MaBgabe des nachstehenden
Ahbsatzes (2) an dag Clearing Systemn oder dessen Order zur Gutschrift
auf den Konter der jeweiligen Kontoinhaber des Clearing Systems
gegen Vorlage und (aufer im Fall von Teilzahlungen) Einreichung der
die Schuldverschreitungen zum Zeitpunkt der Zahlung verbriefenden
Globalurkunde bei der bezeichneten Geschaftsstelle der Emissionsstelle
auBerhalb der Versinigten Staaten.

(b)  Zahlungen von  Zinsen. Die Zablung von Zinsen auf
Schuldverschroibungen erfolgt nach MaBigabe von Absatz, (2) an das
Clearing System oder dessen Order zur Guisehrift avf den Konten der
Jeweiligen Kontainhaber des Clearing Systems.

Dic Zahlung von Zinsen auf Schuldverschreibungen, dic dorch dic
vorliufige Globalurkende verbrieft sind, erfolst nach Mafigabe von
Absatz (2) an dag Clearing System oder dessen Qrder zur Guischyifi auf
den Konten der jeweiligen Komtoinhaber des Clearing Systems, und
zwar aach ordnungsgemifier Bescheinigung gemif § 1 (3) {(b).

(2} Zahlungsweive. Verbehaltlich peltender steyerlicher und sonstiger
gesetzlicher Regelungen und  Vorschriften erfolgen  zu  leistendc
Zahlunger auf dic Schuldverschreibungen in der frei handelbaren uncd
konvertierbaren Wihrung, die am entsprechenden Filligkettstag die
Wiihrung des Staates der festgelegten Wihreng ist,

(3) Vereinigte Steaten. Fiir dic Zwecke des § 1 (3) und des Absatzes (n
dieses § 4 bezeichnet “Vereinigie Staaten” die Vereini gten Staaten von
Amerika (einschlieBlich deren Bundesstaaten und des “District of
Columbia™) sowie deren Territorien (einschlieBlich Puerto Ricos, der
U.S. Virgin lslands, Guam, American Samoa, Wake Island und
Northern Mariama Islands).

(4 Erfiiliung. Die Bmittentin wird darch Leistuny der Zahlung an dus
Clearing System oder dessen Order von ihrer Zahlun gspllicht befreit,

(5) Zahitag. Fillt der Filligkeitstag cincr Zahlung in bezug auf cine
Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Zahltag (wie nachstehend
defimiert) ist, dann hat der Gliubiger keingn Anspruch zuf Zahlung vor
dem nichsten Zahltag am jewciligen Geschiftsort, Der Gldubiger ist
nicht berechtist, weitere Zinsen oder sphstizge Zahlungen aufirund
dieger Verspitung zu verlangen, Fir digse Zwecke hezeichaet
“Zahltag” einen Tag (auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem (i)
Ceschiiflsbanken wnd Devisenmirke Zahlungen am jeweiligen Ort der
Vorlage abwickeln und sowohl (i) das Clearing System als auch (3ii)
das Trans-European Aulomated Real-Time Gross Settlement Expresg
Transfer Systern (TARGET) Zablungen abwickeln.

(8) Bezugnalumen auf Kapitgl urd Zinser. Berugmahmen in diesen
Emissionsbedingungen  aufl  Kapiml der  Schuldverschreibungen
schlieBen, soweit anwendbar, die folgenden Bettige cin: den
Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen (wic in § § (N
angegeben): den vorzeitigen Riickzahlungsbetrag dar
Schuldverschreibungen (wie nachstehend angepeben), sowie jeden
Aufechlaz  sowic  sonstige  auf  oder in bezng  auf  die
Schuidverschreibungen zahlbaren Betrige. Berugnahmen in diesen
Emissionsbedingungen  aof  Zinsen  auf Schuldverschreibungen
schlieflen, soweit anwendbar, simtliche gemil § 7 zahlbaren
zusiitzlichen Betrdge (wie in § 7 definien) sin.

(7} Hintertegung von Kapital und Zinven, Dic Emittentin ist berechtigt,
beim Amisgericht Diisseldorf Zins- oder Kapitalbeirige zu hinterlegen,
die von den Gldubigern nicht innerhalb von zwSIf Monaten nach dem
Fiilligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn die Gidubiger sich
nicht im Annshmeverzug befinden.  Soweit eine solche Hinterlegung
crfolgt und auf das Recht der Rucknalme verzichtct wird, erlischen die
Anspriiche der Gliubiger gegen die Ermittentin.

§5
RUCKZAHLUNG

(1) Riickzahlung bei Endfiilligheir.

Soweil nicht zuver bereits ganz oder tellweise zurickzezahlt oder
angekauft und entwertet, werden die Schuldverschreibungen zu ihrem
Rickzahlungsbetrag  am 23, Mgz 2002 (der “Fillighkeitstag™)
zurickgezahlt.  Der Riickzshlungsbetrag in bezug auf jede Schuld-
verschreibung entspricht dem Nennbetrag der Schuldverschreibungen.
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shall be made, subject to paragraph (2) below, to the Clearing System
or to its order for credit to the accounts of the relevant aceount holders
of the Clearing $ystem upon presentation and (excepl in the case of
partial payment) surrender of the Globsl Note tepresentin £ the Notes at
the time of payment at the specified office of the Fiscal Agent outside
the United States.

(b} Payment of Interest. Payment of intercst on Notes shall be made,
subject to paragraph (2), to the Clearing Systern or to its order for credit
to the relevant account holders of the Clearing System,

Payment of interest on Motes represented by the Temporary Global
Note ghall be made, subject to paragraph (2), to the Clearing System ot
10 its order for credit to the relevant sccount holders of the Clearing
System, upen due certificavion as provided in § 1 (3) (b),

(2) Manner of Payment. Subject (o applicabiz fiscal and other laws and
regulations, payments of amounts due in respect of the Notes shall be
made in the freely negotiable and convertible carméncy which on the
respective due date is the cumrency of the counwy of the Specified
Currency.

(3) United States, For purposes of § 1 (3) and patagraph (1) of this § 4,
“United States™ means the United Statcs of America (including the
Sraes thereof and the District of Columbia) and its possessions
(ircluding Puerto Rico, the U.S. Virgin islands, Guam, American
Samea, Wake Island and Northern Mariana lslands).

{4) Discharge, The Yssuer shall be discharged by payment to, or 10 the
ordar of, the Clearing System.

(3) Payment Business Day. If the date for payment of any amount in
respect of any Note iz not a Payment Business Day (as defined below)
then the Helder shall not be entitled ko payment watil the next such day
in the relevant place and shall not be entitled to further interest or other
payment in respect of such delay. For these purposes, “Payment
Business Day” means a day which is a day (other than a Saturday or a
Sunday} on which (i) commercial banks and foreign exchange markers
scitle payments the relevant place of presentation and both {11} the
Clearing System, and (iti) the Trans-European Autorated Real-Time
Gross Settlement Express Transfer System (TARGET) setile payments.

(6} Referencas to Principel and Interest, Refercncos in these Terms and
Conditions of the Notes to principul in respeet of the Notes shall be
deemed to include, as applicable: the Final Redemprion Amoutt of the
Motes (as specified m § 5 (1)) the Early Redemption Amount of the
Notes (as specified below); and any premium and any other amounts
which may be payable under or in respect of the Notes, References in
these Tarms and Cenditions of the Notes to interest in respect of the
Notes shall be deemed o include, as applicable, any Additional
Amounts (a2 defined in § 7) which may be payable under § 7.

(7) Deposit of Principal and Interest. The Tssuer may deposit with the
Amitsgericht in Digsseldorf principal or interest not claimed by Holders
within twelve months after the Matority Date, even though such
Holders may not be in defanlt of acceptance of payment. If and to the
extent that the deposit is effected and the right of withdrawal is waived,
the respective claims of such Holders against the lusuer shall cease.

§3
REDEMFPTION

(1} Redempiion ai Maerity.

Unless previously redeemed in whole or in part or purchased and
cancelled, the Notes shall be redeemed at their Final Redemption
Amount on 23th March, 2012 (the “Maturity Date"). The Final
Redemption Amount in respect of each Note shall be its pringipal
amaount.
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(2)  Vorzeitige Rickmehlung  aws  stewerlichen  Grilnden. Die
Schuldverschreibungen kinnen insgesamt, jedoch nicht teilweise, nach
Wah! der Emittentin jederzeit mit einer Kiindigungsfrist vom nicht
weniger als 30 wed nicht mehr als 60 Tagen gegentiber der
Emissionssielle und gemd § 12 gegentiber den Gldubigern gekiindigt
und zu ihrem vorzeitizen Riickzahlungsbetrag zuziiglich bis rum filr dis
Rijckzahlyng [festgesctzten Tag aufgelaufener Zinten zuriickpezahlt
werden, falls die Emittentin als Folge ciner Anderung oder Brglinzung
der Steuer- oder Abgabengesetze und -vorschrifien der Bundesrepublik
Deutschland  oder  deren  politischen  Unterglicderungen  oder
Steverbehdrden oder als Folge einer Andernng oder Erginzeng der
Anwendung oder der offisiellen  Auslegung dieser Gesetse und
Vorschriften (vorausgesetzt, diese Anderung oder Ersiinzung wird am
oder nach dem Tag, an dem dic letzte Tranche dieser Sere von
Schuldverschreibungen begeben wird, wirksam) am njichstfolzenden
Zinszahlungstag (wie in § 3 (1) definiert) zur Zahlung ven zusitzlichen
Betrigen (wizg i § 7 defindert) verpflichtet sein wird.

Eine solche Kindigung bat gemif § 12 zu erfolgen.  Sie ist
unwiderroflich, muss den fir die Ruckzahlung festgelepten Termin
ncnnen und eine zugammenfassends Erkliirung enthalten, dic dic das
Riickzahlungsrecht der Emittentin begriindenden Umstinde darlegt,

() Vorwitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin. (2) Die
Emittentin kann, nachdem sie semiR Unterabsatz (b sckiindigt hat, die
Schuldverschreibungen insgesamt an den Wahl-Riickzahlhmgsiagen
(Call) zum Riickzahlungsbelraz, wic machstehend angegeben, nebst
ctwaigen his  zum Wahlrickzahlungstag  (Call) (ausschliclich)
autgelaufenenen Zinscn zuriickzahlen. Der Riickzahlungsbetrag in
bexug auf jede Schuldverschreibung entspricht dem Nenmbetrag der
Behuldverschreibungen,

Wahl-Riickzahyngstage (Cail) sind alle Zinszzhlungstage memsl § 3
Absatz (1) dieser Emissionsbedingungen.

(b) Dic Klindigung ist den Gilaubizern der Schuldvereibungen durch die
Emittentin gemif § 12 bekanntzumgeben. Sie ist unwiderruflich und
beinhaliet die folgenden Angaben:

(1) die zariickznzahlende Serie von Schuldverschreibungen;

(i) den Wahi-Ruckzahlungstag (Call), der nicht wenizer als 3 Tage und
micht mche als 3 Tage nach dem Tag der Kiindigung durch die
Emittentin gegeniiber den Glgubigern liefen darf,

(4) Vorzeitiger Rilckzahiungsbetrag.

Fibr die Zwecke von Absats (2) und (3) dieses § Sund § 9 entspricht der
vorzeitize  Rickzahlungsbetrag  einer  Sehuldverschreibung  dem
Riickzahlungsbetrag.

§6
DIE EMISSIONSSTELLE
UND DIE ZAHLSTELLEN

(1} Bestellung, bezeichnets Geschiifisstelte.  Die anfinglich bestellte
Emissionsstelle und die Zahlstellen und deren anfinglich bezeichneten
Geschiiftestellen laaten wie falgt:

Emissionsstelle:

Citibank, N.A,

5 Carmelite Sereet
London ECAY OPA
United Kingdom

Zahlstellen:

WestLB AG
Herzogstralie 15
40217 Diisseldorf
Germany
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(2) Early Redemption for Reasons of Taxation. If as a result of any
change in, or amendment to, the laws or regulations of the Federal
Republic of Germany or any political subdivision or wxing awhotity
thereof or therein affecting taxation or the obligation to pay duties of
any kind, or any change in, or amendrnent to, =n official interpretation
or application of such laws or regulations, which amendment or change
ig effective on or after the date on which the last ranche of this sertes of
Netes was issued, the Issuer is required 1o pay Additional Amounts {as
defined in § 7) on the sext succecding Interest Payment Date (as
defined in § 3 (1)), the Notes may be redeemcd, in whole but not in
part, at the aption of the Issuer at any time on giving not mote than 60
days’ nor less than 30 days’ prior notice of redemption to the Fiscal
Agent and, in accordance with § 12, to the Holders, at their Early
Redemption Amount together with interest, if any, accreed to the date
fixed for redemption.

Any such notice shall be given in accordance with § 12, It shall be
irevocable, must specify the date fixed for redemption and must set
forth a statement in summary form of the facts constituting the basis for
the nght of the Isseer 50 to redecm.

(3). Eatly Redemption at the Opton of the Issuer. (2) The Issuer may,
upon ngtie given in accordance with subparagraph (b) , redeem all of
the Notes on the Call Redemption Dates at the Call Redemption
Amount set forth below together with accrued interest, if any, 1o (but
excluding) the Call Redernption Date, The Final Redemption Amount
in respect of each Note shall be its principal amount.

According o § 3 paragraph (1) of this Terms & Conditions Call
Redemption Dates shall be on every Interest Payment Dite.

(b} Notice of redemption shall be given by the Issuer to the Holders of
the Notes in accordance with § 12, Such notice shall be irrevocable and
shall specify:

(i) the Series of MNotes subject to redemption;

(il) the Call Redemption Date, which shall be tot less than 3 days nor
more than 3 days after the date on which notce is given by the
Issuer to the Holders,

(4) Early Redemption Amount.

For purposes of paragraph (2) and (3) of this & 5 and § 0, the Early
Redemplion Amouni of a Note shalt be its Final Redemption Amount.

§6
FISCAL AGENT
AND PAYING AGENTS

(1) Appeintment; specified offices. The Inital Fiscal Agent and Paying
Agents and their respective initial specificd offices are:

Fiscal Agent:

Citibank, N.A,

3 Carmelite Street
London EC4Y QPA
United Kingdom

Paying Agents:

WestLB AG
HerzogstraBe 15
40217 Diisseldorf
Germany
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WestLB Internatonal 8.4,
32-34 boulevard Grand-Duchesse Charlotte
L-2014 Luxembourg

Dic Emussionsstelle und die Zahlstellen behalten sich das Recht vor,
Jederzeit die bezeichnete Geschiftustelle durch eine andere bezichnete
Geschiftssielle in derselben Stadt 7 ersetzen.

() Arderung der Besteliung oder Abberufung. Die Emittentin behilt
sich das Recht ver, jederzeit die Bestchung der Emissionsstelle oder
cingt Zahlstelle zw indern oder zu beendem und eine andere
Ernissionsstelle oder zusttzliche oder andere Zahlstellen zu bestelien.
Die Emittentin witd jederzeit (1) cine Emissionssiclle unterhaiten, (if)
eing Zuhlstelle (die die Emissionsstelle sein kann) mit bezeichneter
Geschifigsstelle in ciner kontinentaleuropiischen Stadt waterhalten und
(iii) solange die Schuldversehreibangen an der Birse Diisseldorf notiert
sind, eing Zahlstelle (dic dic Emissionsstclle sein kann) mit bezeichneter
Gesclhiiftsstelle in Diisseldorf und/oder an solchen anderen Orten
unlerhalien, dic die Regeln dieser Boirse verlangen. Eing Andemng,
Abberufuag, Bestellung oder ein sonstiger Wechsel wird ur wirksam
(auBer im Isolvenzfull, in dem eine solche Anderung sofort wirkszm
wird). sofern die Gliubiger hieriber gemib § 12 vorab unter Einhaltung
¢iner Frist von mindestens 30 uad nicht mehr als 45 Tagen informiert
wurden,

(3) Beaufiragte der Ernittentin. Dic Emissionsstelle und die Zahlstzllen
handeln anssehlicBlich als Beanftragte der Emittentin und tibermnebmen
keinerlei Verpflichtungen gegeniiber den Gliubigern; es wird kein
Auftrags- oder Treuhandverhiltnis zwischen fhnes und den Glinbizem
begriindet.

§7
STEUERN

Sindliche auf dic Schuldverschreibungen zu zahlenden Betrlige sind
ohne Einbghalt oder Abzug an der Quelle von oder aufgrund von
Eegenwiirtigen oder zukiinftigen Steuern oder sonstigen Abgaben gleich
welcher Art zu leisten, die von oder in der Burdesrepublik Deutschland
oder fiir deren Rechnung oder von oder filr Rechnung einer politischen
Untergliedérung oder Steuerbehtirde derselben an der Quelle anferlegt,
erhoben, gingeroren, cinbehalten oder veranlagt werden, es sel denn,
¢in solcher Binbehalt oder Abgzug ist gesctzlich voraeschricben. In
diesern Fall wird die Emittentin im vollen, sesetzlich zuliissizen
Umiang digjenigen zositzlichen Betriige (die “msdtzlichen Betriige™)
zalblen, die crfordetlich sind, damit die den Giliubigemn zufliefenden
Metiobetrige nach einem solchen Einhehalt oder Abzug jewsils den
Betrigen entsprechen, die obine einen solchen Binbchalt oder Abzug von
den Glivbigern empfangen worden wiren; dis Verpflichtung  zur
Zahlung solcher zusitzlichen Detrige bestebl jedoch nicht fiir solche
Stevern und Abgaben, die:

(a) anders ais durch Einbehalt oder Abzug von Zahlungen zu entrichten
sind, die dic Emitcentin an den Inhaber der Schuldverschreibungen
leistet, wie ctwa im Wege des Zinsabschlags; oder

(b} wegen einer pegenwirtigen oder frilheren perstintichen  oder
geschiftlichen  Bewiehung  des  Gliubipers zur Bundesrepublik
Deutschland zu zahlen sind, und nicht allein deshalb, weil Zahlungen
auf die Schuldverschreibungen aus Quellen in der Bundesrepublik
Deutschland stammen (oder [ir Zwecke der Besteucrung 50 behandelt
werden) oder dort besichert sind; oder

(€ (x) aufgeund oder infolge (i) cines intcrnationalen Vertrages, dessen
Fartei die Bundesrepublik Deutschland  ist,  oder (i} einer
Verordnung eder Richtlinie aufgrund oder infalge eines solchen
Vertrages auferlegt oder erhoben werden; oder

{y) aul eine Zahlung erhoben werden, dic au eine natiirliche Person
vorgenommen wird und aufgrung der Richtlinie 2003/48/EG des
Europiischen Rates oder ciner anderen Richtlinie (dic “Richtlinie™
zur Umsetzung der Schlussfolgerungen des ECOFIN-Ratstreffens
vormn 26. und 27, MNovember 2000 ober die Bestegerung  von
Einkommen aus Geldanlagen oder aufgrund ciner Rechtsnorm
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WestLB International 5.A.
32-34 boulevard Grand-Duchesse Charlotte
L-2014 Luxembourg

The Fiscal Agent and the Paying Agents reserve the right at any Lime to
change their respective specified offices 10 some other specified office
in the same city.

(2) Variztion or Termination of Appointment. The Issuer reserves the
right at any timne to vary or terminate the appointment of the Fiscal
Agent or any Paying Agent angd to appoint another Fiseal Agent or
additional or other Paying Apents. ‘The Issuer shall at all times maintain
(i) a Fiscal Agent, (if) a Paying Agent (which may be the Fiscal Agent)
with a specified office in a continental European ¢ity, and (iii) so long
as the Notes are listed on the Diisscldorf Stock Exchange, a Paying
Agent {which may be the Fiscal Agent) with a specified office in
Diisseldorf and/or in such other place as may be required by the rubes of
such stock exchange. Any variation, termination, tppointment o
chunge shall only Lake cffoct (other than in the case of insalvency, when
it shall be of immediate effect) after not less than 30 nor more than 45
days™ prior notice thercof shall have been given to the Holders in
acecordance with § 12,

(3) Agents of the Issuer. The Fiscal Agent and the Paying Agents agt
selely as agents of the Issuer and do not have any obligations towards
or relationship of agency or trust to any Holder.

§7
TAXATION

All amounts payable in respect of the Motes shall be made without
withholding or deduction at souree for or on account of any present o
future taxcs, duties, assessments or governmental charges of whatever
nature imposed, levied, collected, withheld or assessed by way of
withholding or deduction at source in, by or on behalf of the Federal
Republic of (Germany or any political subdivision or any authority
thereof or therein having power to tax unless such withholding or
deduction is required by law. In such event, the Issuer shall, to the
fullest extent permitted by Jaw, pay such additional amounts (the
“Additional Amounts”} as shall be necessary in order that the net
amounts reccived by the Holders afier such withholding or deduction
shall cquat the respective amounts which would otherwise have besn
receivable in the absence of such withholding or deduction except that
no such Additional Amounts shall be payable on account of any taxes
or dutics which:

{2) arc payable otherwise than by withholding or deduction from
payments of prineipal or itterest made by the Issucr to the bearer of the
Notes, as, ez, by way of a withholding on interest payments
{(Zinsabschlag), or

() are payable by reason of the Holder having, or having had, some
personal of business connection with the Federal Republic of Germany
and not merely by reason of the fact that payments in respect of the
Notes are, or for purposes of taxation arc deemed to be, derived from
sources in, or are seenred in, the Federal Republic of Gettmany, or

(¢} (x) are payable pursusnt to, of ag » consequence of (i) an
international agreement, to which the Pederal Republic of Giermany
1§ 4 party, or (ii) a directive of regulation passed pursuant to, or as a
consequence of, such Agteernent, or

(y} are payable on a payment to an individual and which arg
fequired to be levied pursuant to Evropean Council Ditective
2003/48/EC or any other directive (the “Directive™) impiementing
the conclusions of the BCOFIN Council meeting of 26th-27th
November, 2000 on the taxation of savings income or any law
implementing or complying with, or introduced in order to conform
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ethoben werden, die der Umsstzung dieser Richtlinic dient, dieser
entspricht oder Zur Anpassung an die Richtlinie eingefithrt wird:
oder

(d) wegen einer Rechtsiinderung zu zahlen sind, welche spiter als 30
Tage nmach Filligkeit der betreffenden Zahlung oder, falls dies spiter
erfolgr, crdnungsgermiiler Bereltstellung aller filligen Betrige und ciner
gigsbeziighchen Bekanntmachung gemit § 12 witksam wird; oder

(e} deswegen za zablen sind, weil eine Schaldverschreibung in der
Bundesrepubiik Deutschland zur Zahlung vorgelegt wird.

§8
VORLEGUNGSFRIST

D¢ in § 801 Absatz 1 Satz | BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir
die Schuldverschreibungen auf zehn Jahre abgekiirze.

. &0
KUNDIGUNG

(1) Kindigungsypriinde, Jeder Gliubiger ist  berechtigt, seine
Scholdvetschreibungen zemBf Absatz (2) zo kindigen und deren
soforlige Rilckzahlung zu ihrem vorzeitigen Rilckzahlungsbetrag (wic in
§ 5 beschrieben), zuziiglich etwaiger bis zom Tage der Rickzahlung
anfzelaufener Zinsen zu verlangen, falls:

{a} die Enutrentin Kapital oder Zinsen nicht innethalb von 30 Tagen
nach dem betreffenden Filligkeitstag zahlt; oder

(b) die Emittentin di¢ ordeungsgemiBe Erfilllung irgendeiner anderen
Verpflichtung aus den Schuldverschreibungen unterlisst, und dicse
Unterlassung nicht geheilt werden kaon oder, falls sie geheilt werden
kann, linger als 60 Tage fortdavert, nachdem die Emigsionsstelle
hieriiber cine Benachrichtigung ven etnem CGildubiger crbalten hat; oder

{c) die Emittentin ilwre Zahlungsunfshigkeit bekanntgibt oder ihre
Zahlungen einstellt, oder

(d) ein Gericht ein Insolvenzverfabren sepen die Emittentin erdffnet,
das nicht innethalh von 60 Tagen nach dessen Eriffoung aufgehoben
oder ausgesetzl wird, oder dic Emittentin oder eine Aufsichts- oder
sonstige Behdrde, deren Zustindigkeit die Emitientin unterliegr, sin
solehes Verfahren einleitst oder heantragt oder die Emittentin cing
allgemeine Schuldenregehmg zogunsien threr Glévbiger anbietet oder
trifft; oder

(¢) dic Emittentin aufgeldst oder liguidiert witd, &5 ter denn, dass die
Aufltsung  oder  Liquidation im  Zusammenhang mit  einer
Verschmelzung oder einem sonstigen Zusammenschluss mit einem
anderen Rechrsgebilde crfolgt, sofern dieses andere Rechtsgebilde alle
Verbindlichkeiten der Emittentin aus  den Schuldverschreibungen
tbernimmt  wnd die Gewshrirdgerhaftung  und  Anstaltslagt  der
Eigentiimer der Emitteatin  fiir  die  Emisteptin und  deren
Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen sich infolge der
Verschmelzung oder des sonstigen Zusammenschlusses nicht ndert:
oder

(f) die Emittcntin ihren Geschiftshetrich cinstellt oder damit droht.

Dax Kiindigungsrecht erlischt, falls der Kiindigungssrund vor Austibung, g
des Rechis geheilt wurde,

(2) Benachrichsiging.  Bine Beaachrichtigung, cinschiieBlich einer
Kundigung der Schyldverschreibungen gemifh Absatz (1), ist schriftlich
in deutscher oder englischer Sprache zegeaiiber der Emissionsstelle zu
erllirén und perstnlich oder per Einschreiben an deren beveichnete
Gegchiiftestelle zu thermineln, Der Benachrichtigung ist ein Nachweis
beizefiigen, aus dem sich ergibt, dass der betreffende Giliubiger zum
Zeitpunky der Abgabe der Benachrichtizung Inhaber der betreffenden
Schuldverschreibung ist, Der Nachweis kann durch cine Bescheinigung
der Depotbank (wie in § 13 (4) defindert) oder anf andere geeignete
Weise erbracht werden.

10
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1o, such Directive, or

{d) are payable by reason of a change of law that becomes effective
more than 30 days after the relevant payment becomes due or is duly
provided for and notce thercof is published in accordance with § 12,
whichever oceurs later; or

(&) ure payable by reason of any More being presented for payment in
the Federal Republic of Germany.

8
PRESENTATION FERIOD

The presentation pertod provided in § 801 paragraph 1, sentence 1| BGB
(German Civil Code) 15 reduced (o ten years for the Notes.

59
ACCELERATION

(1) Events of Defeult, Bach Holder shall be entitled to declarc its Notes
due in accordance with paragraph (2) and demand immediate
redernption thereof at the Early Redemption Amount (az described in §
5), together with accrued interest (if any) to the date of repayment, in
the event that:

(a} the Issuer fails to pay principal or interest within 30 days from the
relevant due date, or

(b) the Issucr fails duly 10 perform any other obligation arising from the
Notes which failure is not capable of remedy or, if such failure is
capable of remedy, such failure continues for more than 60 days after
the Fiscal Agent has received notice thereof from a Holder, or

(¢) the Issuer announces its inability to meet its financial obligations or
ceases ity payments, or

(d) a court opens insolvency proceedings againgt the Issuer which shall
not have been dismissed or stayed within 60 days after the
commencement thereof, or the Issuer or a supervisory or other authority
which has jurisdiction over the Issucr institutes or applies for such
proceedings or the Issuer offers or makes an arrangement for the benefit
of itg ereditors penerally, or

(&) the Issuer is dissolved or liquidated, unless such dissolution or
liquidation is made in connection with a merger, consolidation or other
combination with any other eatity, provided that such other entity
assumes all obligations of the Issuer arising undet the Notes and further
provided that with respect to the Issuer the guarantor liability
(Gewdhrirdgerhafiung) and institutional lability (Anstaltsioor) of the
owners of the Issuer for the obligations of the Issuer arising under the
Notes will not change as a result of such merger, conselidation or other
combination; of

(f) the [ssuer ceases or threatens to cease to cary on its business,

The right to declare Notes dus shall terminate if the situation giving rise
to it has been cured before the right is exercised,

(2) Notice.  Any motice, including any natice declaring Notes doe in
accordunce with paragraph (1), shall be made by means of a writtan
declaration in the German or English linguage delivered by hand or
vegistered mail to the specified office of the Fiseal Agent together with
proof that such Holder at the lime of such notice is a holder of the
relevant Notes by mmeans of a centificate of his Custodian (a3 defined in
§ 13 (4)) or in another appropriate manner.

410
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ERSETZIUNG

{1) Ervetzung.  Dic Emittentin igt jederzeit berechtigt, sofern sie sich
nicht mit e¢iner Zahlung ven Kapital oder Zinsen auof die
Schuldverschreibungen in Verzug befindet, ohne Zustimmung der
Giliubiger an  ihrer  Stelle cine  andere  Ciesellschaft  (deren
stimmmberechligtes Kapital mehrheitlich unmmtielbar oder mittelbar von
der Emittentin gehalten wird, vorauwsgesctzt, dass ¢s der Emittentin nach
ihrer wohlbegriindeten Einschiitzung gestattet ist, (i) eine solche
Gesellschaft zu crrichten und fortzefiihren und (i) dass sie mit der
Erteilung der hierfiir nach ihrer  wohlbegritndeten  Binschitzung
crfordertichen Genehinizungzen rechnen kang, andemfalls kasn cdhese
Gesellschaft eine nicht mit der Emittentin verbundene Gesellschaft scin)
als  Hauptschuldnetin  {die “Nachfolgeschuldnerm')y fiir alle
Verpflichtungen 2us  und im  Zusammenhang  mit  diesen
Schuldverschreibungen ¢inzusetzen, vorausgesetzt, dass:

{a) die Machfolgeschuldnerin alle Verpflichtungen der Emittentin in
bezug avf dic Schuldverschreibungen tibernimmt,

(b} die Emittentin und dic Machfolgeschuldnerin alle erforderlichen
Genehmigungen erhalten habem und  berechtigt sind, = die
Emissionssiclle dic zur Erfullung der Zahlungsverpflichiungen aus den
Schuldverschreibungen zahibaren Betrige in der hicrin festgelegten
Wilrung zu zahlen, chne verpflichtel zu sein, jewels 1o dem Land. in
dem dic Nachfolgeschuldnerin oder dic Emittentin ihren Sitz oder
Steversitz haben, erhobene Steuern oder andere Abgaben irzendeiner
Arl abzuziehen oder einzubehalten;

(¢) die Machfolgeschuldnenn sich verpflichtet hat, jeden Cildnhiger
hinsichtlich solcher Stcucrn, Abgaben oder  behordlichen Lasten
freizustellen, dic cinem Gliubiger beziiglich der Ersetzung auferlegt
weiden,

{d) <ic Emittentin unwiderruflich und unbedingt geseniiber den
Gliubigern die Zahlung aller von der Nachfolgeschuldnerin auf dic
Schuldverschreibungen zahlbaren Betrize zo Bedingungen garantiert,
cie schersiellen, dass jeder (HlEubiger wirtschaftlich mindestens so
gestellt wird, wie er ohne eme Ersetzung stehen wiirde; und

{¢) der Emissionsstelle ein oder mechrere Rechtsgutachten  von
Rechtsanwiilten von omerkanntern Ansehen vorgelegt werden, dic
bestiitigen, dass die Bestimmungen in den vorstehenden Unterabsitzen
(@), (1), (&3 wnd (d) erfialit wurden,

Eine Ersetzung gemil den vorstehenden Bestimmungen darf nicht
erfolgen, wenn hierdurch dic Schuldverschreibungen den Schutz der
Anstalislast und Gewghrittigerhafiung der Eigentiimer der Eminentin
verlieren, uod zwar deshalb, wetl die semif Unterabsatz {d) zu stellende
Garantie nicht durch die Anstaltslast und Gewihrtrigethaftung gestiiiat
wilrde, 3 s¢i denn, der Wegfall des Schutzes der Anstalislast und
Gewilntrigerhaflung der Eigentiimer der Emittentin fur die von der
Emimentin gemdl Unterabsatz (d) zu steliende Garantie ergibt sich
Jeweils als Konsequenz einer bereits bestchenden oder bevorstehenden
Anderung der digse lnstitute betreffenden Gesetzeslage oder dic
Verpflichtungen aus der (Garanric wiren gestitzt bzw. besichert: (i)
durch Verpflichtungen des Landes Nordrhein-Westfalen, dic mit der
Anstaltslast und Gewihririgerhaftung gleichwertig sind oder (i) durch
cing unbedingte und unwiderrufiiche Garantie des Landes Nordrhein-
Westfalen oder (il durch eine Sicherheit in Form  von
Verbindlichkeiten der Bundesrepublik Deutschland.

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

(3) Anderung von Begugeahmen. Im Falle einer Ersetzung gilt jede
Bezngnahme in dicsen Ermissionsbedingungen auf die Emittentin ab
dem  Zeitpunkt  der  Ersetzung  als  Bezugnahme auf  die
Machfolgeschuldnerin und jede Bepuenahme auf das Land, in dem die
Emiuentin ibhren Sitz oder $tewersitz hat, gilt ab diesem Zeitpunkt als
Bezugnahme auf dag Land, in dem die Machfolgeschuldnerin ihren Sitz
oder Steuersitz hat.  Des weiteren gilt im Falle einer Ersetzung
folgendes:

(a} in § 7 wod § 5 (2) gilt eine alternative Berugnabme auf die
Bundesrepublik Deutschland als aufgenommen (zusdtzlich zu der
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SUBSTITUTION

(1} Swhstitution. The Isner may, without the consent of the Holders, if
no payment of principal of or interest on any of the Motes is in defauli,
at any time substitute for the fssuer any company (in which the Issuer
holds, directly, or indirectly, the majority of the voting capital provided
that, e its reasonable judgement, the lssuer (1) may esiablish and
continue to operate such a company and (ii) can expect o receive all
necessary approvals to such end; otherwise such company may be a
company which is unrelated to the Issuer) as pnncipal deblor in respect
of all obligations arising from or in connection with the Notes (the
“Substitute Debtor™) provided that:

(a} the Substimte Debtor assumes all obligations of the Tssuer in respect
of the Notes;

(b) the Issuer and the Substiute Debtor have obtained ail necessary
authorisations and may transfer to the Fiscal Agent in the currency
required hereunder and without being obligated to deduct or withhold
any taxcs or other duties of whatever nature levied by the countey in
which the Substitute Debtor or the Issuer has its domicile or tax
residence, all amounts mequired for the fulfilment of the payment
obligations arising under the Notes;

(c) the Substitute Debtor has agreed w indemaify and hold harmless
each Holder azainst any tax, dury, assessment or sovernmentzl charge
imposed on such Helder in respect of such substitution;

(d} the Issuer imrevogably and unconditionally puarantees in favour of
gach Holder the payment of all sums payable by the Substitute Debtor
in respect of the Notes on terms which ensure that each Holder will be
put int an economic position that is at keast as favourable as that which
would have existed if the substitution had not taken place; and

(&) there shall have been delivered to the Fiseal Agent an opinion or
apinions of lawyers of recognised standing o the effect that
subparagraphs {a), {b), (c) and (d) above have been satisfied.

A substitution pwrsuant to the preceding provisions may not be made if,
as a result of such substitution, the Motes should no longer enjoy the
suppert of the institutional liahility (Arstaltsias) and guarantor liability
(Gewdhririgerhiafiung) of the owners of the Issuer by virtue of the fact
that the guarantes to be provided pursuant to subparagraph (d) should
not enjoy such support, except if the guaramiee of the Issuer to be
provided pursuant to subparagraph {d) would not bepefit from the
institetional  liability  (Anstalislast)  and  gusrantor  liability
(Gewdhrirdgerhafiung) of the owners of the lssuer as a consequence of
an existing or impending change to the legal framework of these
regimes or if the obligations arising under such guarantee were then
supported or secured, as the case may be, (i) by obligations of the
Federal State of North Rhine-Westphalia equivalent to instimtional
tiability (Anstaltsiast) and guarantor liability {Gewdhrirdgerhafiung), of
(11) by an unconditional and irrevocable guarantee of the Federal State
of Morth Rhinc-Wesiphalia, or (iii) by collareral in the form of debt
obligations of the Federal Republic of Germany.

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

(3) Change of References. In the event of any such substitution, any
referénce in these Terms and Conditions of the Notes to the Issuer shall
from then on be deemed to refer to the Substitute Debtor and amy
reference 1o the country in which the Issuer is domictled or resident for
taxation purposes shall from then on be deemed to refer to the country
of domicile or regidence for taxation purposes of the Subatitute Debtor.
Furthermore, in the event of such substitution the following ghail apply:

(a)in § 7 and § 5 (2) an alternative reference to the Federal Republic of
Germany shall be deemed to have been imcluded in addition to the



16-MAR-2ERZ  15:12 HRELL BARK

Bezugnahine nach MaBigabe des vorsichenden Satzes auf das Land, in
dem die Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder Steuersitz hat;

(b} i § 9 (1) () bis {f} gilt eine altemnative Berugnahme anf die
Emittentin  in ihrer Eigengehaft als Garantin als  awfgenommmen
(zusitzlich zu der Bezugnahme auf die Nachfolgeschuldnerin;

(c) in § 9 (1) gilt ein weiterer Kiindigungsarund als aufgenormmen, der
dann besieht, wenn dic Garantie gemiB Absatz (1) (d) aus irgendeinem
Grund nicht mehr it

§11
BEGEBUNG WEITERER
SCHULDYERSCHREIBUNGEN, ANKAUF
UND ENTWERTUNG

(1) Begebuny weiterer  Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist
berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der Gliubiger weitere
Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung (sepebenenfally mit
Ausnahme des Tage der Begebung, deés Verzinsungsbepinns und/oder
des Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit diesen
Schuldverschreibungen cine cinheitliche Serie bilden.

{2) Ankewf Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldver-
schreibungen im Markt oder anderwottig zu jedem beliebigen Preig zu
kaufen.  Die von der Emittentin erworbenen Ychuldverschreibungen
kgnnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalien, weiterverkanft oder
ber der Emissionsstelle zwecks Entwertung eingercicht werden. Sofem
diese Kiufe duech tffentliches Angebot erfolgen, muss dieses Angebot
allen Gliubizern gemacht werden,

(3)  Entwertung. Samtliche  vollstindig  suriickgezahlicn
Schuldverschreibungen sind anverztiglich zu entweorten und konnen
nicht wiederbegeben oder wiederverkauft werden,

§12
MITTEILUNGEN

(1) Bekannimachung, Alle die Schuldverschreibungen betreffenden
Mittcilungen sind in eingt fithrenden Tageszeitung mit allgzemeiner
Verbrentung in Deutschland, voraussichtlich die Bérsen-Zeitung,
verdffentlichen,  Jede derartige Mitteilung gilt mit dem Tag der
Verdfientlichung (oder bei mehreren VerGifentlichungen mii dem Tag
der ersten solehen Verdffentlichung) als wirksam erfolgt.

() Mineilung gr day Clearing Sysietn, Die Emittontin ist berechtigt,
eing Zeitungsvertffentlichung tiuch Absatz (13 durch eine Mitteilung an
das Clearing System zur Weiterleitung an die (liubiger zu ersetzen,
vorausgesetst, dags in Fillen, in denen die Schuldverschreibyngen an
einer Birse aotiert sind, dic Regeln dieser Bérse diese Form der
Mitteilung zulassen, Jede derartige Mitteilung gilt am sicbten Tag nach
dem Tag der Mitteilung an das Clearing System als den CHubigern
mitgeteilt.  Solange irgendweiche  Schuldverschreibunget an  der
Ditsseldorfer Bérse notiert sind, sind alle dic Schuldverschreibungen
betreffenden Mitteilungen zemiB Absatz (1) bekanntzumachen,

§13
ANWENDBARES RECHT,
ERFULLUNGSORT, GERICHTSSTAND UND
GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen
sowie die Rechte und Pflichten der Gliubizer und der Emittentin
bestimmen sich it jeder Hingicht nach deatschem Recht,

(2) Erfilliungsort. Erfillungsort ist Dilsseldorf.

(3) Gurichtsstand.  Nicht ausschheflich wstindiz fiir simtliche 1m
Zusammenhang mit den Scheldverschreibungen cntstehenden Klagen
oder sonstige Verfahren (“Rechwsstreitigkeiten™) ist das Landgericht
Dissseldorf. Die deutschen Gerichte sind ausschlieflich zustindie fiir
die  Krafloserklirung  abhanden gekommener oder  vernichtoter
Schuldverschreibungen.

(8} Cerichtliche  Geltendmachung. Teder  Gliubiger  von
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reference according to the preceding semtence to the country of
domieile or residence for taxation purposes of the Substitute Debtor;

(b) in § 9 (1) (¢) to () an alternative reference to the lssuer in its
capacity as Guarantor shall be deemed to have been included in
addituon to the reference ta the Substitute Debtor:

(c) in § 9 (1) 2 further event of defanlt shall be deemed to have boen
included; such event of defanit shall cxist in the case that the Guarantee
pursuant to paragraph (1) (d) is or becomes invalid for any reason.

11
FURTHER IS8UES, PURCHASES AND
CANCELLATION

(1) Further fssucs. The Issuer may from time o time, withour the
consent of the Holders, issne further Notes having the same terms 25 the
Motes in al] respects (or in all Tespects except for the tssuc date, intersst
commeéncement date and/or issue price) so as to form a single Series
with the Notes,

(2) Purchases. The Issuer may at any time purchase Motes at any price
in the open market or otherwise. Notes purchased by the Issuer may, at
the option of the Tssuer, be held, resold or surrendered to the Fiscal
Agent for cancellation. If purchases are made by tender, tenders for
such Notes must be made available 1o all Holders of such Notes alike.

(3) Cancellavion. Al Notes redeemed im full shall be cancelled
Torthwith and may not be reissued or resold.

§12
NOTICES

(1) Publication. Al notices concerning the Notes shall be published in
a leading daily newspaper having general cirenlation in Germany. This
newspaper is expected 10 be the Borsen-Zeitung. Any notice to given
will be desmed to have been validly given on the datc of such
publication (or, if published more than once, on the date of the first
such publication).

(2) Notification to Clearing System.  The Istuer may, in liey of
publication in the newspapers set forth in paragraph (1) above, deliver
the relevant notiec to the Clearing $ystem, for communication by the
Clearing System to the Holders, provided that, so long as any Notes arc
ligted on any stock exchange, the rules of such stock exchange perrnit
such form of notice. Any sueh notiee shall be deemed to have been
given to the Holders on the seventh day after the day on which said
hatice was given 1o the Clearing System. So long as any Motes are
listed on the Diisseldorf Stock Exchanype, all notices concerning the
Nates shall be pubdished in accordance with paragraph (1).

§13
APPLICABLE LAW, PLACE OF
PERFORMANCE, PLACE OF
JURESDICTION AND ENFORCEMENT

(1) Applicable Law. The Notes, as to form and content, and ail rights
and oblizations of the Holders and the Issuer, shall be governed by
German law,

(2) Place of Performance. Place of performanee shall be Drisseldorf.

(3) Submission to Jurisdiction. The District Court (Landgericht) in
Ditsseldorf shall have non-exclusive jurisdiction for any action or other
legal proceedings {"Proceedings™) arising out of or in connection with
the Notes. The German coutts shall have exclusive jurisdiction over lost
ar destrayed Notes,

(4) Enforcement. Any Holder of Notes may in any proceedings againgt
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Schuldverschreibungen ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit gegen dic
Emittentin oder in jedem Rechisstrert, in dem der Gidubiger und die
Emitentin Partei sind, seine Rechte aus diesen Schuldverschreibungen
im eigenen Mamen auf der folgenden Grundlage geltend zu machen: (i)
cr bringt ¢ing Bescheinigung der Depotbank bei, ber der er fiir die
Schuldverschreibungen ein Werlpamerdepol unterhiilt, welche (a) den
vollstindigen MNamen und dic vellstindige Adresse des Gliubipers
enthilt, (b} den Gesamtpennbetraz der Schuldverschreibungen
bezeichnet, die unter dem Datum  der Bestitigong  anf  dem
Wertpapierdepot verbucht sind und (c) bestitizt, dass die Depotbank
gegentiber dem Clearing System eine schyiftliche Erklirang abpepeben
hat, die die vorsiehend unter (1) und (b) bezeichneten Informationen
cnthilt, wmd (it) er legt eine Kopie der die betreffenden
Schuldverschreibungen  verbriefenden  Globalurkunde  vor,  deren
Uberetnstimmung mit dem Original eine vertrstungsberechtigte Person
des Clearing Systems oder des Verwabrers des Clearing Systoms
bestitigt hat, ohnc dass cing Vorlage der Originalbelege oder der die
Schuldverschreibongen verbriefenden Globalurkunde in einem solehen
Verfahren erforderlich wiire, oder (iii) auf jede andere Weise, dic im
Lande der Geltendmachung prozessual zuliissig ist, Fir die Zwecke des
Vorstehenden bezeichnet “Depotbank” jede Bank oder ein sonstges
Finanzinstitut von ancrkanniem Anschen, das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschiift zu betreiben und bei der/dem der
Gliubiger ein Wertpapierdepot filr die Schuldverschreibungen unterhilt,
ertschlieflich des Cleanng Systemns.

§14
SPRACHE

Dicse Emiszionsbedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst. Eine
Ubersetzung in die englische Sprache ist beigefligt. Der deatsche Text
ist bindend und mafigeblich. Dic Ubersetzung in die englische Sprache
ist unverbindlich,

20
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the Issuer, or to which such Holder and the Issuer are parties, in its own
name enforce its rights arising under such Notes on the basis of (i} a
staternent issued by the Custodian with whom such Holder maintaing a
gecurities account in respect of Motes (2) stating the full name and
address of the Holder, (b) specifying the aggregate principal amount of
Notes credited to such securities account on the date of such statement
and (¢} confirming that the Custodian has given written notice to the
Clearing System containing the information pursuant to (a) and (b} and
(ii} a copy of the MNote in global form certified as being a true copy by a
duly authorised officer of the Clearing Sysiem or a depositary of the
Cleartng Systern, without the need for production in such procesdings
of the acmal records or the global note representing the Motes or (iif)
any other means of proof permitted in legal proceedings in the country
of enforcement. For purposes of the foregoine, “Custadian™ means any
bank or other financial institubion of recognised standing authorised to
cngage in securities custody business with which the Holder maintaing
a securiliés account in respect of the Notes and imcludes the Ciearing
System.

§14
LANGUAGE

These Terms and Conditions of the Notes are written in the German
lanzuage and provided with an English language translation. The
German text shall be prevailing and binding. The English languagze
tranglation is pravided for convenience only,
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Annex B
Recent Developments
The capital increase in WestLB AG, furst announced in the supplement to the Offering Circular of 14th
May, 2004 and dated 13th August, 2004, became legally effective after its entry in the Commercial
Registers of Miinster and Diisseldorf on 20th October, 2004.
As at 20th October, 2004, the ownership structure of WestLB AG was as follows: NRW.BANK held 38.75

per cent of the share capital and the savings banks associations of the Rhineland and of Westphalia-Lippe
each held 30.625 per cent.
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