EXECUTION VERSION

Full information on the Issuer and the offer of the Pfandbriefe is only available on the basis of the
combination of these Final Terms, the relevant Terms and Conditions of the Pfandbriefe and the
Base Prospectus dated 31 May 2011, including any supplements thereto, if any (the ''Base
Prospectus).

Volistiindige Informationen iiber die Emittentin und das Angebot der Pfandbriefe sind ausschliefilich
auf der Grundlage der Endgiiltigen Bedingungen, der Emissionsbedingungen der Pfandbriefe,
zusammen mit dem Prospekt vom 31. Mai 2011 und etwaiger Nachtriige dazu, falls vorhanden (der
"Basisprospekt"), erhdltlich.

Final Terms
Endgiiltige Bedingungen

27 June 2011
27. Juni 2011

EUR 500,000,000 2.75 per cent. Mortgage Pfandbriefe due 29 June 2016
issued pursuant to the
EUR 500.000.000 2,75 % Hypothekenpfandbriefe fdllig 29. Juni 2016
begeben aufgrund des

Euro 10,000,000,000
Programme for the Issuance of Pfandbriefe

of
ING-DiBa AG

Dated 31 May 2011
Datiert 31. Mai 2011

Aggregate Principal Amount: 500,000,000
Gesamtnennbetrag: 500.000.000

Issue Price: 99.535 per cent.
Ausgabepreis: 99,535%

Issue Date: 29 June 2011
Begebungstag: 29. Juni 2011

Series No.: 1
Serien-Nr.: 1

Tranche No.: 1
Tranchen-Nr.: 1



These Final Terms are dated 27 June 2011 and contain the final terms of an issue of Pfandbriefe under the
Euro 10,000,000,000 Programme for the Issuance of Pfandbriefe dated 31 May 2011 of ING-DiBa AG
(the "Programme").

Diese Endgiiltigen Bedingungen vom 27. Juni 2011 enthalten die endgiiltigen Bedingungen einer Emission
von Pfandbriefen unter dem Euro 10.000.000.000 Programm fiir die Emission von Pfandbriefen vom
31. Mai 2011 der ING-DiBa AG (das "Programm").

I. TERMS AND CONDITIONS
1. EMISSIONSBEDINGUNGEN

The conditions applicable to the Pfandbriefe (the "Conditions") are attached to these Final Terms.
Die fiir die Pfandbriefe geltenden Bedingungen (die "Bedingungen") sind diesen FEndgiiltigen
Bedingungen beigefiigt.

All references in this part of these Final Terms to numbered Articles and sections are to Articles and
sections of the Terms and Conditions.

Bezugnahmen in diesem Teil der Endgiiltigen Bedingungen auf Paragraphen und Absdtze beziehen sich
auf die Paragraphen und Absdtze der Emissionsbedingungen.

Forms of Conditions
Form der Bedingungen

] Long-Form
Nicht-konsolidierte Bedingungen

| Integrated
Konsolidierte Bedingungen

Language of Conditions
Sprache der Bedingungen

i German only
ausschliefslich Deutsch

i English only
ausschliefslich Englisch

u German and English (German prevailing)
Deutsch und Englisch (deutscher Text mafigeblich)

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

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

Currency and Specified Denomination
Wihrung und Festgelegte Stiickelung

Specified Currency Euro ("EUR")
Festgelegte Wihrung Euro ("EUR")

Aggregate Principal Amount
Gesamtnennbetrag



Tranche to become part of an existing Series:
Zusammenfassung der Tranche mit einer bestehenden Serie:

Specified Denomination
Festgelegte Stiickelung

Number of Pfandbriefe to be issued in the Specified Denomination
Anzahl der in der Festgelegten Stiickelung auszugebenden Pfandbriefe

Bearer Pfandbriefe
Inhaber-Pfandbriefe

Bearer Pfandbriefe
Inhaber-Pfandbriefe

n Mortgage Pfandbriefe
Hypothekenpfandbriefe

TEFRA C
TEFRA C

Permanent Global Note
Dauerglobalurkunde

Temporary Global Note exchangeable for:
Vorliufige Globalurkunde austauschbar gegen:

] Definitive Pfandbriefe
Einzelurkunden

o Definitive Pfandbriefe and Collective Global Note
Einzelurkunden und Sammelglobalurkunden

TEFRA D
TEFRA D

Temporary Global Note exchangeable for:
Vorldufige Globalurkunde austauschbar gegen:

| Permanent Global Note
Dauerglobalurkunde

] Definitive Pfandbriefe
Einzelurkunden

O Definitive Pfandbriefe and Collective Global Pfandbriefe

Einzelurkunden und Sammelglobalurkunden

Classical Global Note: Yes
Classical Global Note: Ja

Certain Definitions
Definitionen

No
Nein

EUR 100,000
EUR 100.000

5,000
5.000



Clearing System
Clearing System

Clearstream Banking AG, Frankfurt
Mergenthalerallee 61

D-65760 Eschborn

Clearstream Banking AG, Frankfurt
Mergenthalerallee 61

D-65760 Eschborn

Relevant Financial Centres
Relevante Finanzzentren

Calculation Agent
Berechnungsstelle

O

Fiscal Agent
Emissionsstelle

Other (specify)
Sonstige (angeben)

INTEREST (§ 3)
ZINSEN (§ 3)

Fixed Rate Pfandbriefe
Festverzinsliche Pfandbriefe

Rate of Interest and Interest Payment Dates
Zinssatz und Zinszahlungstage

Rate of Interest
Zinssatz

Interest Periods
Zinsperioden

Interest Commencement Date
Verzinsungsbeginn

Fixed Interest Date(s)
Festzinstermin(e)

First Interest Payment Date

Erster Zinszahlungstag

Initial Broken Amount(s) (per Specified
Denomination)

Anfingliche(r) Bruchteilzinsbetrag (-betrige)
(fiir jede Festgelegte Stiickelung)

TARGET
TARGET

No
Nein

2.75 per annum payable annually
in arrear

2,75 % per annum zahlbar jihrlich nachtrdglich

cent. per

Not applicable
Nicht anwendbar

29 June 2011
29. Juni 2011

29 June in each year
29. Juni eines jeden Jahres

29 June 2012
29. Juni 2012

Not applicable

Nicht anwendbar



Fixed Interest Date preceding the Maturity

Date

Festzinstermin, der dem  Filligkeitstag
vorangeht

Final Broken Amount(s) (per Specified
Denomination)

Abschlieflende(r) Bruchteilzinsbetrag

(-betriige) (fiir jede Festgelegte Stiickelung)

Determination Date(s)
Feststellungstermin(e)

O Floating Rate Pfandbriefe
Variabel verzinsliche Pfandbriefe

Interest Payment Dates
Zinszahlungstage

Interest Commencement Date
Verzinsungsbeginn

Specified Interest Payment Dates
Festgelegte Zinszahlungstage

Specified Interest Period(s)
Festgelegte Zinsperiode(n)

Rate of Interest

Zinssatz

O

Screen Rate Determination
Bildschirmfeststellung

EURIBOR® (Brussels
time/TARGET Business
Day/Interbank market in the Euro-
Zone)

EURIBOR® (Briisseler
Ortszeit/TARGET-

Geschdftstag/Interbanken-Markt  in
der Euro-Zone)

Screen page
Bildschirmseite

LIBOR  (London  time/London
Business Day/City of
London/London Office/London
Interbank market)

LIBOR (Londoner Ortszeit/Londoner
Geschiftstag/City of
London/Londoner
Geschdftsstelle/Londoner
Interbanken-Markt)

Not applicable

Nicht anwendbar

Not applicable
Nicht anwendbar

1 in each year
1 in jedem Jahr



Screen page

Bildschirmseite
o Other (specify)
Sonstige (angeben)
Screen page
Bildschirmseite
Margin
Marge
o plus
zuziiglich
o minus
abziiglich
Interest Determination Date
Zinsfestlegungstag
o [second] [other number of days]

[TARGET] [London] [Other
(specify)] Business Day prior to
commencement of Interest Period
[zweiter] [andere Anzahl von Tagen]
[TARGET]  [London]  [Sonstige
(angeben)] Geschidfistag vor Beginn
der jeweiligen Zinsperiode

Other (specify)
Sonstige (angeben)

Reference Banks (if other than as
specified in § 3(2)) (specify)
Referenzbanken (sofern abweichend
von § 3 (2)) (angeben)

Other Method of Determination
(insert details (including Margin,

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

Andere Methoden der Bestimmung
(Einzelheiten angeben
(einschlieflich  Zinsfestlegungstag,
Marge, Referenzbanken,

Ausweichbestimmungen))

Minimum Rate of Interest

Mindestzinssatz

O

Minimum Rate of Interest
Mindestzinssatz



Zero Coupon Pfandbriefe
Nullkupon-Pfandbriefe

Accrual of Interest
Auflaufende Zinsen

Amortisation Yield
Emissionsrendite

Day Count Fraction

Zinstagequotient

i Actual/365 (Actual/Actual)

u Actual/Actual (ICMA)

i Actual/365 (Fixed)

i Actual/360

i 30/360 or 360/360 (Bond Basis)
i 30E/360 (Eurobond Basis)
PAYMENTS (§ 4)

ZAHLUNGEN (§ 4)

Payment Business Day
Zahltag

Business Day Convention
Geschiiftstagskonvention

i Modified Following Business Day Convention
Modifizierte folgender Geschidfistag-Konvention
i FRN Convention
FRN Konvention
u Following Business Day Convention
Folgender Geschdftstag-Konvention
i Preceding Business Day Convention
Vorangegangener Geschidfistag-Konvention
Adjusted / Unadjusted
Mit oder ohne Anpassung
i Adjusted
Mit Anpassung
u Unadjusted
Ohne Anpassung



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

REDEMPTION (§ 5)
RUCKZAHLUNG (§ 5)

Final Redemption
Riickzahlung bei Endfiilligkeit

Maturity Date
Filligkeitstag

Redemption Month
Riickzahlungsmonat

Final Redemption Amount
Riickzahlungsbetrag

u Specified Denomination
Festgelegte Stiickelung

i Final Redemption Amount (per Specified Denomination)

Riickzahlungsbetrag (fiir jede Festgelegte Stiickelung)

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

Fiscal Agent
Emissionsstelle

[ | ING-DiBa AG
Theodor-Heuss-Allee 106
D-60468 Frankfurt am Main
ING-DiBa AG
Theodor-Heuss-Allee 106
D-60468 Frankfurt am Main

] Other:
Andere:

Calculation Agent/specified office
Berechnungsstelle/bezeichnete Geschidiftsstelle

Required location of Calculation Agent
Vorgeschriebener Ort fiir Berechnungsstelle

i Paying Agents
Zahlstellen

i Additional Paying Agent(s)/specified office(s)
Zusdtzliche Zahlstelle(n)/bezeichnete Geschidftsstelle(n)

NOTICES (§ 10)
MITTEILUNGEN (§ 10)

TARGET
TARGET

29 June 2016
29. Juni 2016

Not applicable
Nicht anwendbar

Not applicable
Nicht anwendbar

Not applicable
Nicht anwendbar



Place and medium of publication
Ort und Medium der Bekanntmachung

u Electronic Federal Gazette
Elektronischer Bundesanzeiger

mi Germany (Borsen-Zeitung)
Deutschland (Bérsen-Zeitung)

i Other (specify)
Sonstige (angeben)

O Internetadresse
Internet address

i Other (specify)
Sonstige (angeben)

u Clearing System
Clearing System

II. ADDITIONAL DISCLOSURE REQUIREMENTS
1. ZUSATZLICHE ANGABEN

A. RISK FACTORS
A

Risikofaktoren
B. KEY INFORMATION
B. WICHTIGE INFORMATIONEN

Material Interests, including conflicting ones, of natural and legal persons
involved in the issue/offer

Wesentliche Interessen, einschliefflich Interessenkonflikte, von Seiten
natiirlicher und juristischer Personen, die an der Emission/dem Angebot
beteiligt sind

C. INFORMATION CONCERNING THE PFANDBRIEFE TO
BE ADMITTED TO TRADING

C. INFORMATIONEN UBER DIE ZUM  HANDEL
ZUZULASSENDEN PFANDBRIEFE

Securities Identification Numbers
Wertpapier-Kenn-Nummern

Common Code
Common Code

ISIN Code
ISIN Code

German Securities Code
Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN)

Any other securities number
Sonstige Wertpapier-Kenn-Nummer

Not applicable

Nicht anwendbar

064362461
064362461

DEOOOAIKRIJAO
DEO00AIKRJAO

A1KRJA
AIKRJA



Yield on issue price

Emissionsrendite

Method of Distribution

Vertriebsmethode

i Non-Syndicated
Nicht syndiziert

u Syndicated
Syndiziert

Management Details
Einzelheiten beziiglich der Dealer

Dealer/Management Group (specify)
Dealer/Bankenkonsortium (angeben)

Commissions
Provisionen

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

Selling Concession (specify)
Verkaufsprovision (angeben)

Listing Commission (specify)
Boérsenzulassungsprovision (angeben)

Estimate of the total expenses related to admission to trading
Angabe der geschdtzten Gesamtkosten fiir die Zulassung zum Handel

Estimated net proceeds: EUR 497,675,000 (less an amount to account for
expenses)

Geschdtzter Nettoerlos: EUR 497.675.000 (abziiglich eines Betrages fiir
Kosten)

Estimated total expenses: approximately EUR 10,000
Geschdtzte Gesamtkosten: ca. EUR 10.000

Reasons for the offer and use of proceeds

(if different from the disclosure in the Base Prospectus in Part J of the
Base Prospectus — General Information — Use of Proceeds):

Griinde fiir das Angebot und Verwendung der Emissionserlise

(falls abweichend von den Angaben im Basisprospekt im Teil J des
Basisprospekts — General Information — Use of Proceeds):

Other (specify)
Andere (angeben)
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2.851 per cent.
2,851 %

Commerzbank Aktiengesellschaft
HSBC France

ING Bank N.V.

UniCredit Bank AG

0.225 per cent. of the Aggregate
Principal Amount
0,225 % des Gesamtnennbetrages

Not applicable
Nicht anwendbar

Not applicable
Nicht anwendbar

EUR 1,100
EUR 1.100

None

Keine



Stabilising Manager Not applicable

Kursstabilisierender Manager Nicht anwendbar
Stabilisation Period Not applicable
Stabilisierungszeitraum Nicht anwendbar

D. ADMISSION TO TRADING AND DEALING
ARRANGEMENTS
D. ZULASSUNG ZUM HANDEL UND HANDELSREGELN

Listing(s) and admission to trading Yes
Borsenzulassung(en) und Zulassung zum Handel Ja
u Frankfurt Stock Exchange (regulated market)

Frankfurter Wertpapierborse (Regulierter Markt)

i Other (insert details)
Sonstige (Einzelheiten einfiigen)

E. ADDITIONAL INFORMATION

E. ZUSATZLICHE INFORMATIONEN

Post issuance information relating to an underlying None
Informationen in Bezug auf einen Basiswert nach erfolgter Emission Keine
Supplemental Tax Disclosure (specify) None
Zusiitzliche Steueroffenlegung (einfiigen) Keine

Selling Restrictions
Verkaufsbeschrinkungen

u TEFRA C
TEFRA C

O TEFRA D
TEFRA D

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

Additional selling restrictions (specify) None
Zusdtzliche Verkaufsbeschrinkungen (angeben) Keine

-11-



u Rating
Rating

Listing:
Borsenzulassung:

The Pfandbriefe to be issued have
been rated:
Moody’s: Aaa

The rating agency is established in
the European Untion and has
applied to be registered under
Regulation (EC) no 1060/2009 of
the European Parliament and of
Council of 16 September 2009 on
credit rating agencies.

Die Pfandbriefe haben folgendes
Rating erhalten:

Moody’s: Aaa

Die Ratingagentur hat ihren Sitz
innerhalb  der  Europdischen
Gemeinschaft und hat einen
Antrag auf Registrierung gemdfs
der  Verordnung  (EG)  Nr.
106072009  des  Europdischen
Parlaments und des Rates vom 16.
September 2009 tiber
Ratingagenturen gestellt.

The above Final Terms comprises the details required to list this issue of Pfandbriefe under the
Euro 10,000,000,000 Programme for the Issuance of Pfandbriefe of ING-DiBa AG as approved by the

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (as from 29 June 2011).

Die vorstehenden Endgiiltigen Bedingungen enthalten die Angaben, die fiir die Zulassung dieser Emission
von Pfandbriefen unter dem von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht genehmigten
Euro 10.000.000.000 Programm fiir die Emission von Pfandbriefen der ING-DiBa AG (ab dem 29. Juni

2011) erforderlich sind.

The Issuer accepts responsibility for the information contained in these Final Terms.
Die Emittentin iibernimmt die Verantwortung fiir die in diesen Endgiiltigen Bedingungen enthaltenen

Informationen.

Signed on behalf of the Issuer
Unterzeichnet im Namen der Emittentin

By:
durch

Duly authorised
ordnungsgemdfs bevollmdchtigt

Duly authorised
ordnungsgemdfs bevollmdchtigt



TERMS AND CONDITIONS OF THE PFANDBRIEFE

GERMAN LANGUAGE VERSION
(DEUTSCHE FASSUNG DER
EMISSIONSBEDINGUNGEN)

Im Hinblick auf diese Serie 1 von Pfandbriefen
ibernimmt die ING-DiBa AG die Funktion der
Emissionsstelle (die "Emissionsstelle", wobei
dieser Begriff eine durch die ING-DiBa AG
bestellte und den Gldubigern gemdB § 10 der
Emissionsbedingungen bekannt gegebene
Nachfolgerin in dieser Funktion einschlief3t).

§1
WAHRUNG, FESTGELEGTE
STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN

(1) Wihrung. Festgelegte Stiickelung. Diese
Serie von Hypothekenpfandbriefen (die
"Pfandbriefe") der ING-DiBa AG (die
"Emittentin") wird in Euro (die "Festgelegte
Wihrung") im Gesamtnennbetrag von EUR
500.000.000 (in Worten: fiinfhundert Millionen)
in Festgelegten Stlickelungen von EUR 100.000
(die "Festgelegte Stiickelung") begeben.

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

(3) Dauerglobalurkunde. Die Pfandbriefe sind
durch eine Dauerglobalurkunde (die
"Dauerglobalurkunde") ohne Zinsscheine
verbrieft. Die Dauerglobalurkunde trigt die
eigenhéndigen oder faksimilierten
Unterschriften zweier ordnungsgemaif
bevollmédchtigter Vertreter der Emittentin sowie
des von der Bundesanstalt flir
Finanzdienstleistungsaufsicht bestellten
staatlichen Treuhinders. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

(4) Clearing System. Die Dauerglobalurkunde
wird solange von einem oder im Namen eines
Clearing Systems verwahrt, bis sadmtliche
Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Pfandbriefen erfiillt sind. "Clearing System"
bedeutet Folgendes: Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main ("CBF") oder jeder
Funktionsnachfolger.

(5) Gldubiger von Pfandbriefen. "Glaubiger"
bezeichnet jeden Inhaber eines
Miteigentumsanteils oder anderen Rechts an

ENGLISH LANGUAGE VERSION

ING-DiBa AG will act as fiscal agent (the "Fiscal
Agent", which expression shall include any successor
fiscal agent appointed by ING-DiBa AG and notified to
the Holders in accordance with § 10 of the Terms and
Conditions) in relation to this Series 1 of Pfandbriefe.

§1
CURRENCY, SPECIFIED DENOMINATION,
FORM,
CERTAIN DEFINITIONS

(1) Currency. Specified Denomination. This Series
of Mortgage Pfandbriefe (Hypothekenpfandbriefe)
(the "Pfandbriefe") of ING-DiBa AG (the "Issuer")
is being issued in Euro (the "Specified Currency")
in the aggregate principal amount of EUR
500,000,000 (in words: five hundred million) in
Specified Denomination of EUR 100,000 (the
"Specified Denomination").

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

(3) Permanent Global Note. The Pfandbriefe are
represented by a permanent global note (the
"Permanent Global Note") without coupons. The
Permanent Global Note shall be signed manually or
in facsimile by two authorised signatories of the
Issuer and the public fiduciary appointed by the
Federal Financial Services Supervisory Authority
(Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht).
Definitive Pfandbriefe and coupons will not be
issued.

(4) Clearing System. The Permanent Global Note
will be kept in custody by or on behalf of a Clearing
System until all obligations of the Issuer under the
Pfandbriefe have been satisfied. "Clearing System"
means the following: Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main ("CBF") or any successor in
respect of the functions performed by the Clearing
System.

(5) Holder of Pfandbriefe. "Holder" means any
holder of a proportionate co-ownership or other
beneficial interest or right in the Pfandbriefe.

-13-



den Pfandbriefen.

(6) In diesen Bedingungen bezeichnet
"Geschiftstag" einen Tag (aufler einem
Samstag oder Sonntag), an dem (i) das Clearing
System und (ii) das Trans-European Automated
Real-Time Gross Settlement Express Transfer
System 2 oder ein Nachfolgesystem (TARGET)
Zahlungen abwickeln.

§2
STATUS

Die Pfandbriefe begriinden nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander gleichrangig sind. Die
Pfandbriefe sind nach Maf3gabe des deutschen
Pfandbriefgesetzes  gedeckt und  stehen
mindestens im gleichen Rang mit allen anderen
Verpflichtungen der Emittentin aus
Hypothekenpfandbriefen.

§3
ZINSEN

(1) Zinssatz und Zinszahlungstage. Die
Pfandbriefe =~ werden bezogen auf ihre
Festgelegte Stiickelung verzinst, und zwar vom
29. Juni 2011 (der "Verzinsungsbeginn")
(einschlieBlich) bis zum Filligkeitstag (wie in §
5 (1) definiert) (ausschlieBlich) mit jdhrlich
2,75 %.

Die Zinsen sind nachtréglich am 29. Juni eines
jeden Jahres, vorbehaltlich einer Verschiebung
gemidBl  §4(5), zahlbar (jeweils ein
"Zinszahlungstag"). Die erste Zinszahlung
erfolgt am 29. Juni 2012) vorbehaltlich einer
Verschiebung gem. §4 (5). Die Anzahl der
Zinszahlungstage im Kalenderjahr (jeweils ein
"Feststellungstermin") betragt 1.

(2) Zinslauf. Der Zinslauf der Pfandbriefe endet
an dem Tag, der dem Tag vorangeht, an dem sie
zur Riickzahlung fillig werden. Falls die
Emittentin die Pfandbriefe bei Félligkeit nicht
einlost, endet die Verzinsung der ausstehenden
Pfandbriefe nicht am Tag der Filligkeit,
sondern erst an dem Tag, der dem Tag der
tatsidchlichen Riickzahlung der Pfandbriefe
vorangeht. Der maligebliche Zinssatz ist der
gesetzlich festgelegte Satz fiir Verzugszinsen'.

1

(6) In these Conditions, "Business Day" means a
day which is a day (other than a Saturday or a
Sunday) on which both (i) the Clearing System, and
(i1) the Trans-European Automated Real-Time Gross
Settlement Express Transfer System 2 or any

successor system thereto (TARGET) settle
payments.

§2

STATUS

The obligations under the Pfandbriefe constitute
unsubordinated obligations of the Issuer ranking
pari passu among themselves. The Pfandbriefe are
covered in accordance with the German Pfandbrief
Act (Pfandbriefgesetz) and rank at least pari passu
with all other unsecured and unsubordinated present
and future obligations of the Issuer under Mortgage
Pfandbriefe (Hypothekenpfandbriefe).

§3
INTEREST

(1) Rate of Interest and Interest Payment Dates. The
Pfandbriefe shall bear interest on their Specified
Denomination at the rate of 2.75 per cent. per annum
from (and including) 29 June 2011 (the "Interest
Commencement Date") to (but excluding) the
Maturity Date (as defined in § 5 (1)).

Interest shall be payable in arrear on 29 June in each
year (each such date, an "Interest Payment Date"),
subject to postponement in accordance with § 4 (5).
The first payment of interest shall, subject to
postponement in accordance with § 4 (5), be made
on 29 June 2012. The number of Interest Payment
Dates per calendar year (each a "Determination
Date") is 1.

(2) Accrual of Interest. The Pfandbriefe shall cease
to bear interest from the date preceding their due
date for redemption. If the Issuer shall fail to redeem
the Pfandbriefe when due, interest shall continue to
accrue on the outstanding Pfandbriefe beyond the
due date until the date preceding the date of actual
redemption of the Pfandbriefe. The applicable rate
of interest will be the default rate of interest
established by law'.

The default rate of interest established by law is five percentage points above the basic rate of interest published by Deutsche

Bundesbank from time to time, §§ 288 parag. 1, 247 parag. 1 German Civil Code (BGB).
Der gesetzliche Verzugszinssatz betrdgt fiir das Jahr fiinf Prozentpunkte tiber dem von der Deutsche Bundesbank von Zeit zu Zeit

verdffentlichten Basiszinssatz, §§ 288 Abs. 1, 247 Abs. 1 BGB.
-14-



(3) Unterjihrige Berechnung der Zinsen. Sofern
Zinsen flir einen Zeitraum von weniger als
einem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die
Berechnung  auf der  Grundlage  des
Zinstagequotienten (wie nachstehend definiert).

(4)  Zinstagequotient.  "Zinstagequotient"
bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung des
Zinsbetrages auf einen Pfandbrief fiir einen
beliebigen Zeitraum (der
"Zinsberechnungszeitraum"):

(i) wenn der Zinsberechnungszeitraum
(einschlieBlich des ersten aber
ausschlieBlich des letzten Tages dieser
Periode) kiirzer ist als die
Feststellungsperiode, in die das Ende des
Zinsberechnungszeitraumes fallt oder ihr
entspricht, die Anzahl der Tage in dem

betreffenden Zinsberechnungszeitraum
(einschlieBlich des ersten aber
ausschlieBlich des letzten Tages dieser

Periode) geteilt durch das Produkt (1) der
Anzahl der Tage in der Feststellungsperiode
und (2) der Anzahl der Feststellungstermine
(wie in § 3 (1) angegeben) in einem
Kalenderjahr; oder

(i) wenn der Zinsberechnungszeitraum
(einschlieBlich des ersten aber
ausschlieBlich des letzten Tages dieser
Periode) langer ist als die
Feststellungsperiode, in die das Ende des
Zinsberechnungszeitraumes fallt, die
Summe (A) der Anzahl der Tage in den
Zinsberechnungszeitraum, die in die
Feststellungsperiode fallen, in welcher der
Zinsberechnungszeitraum beginnt, geteilt
durch das Produkt (1) der Anzahl der Tage
in dieser Feststellungsperiode (2) der
Anzahl der Feststellungstermine (wie in § 3
(1) angegeben) in einem Kalenderjahr und
(B) der Anzahl der Tage in dem
Zinsberechnungszeitraum, die in die nichste
Feststellungsperiode fallen, geteilt durch das
Produkt (1) der Anzahl der Tage in dieser
Feststellungsperiode und (2) der Anzahl der
Feststellungstermine (wie in
§ 3 (1) angegeben) in einem Kalenderjahr.

"Feststellungsperiode" ist die Periode ab einem
Feststellungstermin (einschlielich desselben)
bis zum  nichsten  Feststellungstermin

€)

Calculation of Interest for Partial Periods. 1f

interest is required to be calculated for a period of

less

than a full year, such interest shall be calculated

on the basis of the Day Count Fraction (as defined
below).

4)

Day Count Fraction. "Day Count Fraction"

means, in respect of the calculation of an amount of
interest on any Pfandbrief for any period of time (the
"Calculation Period"):

(M)

(i)

if the Calculation Period (from, and including,
the first day of such period, but excluding, the
last) is equal to or shorter than the
Determination Period during which the
Calculation Period ends, the number of days in
such Calculation Period (from, and including,
the first day of such period, but excluding, the
last) 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 occur in one calendar year;
or

if the Calculation Period is longer than the
Determination Period during which the
Calculation Period ends, the sum of: (A) the
number of days in such Calculation Period
falling in the Determination Period in which the
Calculation Period begins 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)) and (B) the
number of days in such Calculation Period
falling in the next Determination 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 occur in one calendar year.

"Determination Period" means the period from,

and

including, a Determination Date to, but

excluding, the next Determination Date.
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(ausschlieBlich desselben).

§4
ZAHLUNGEN

(1) (a) Zahlungen von Kapital. Zahlungen von
Kapital auf die Pfandbriefe erfolgen nach
MalBgabe des nachstehenden Absatzes (2) an
das Clearing System oder dessen Order zur
Gutschrift auf den Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des Clearing Systems gegen
Vorlage und (auler im Fall von Teilzahlungen)
Einreichung der die Pfandbriefe zum Zeitpunkt
der Zahlung verbriefenden Globalurkunde bei
der bezeichneten Geschiftsstelle der
Emissionsstelle auBerhalb der Vereinigten
Staaten.

(b) Zahlungen von Zinsen. Die Zahlung von
Zinsen auf Pfandbriefe erfolgt nach Maligabe
von Absatz (2) an das Clearing System oder
dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der
jeweiligen Kontoinhaber des Clearing Systems.

(2) Zahlungsweise. Vorbehaltlich geltender
steuerlicher ~ und  sonstiger  gesetzlicher
Regelungen und Vorschriften erfolgen zu
leistende Zahlungen auf die Pfandbriefe in der
frei handelbaren und konvertierbaren Wéhrung,
die am entsprechenden Filligkeitstag die
Wiéhrung des Staates der festgelegten Wihrung
ist.

(3) Vereinigte Staaten. Fir die Zwecke des
Absatzes (1) dieses § 4 bezeichnet "Vereinigte
Staaten" die Vereinigten Staaten von Amerika
(einschlieBlich deren Bundesstaaten und des
District of Columbia) sowie deren Territorien
(einschlieBlich Puerto Rico, der U.S. Virgin
Islands, Guam, American Samoa, Wake Island
und Northern Mariana Islands).

(4) Erfiillung. Die Emittentin wird durch
Leistung der Zahlung an das Clearing System
oder dessen Order von ihrer Zahlungspflicht
befreit.

(5) Zahltag. Fillt der Falligkeitstag einer
Zahlung in Bezug auf einen Pfandbrief auf
einen Tag, der kein Zahltag ist, dann:

hat der Glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung
vor dem nachfolgenden Zahltag.

Der Gléaubiger ist nicht berechtigt, weitere
Zinsen oder sonstige Zahlungen aufgrund einer

§4
PAYMENTS

(1) (a) Payment of Principal. Payment of principal in
respect of Pfandbriefe shall be made, subject to
paragraph (2) below, to the Clearing System or to its
order for credit to the accounts of the relevant
accountholders of the Clearing System upon
presentation and (except in the case of partial
payment) surrender of the Global Note representing
the Pfandbriefe at the time of payment at the
specified office of the Fiscal Agent outside the
United States.

(b) Payment of Interest. Payment of interest on
Pfandbriefe shall be made, subject to paragraph (2),
to the Clearing System or to its order for credit to
the relevant accountholders of the Clearing System.

(2) Manner of Payment. Subject to applicable fiscal
and other laws and regulations, payments of
amounts due in respect of the Pfandbriefe shall be
made in the freely negotiable and convertible
currency which on the respective due date is the
currency of the country of the Specified Currency.

(3) United States. For purposes of paragraph (1) of
this § 4, "United States" means the United States of
America (including the States thereof and the
District of Columbia) and its possessions (including
Puerto Rico, the U.S. Virgin Islands, Guam,
American Samoa, Wake Island and Northern
Mariana Islands).

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

(5) Payment Business Day. If the date for payment
of any amount in respect of any Pfandbrief is not a
Payment Business Day then:

the Holder shall not be entitled to payment until the
next day which is a Payment Business Day.

The Holder shall not be entitled to further interest or
other payment in respect of such a postponement of
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solchen Verschiebung eines Zahltages zu
verlangen.

Fiir diese Zwecke bezeichnet "Zahltag" einen
Tag (auBer einem Samstag oder Sonntag), an
dem (i) das Clearing System und (ii) das Trans-
European  Automated Real-Time  Gross
Settlement Express Transfer System oder ein
Nachfolgesystem (TARGET) Zahlungen
abwickeln.

(6) Hinterlegung von Kapital und Zinsen. Die
Emittentin ist berechtigt, beim Amtsgericht
Frankfurt am Main Zins- oder Kapitalbetrige zu
hinterlegen, die von den Gldubigern nicht
innerhalb von zwdlf Monaten nach dem
Filligkeitstag beansprucht worden sind, auch
wenn die  Gldubiger sich  nicht in
Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche
Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht der
Riicknahme verzichtet wird, erloschen die
Anspriiche der Glaubiger gegen die Emittentin.

§5
RUCKZAHLUNG

(1) Riickzahlung bei Endfilligkeit.

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise
zuriickgezahlt oder angekauft und entwertet,
werden die Pfandbriefe zu  ihrem
Riickzahlungsbetrag am 29. Juni 2016 (der

"Filligkeitstag") zuriickgezahlt. Der
Riickzahlungsbetrag in Bezug auf jeden
Pfandbrief  entspricht der  Festgelegten

Stiickelung der Pfandbriefe.
(2) Keine Vorzeitige Riickzahlung.

Weder die Emittentin noch ein Glaubiger ist zur

vorzeitigen Riickzahlung der Pfandbriefe
berechtigt.
§o
DIE EMISSIONSSTELLE UND DIE
ZAHLSTELLEN

(1) Bestellung. Bezeichnete Geschiifisstelle. Die
anfanglich bestellte Emissionsstelle und die
Zahlstelle und deren anfinglich bezeichneten
Geschiftsstellen lauten wie folgt:

Emissionsstelle:

ING-DiBa AG
Theodor-Heuss-Allee 106

a Payment Business Day.

For these purposes, "Payment Business Day"
means a day which is a day (other than a Saturday or
a Sunday) on which both (i) the Clearing System,
and (ii) the Trans-European Automated Real-Time
Gross Settlement Express Transfer System or any
successor system thereto (TARGET) settle
payments.

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

§5
REDEMPTION

(1) Redemption at Maturity.

Unless previously redeemed in whole or in part or
purchased and cancelled, the Pfandbriefe shall be
redeemed at their Final Redemption Amount on 29
June 2016 (the "Maturity Date"). The Final
Redemption Amount in respect of each Pfandbrief
shall be its Specified Denomination.

(2) No Early Redemption.

Neither the Issuer nor any Holder shall be entitled to
an early redemption of the Pfandbriefe.

§6
FISCAL AGENT AND PAYING AGENTS

(1) Appointment. Specified Olffices. The initial Fiscal
Agent and Paying Agent and their respective initial
specified offices are:

Fiscal Agent:

ING-DiBa AG
Theodor-Heuss-Allee 106
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60468 Frankfurt am Main
Deutschland

Zahlstelle:

ING-DiBa AG
Theodor-Heuss-Allee 106
60468 Frankfurt am Main
Deutschland

Die Emissionsstelle und die Zahlstelle behalten
sich das Recht vor, jederzeit die bezeichnete
Geschiftsstelle durch eine andere bezeichnete
Geschiftsstelle zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung.
Die Emittentin behdlt sich das Recht vor,
jederzeit die Bestellung der Emissionsstelle
oder einer Zahlstelle zu dndern oder zu beenden
und eine andere Emissionsstelle oder
zusitzliche oder andere Zahlstellen zu bestellen.
Die Emittentin wird jederzeit (i) eine
Emissionsstelle unterhalten und (ii) solange die
Pfandbriefe an der Frankfurter Wertpapierborse
notiert sind, eine Zahlstelle (die die
Emissionsstelle sein kann) mit bezeichneter
Geschiftsstelle in Deutschland und/oder an
solchen anderen Orten unterhalten, die die
Regeln dieser Borse verlangen.

(3)  Beauftragte  der  Emittentin.  Die
Emissionsstelle und die Zahlstelle handeln
ausschlieBlich als Beauftragte der Emittentin
und {ibernehmen keinerlei Verpflichtungen
gegeniiber den Gldubigern; es wird kein
Auftrags- oder Treuhandverhiltnis zwischen
ihnen und den Glaubigern begriindet.

60468 Frankfurt am Main
Germany

Paying Agent:

ING-DiBa AG
Theodor-Heuss-Allee 106
60468 Frankfurt am Main
Germany

The Fiscal Agent and the Paying Agent reserve the
right at any time to change their respective specified
offices to some other specified office.

(2) Variation or Termination of Appointment. The
Issuer reserves the right at any time to vary or
terminate the appointment of the Fiscal Agent or any
Paying Agent and to appoint another Fiscal Agent or
additional or other Paying Agents. The Issuer shall
at all times maintain (i) a Fiscal Agent; and (ii) so
long as the Pfandbriefe are listed on the Frankfurt
Stock Exchange, a Paying Agent (which may be the
Fiscal Agent) with a specified office in Germany
and/or in such other place as may be required by the
rules of such stock exchange.

(3) Agents of the Issuer. The Fiscal Agent and the
Paying Agent act solely as agents of the Issuer and
do not have any obligations towards or relationship
of agency or trust to any Holder.
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§7
STEUERN

Sadmtliche auf die Pfandbriefe zu zahlenden
Betrige sind ohne Einbehalt oder Abzug von
oder aufgrund von gegenwértigen oder
zukiinftigen Steuern oder sonstigen Abgaben
gleich welcher Art zu leisten, die von oder in
der Bundesrepublik Deutschland oder fiir deren
Rechnung oder von oder fiir Rechnung einer
politischen Untergliederung oder Steuerbehdrde
derselben auferlegt oder erhoben werden, es sei
denn, ein solcher Einbehalt oder Abzug ist
gesetzlich vorgeschrieben.

§8
VORLEGUNGSFRIST

Die in § 801 Absatz 1 Satz 1 Biirgerliches
Gesetzbuch bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir
die Pfandbriefe auf zehn Jahre abgekiirzt.

§9
BEGEBUNG WEITERER PFANDBRIEFE,
ANKAUF UND ENTWERTUNG

(1) Begebung weiterer Pfandbriefe. Die
Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne
Zustimmung der Glaubiger weitere Pfandbriefe
mit gleicher Ausstattung (gegebenenfalls mit
Ausnahme des Tags der Begebung, des
Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass
sie mit diesen Pfandbriefen eine einheitliche
Serie bilden.

(2) Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt,
Pfandbriefe im Markt oder anderweitig zu
jedem beliebigen Preis zu marktgerechten
Preisen kaufen. Die von der Emittentin
erworbenen Pfandbriefe konnen nach Wahl der
Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder
bei der Emissionsstelle zwecks Entwertung
eingereicht werden. Sofern diese Kéufe durch
offentliches Angebot erfolgen, muss dieses
Angebot allen Glaubigern gemacht werden.

(3) Entwertung.  Samtliche  vollstindig
zuriickgezahlten Pfandbriefe sind unverziiglich
zu entwerten und konnen nicht wiederbegeben
oder wiederverkauft werden.

§10
MITTEILUNGEN

§7
TAXATION

All amounts payable in respect of the Pfandbriefe
shall be made without withholding or deduction for
or on account of any present or future taxes or duties
of whatever nature imposed or levied by way of
withholding or deduction at source by or on behalf
of the Federal Republic of Germany or any political
subdivision or any authority thercof or therein
having power to tax unless such withholding or
deduction is required by law.

§8
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in § 801 paragraph
1, sentence 1 German Civil Code (Biirgerliches
Gesetzbuch) is reduced to ten years for the
Pfandbriefe.

§9
FURTHER ISSUES, PURCHASES AND
CANCELLATION

(1) Further Issues. The Issuer may from time to
time, without the consent of the Holders, issue
further Pfandbriefe having the same terms and
conditions as the Pfandbriefe in all respects (or in all
respects except for the issue date, interest
commencement date and/or issue price) so as to
form a single Series with the Pfandbriefe.

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

(3) Cancellation. All Pfandbriefe redeemed in full
shall be cancelled forthwith and may not be reissued
or resold.

§10
NOTICES
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(1) Bekanntmachung. Alle die Pfandbriefe
betreffenden  Mitteilungen  sind,  soweit
gesetzlich  erforderlich, im elektronischen
Bundesanzeiger zu  verdffentlichen. Jede
derartige Mitteilung gilt mit dem Tag der
Veroffentlichung (oder bei mehreren
Veroffentlichungen mit dem Tag der ersten
solchen Veroffentlichung) als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilung an das Clearing System.

Die  Emittentin  ist  berechtigt,  eine
Veroffentlichung nach Absatz (1) durch eine
Mitteilung an das Clearing System zur
Weiterleitung an die Glaubiger zu ersetzen,
vorausgesetzt, dass die Regeln der Borse, an der
die Pfandbriefen notiert sind, diese Form der
Mitteilung zulassen. Jede derartige Mitteilung
gilt am fiinften Tag nach dem Tag der
Mitteilung an das Clearing System als den
Glaubigern mitgeteilt.

§11
ANWENDBARES RECHT,
ERFULLUNGSORT, GERICHTSSTAND
UND GERICHTLICHE
GELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der
Pfandbriefe sowie die Rechte und Pflichten der
Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich
nach deutschem Recht.

(2) Erfiillungsort. Erfillungsort ist Frankfurt am
Main.

(3)  Gerichtsstand.  Nicht  ausschlieBlich
zustdndig fiir simtliche im Zusammenhang mit
den Pfandbriefen entstehenden Klagen oder
sonstige Verfahren ("Rechtsstreitigkeiten") ist
das Landgericht Frankfurt am Main. Die
Zustindigkeit des vorgenannten Gerichts ist

ausschlief3lich, soweit es sich um
Rechtsstreitigkeiten handelt, die von
Kaufleuten,  juristischen = Personen  des
Offentlichen = Rechts,  offentlich-rechtlichen
Sondervermogen und Personen ohne
allgemeinen Gerichtsstand in der
Bundesrepublik ~ Deutschland  angestrengt
werden. Die  deutschen  Gerichte sind
ausschliefllich zustindig fiir die

Kraftloserkldrung abhanden gekommener oder
vernichteter Pfandbriefe.
Jeder

(4) Gerichtliche  Geltendmachung.

(1) Publication. All notices concerning the
Pfandbriefe shall be published, to the extent legally
required, in the electronic version of the
Bundesanzeiger. Any notice so given will be
deemed to have been validly given on the date of
such publication (or, if published more than once, on
the date of the first such publication).

(2) Notification to Clearing System.

The Issuer may, in lieu of publication set forth in
paragraph (1) above, deliver the relevant notice to
the Clearing System, for communication by the
Clearing System to the Holders, provided that the
rules of the stock exchange on which Pfandbriefe are
listed permit such form of notice. Any such notice
shall be deemed to have been given to the Holders
on the fifth day after the day on which said notice
was given to the Clearing System.

§11
APPLICABLE LAW, PLACE OF
PERFORMANCE, PLACE OF JURISDICTION
AND ENFORCEMENT

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

(2) Place of Performance. Place of performance
shall be Frankfurt am Main.

(3) Submission to Jurisdiction. The District Court
(Landgericht) in Frankfurt am Main shall have non-
exclusive jurisdiction for any action or other legal
proceedings ("Proceedings") arising out of or in
connection with the Pfandbriefe. The afore-
mentioned court shall have exclusive jurisdiction in
case of Proceedings which are established by
business people (Kaufleute), corporate bodies of
public law (juristische Personen des offentlichen
Rechts), separate assets of public law (6ffentlich-
rechtliche Sondervermogen) and persons for which
the place of jurisdiction is not the Federal Republic
of Germany. The German courts shall have
exclusive jurisdiction over lost or destroyed
Pfandbriefe.

(4) Enforcement. Any Holder of Pfandbriefe may in
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Glaubiger von Pfandbriefen ist berechtigt, in
jedem Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in
jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger und
die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus
diesen Pfandbriefen im eigenen Namen auf der
folgenden Grundlage geltend zu machen: (i) er
bringt eine Bescheinigung der Depotbank bei,
bei der er fir die Pfandbriefe ein
Wertpapierdepot unterhdlt, welche (a) den
vollstindigen Namen und die vollstindige
Adresse des Gldubigers enthdlt, (b) den
Gesamtnennbetrag der Pfandbriefe bezeichnet,
die unter dem Datum der Bestétigung auf dem
Wertpapierdepot verbucht sind und (c) bestétigt,
dass die Depotbank gegeniiber dem Clearing
System eine schriftliche Erklarung abgegeben
hat, die die vorstechend unter (a) und (b)
bezeichneten Informationen enthilt; oder (ii) er
legt eine Kopie der die betreffenden Pfandbriefe
verbriefenden  Globalurkunde vor, deren
Ubereinstimmung mit dem Original eine
vertretungsberechtigte Person des Clearing
System oder des Verwahrers des Clearing
System bestétigt hat, ohne dass eine Vorlage der
Originalbelege oder der die Pfandbriefe
verbriefenden Globalurkunde in einem solchen
Verfahren erforderlich wére. Fiir die Zwecke
des Vorstehenden bezeichnet "Depotbank” jede
Bank oder ein sonstiges anerkanntes
Finanzinstitut, das  berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschéft zu betreiben
und bei der/dem der Glaubiger ein
Wertpapierdepot fiir die Pfandbriefe unterhilt,
einschlielich des Clearing Systems.
Unbeschadet des Vorstehenden kann jeder
Gldaubiger seine Rechte aus den Pfandbriefen
auch auf jede andere Weise schiitzen oder
geltend machen, die im Land, in dem der
Rechtsstreit eingeleitet wird, prozessual zuldssig
ist.

§ 12
SPRACHE

Diese Emissionsbedingungen sind in deutscher
Sprache abgefasst. Eine Ubersetzung in die
englische Sprache ist beigefiigt. Der deutsche
Text 1ist bindend und maBgeblich. Die
Ubersetzung in die englische Sprache ist

unverbindlich.
FR: 1819070 3

any proceedings against the Issuer, or to which such
Holder and the Issuer are parties, in his own name
enforce his rights arising under such Pfandbriefe on
the basis of (i) a statement issued by the Custodian
with whom such Holder maintains a securities
account in respect of Pfandbriefe (a) stating the full
name and address of the Holder, (b) specifying the
aggregate principal amount of Pfandbriefe credited
to such securities account on the date of such
statement and (c) confirming that the Custodian has
given written notice to the Clearing System
containing the information pursuant to (a) and (b) or
(i1) a copy of the Pfandbrief in global form certified
as being a true copy by a duly authorised officer of
the Clearing System or a depositary of the Clearing
System, without the need for production in such
proceedings of the actual records or the Global Note
representing the Pfandbriefe. For purposes of the
foregoing, "Custodian" means any bank or other
financial institution of recognised standing
authorised to engage in securities custody business
with which the Holder maintains a securities account
in respect of the Pfandbriefe and includes the
Clearing System. Each Holder may, without
prejudice of the forgoing, protect and enforce his
rights under the Pfandbriefe also in any other way
which is permitted in the country in which the
proceedings are initiated.

§ 12
LANGUAGE

These Terms and Conditions are written in the
German language. An English language translation
has been appended. The German text shall be
prevailing and binding. The English language
translation is provided for convenience only.
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