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PART I.

The applicable Terms and Conditions and the English language translation thereof, are as set out below.

Diese Emissionsbedingungen gelten im Hinblick auf

The Terms and Conditions apply to the series 15, tranche 1

die Serie 15, Tranchel von Pfandbriefen (die of Pfandbriefe (the"Pfandbriefe").

"Pfandbriefe").

GERMAN LANGUAGE VERSION
(DEUTSCHE FASSUNG)

§1
WAHRUNG, FESTGELEGTE
STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN

(1) wahrung. Festgelegte Stiickelung. Diese Serie
von Hypothekenpfandbriefen (die "Pfandbriefe”)
der ING-DiBa AG (die"Emittentin") wird in
Euro (die"Festgelegte Wahrung" oder "EUR")
im Gesamtnennbetrag von EUR 500.000.000 (in
Worten:  finfhundert  Millionen  Euro) in
Festgelegten Stiickel ungen von EUR 100.000 (die
"Festgelegte Stiickelung") begeben.

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

(3) Vorlaufige Globalurkunde — Austausch

(@) Die Pfandbriefe sind anfanglich durch eine
vorlaufige Globalurkunde (die "Vorlaufige
Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die
Vorléufige Globalurkunde wird gegen Pfandbriefe
in den Festgelegten Stiickelungen, die durch eine
Dauerglobalurkunde (die "Dauer global-
urkunde') ohne Zinsscheine verbrieft sind,
ausgetauscht. Die Vorlaufige Globa urkunde und
die Dauerglobalurkunde tragen jeweils die
eigenhandigen oder faksimilierten Unterschriften
zweier ordnungsgemal’ bevollméchtigter Vertreter
der Emittentin sowie des von der Bundesanstalt
fur  Finanzdienstleistungsaufsicht  bestellten
staatlichen Treuhdnders. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

(b) Die Vorlaufige Globaurkunde wird an einem
Tag (der "Austauschtag"), der nicht weniger as
40 Tage nach dem Tag der Ausgabe der
Vorlaufigen Globaurkunde liegen darf, gegen die
Dauerglobalurkunde ausgetauscht. Ein solcher
Austausch darf nur nach Vorlage von
Bescheinigungen erfolgen, wonach der oder die
wirtschaftlichen Eigentimer der durch die
Vorlaufige Globalurkunde verbrieften Pfandbriefe
keine U.S.-Personen sind (ausgenommen be-
stimmte Finanzinstitute oder bestimmte Personen,
die Pfandbriefe Uber solche Finanzingtitute
halten). Zinszahlungen auf durch eine Vorléaufige
Globalurkunde verbriefte Pfandbriefe erfolgen
erst nach Vorlage solcher Bescheinigungen. Eine

ENGLISH LANGUAGE VERSION

§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" or
"EUR") in the aggregate principad amount of
EUR 500,000,000 (in words: five hundred million
Euros) in Specified Denomination of EUR 100,000
(the "Specified Denomination™).

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

(3) Temporary Global Note — Exchange

(@ The Pfandbriefe are initially represented by a
temporary global note (the "Temporary Global Note")
without coupons. The Temporary Global Note will be
exchangeable  for  Pfandbriefe in  Specified
Denominations represented by a permanent global note
(the "Permanent Global Note") without coupons. The
Temporary Globa Note and the Permanent Global Note
shall each 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 far
Finanzdienstleistungsaufsicht). Definitive Pfandbriefe
and coupons will not be issued.

(b) The Temporary Global Note shall be exchanged for
the Permanent Global Note on a date (the "Exchange
Date") not earlier than 40 days after the date of issue of
the Temporary Globa Note. Such exchange shall only
be made upon delivery of certifications to the effect that
the beneficid owner or owners of the Pfandbriefe
represented by the Temporary Globa Noteisnot aU.S.
person (other than certain financia ingtitutions or
certain persons holding Pfandbriefe through such
financia indtitutions). Payment of interest on
Pfandbriefe represented by a Temporary Globa Note
will be made only after delivery of such certifications.
A separate certification shall be required in respect of
each such payment of interest. Any such certification
received on or after the 40th day after the date of issue
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gesonderte Bescheinigung ist hinsichtlich einer
jeden solchen Zinszahlung erforderlich. Jede
Bescheinigung, die am oder nach dem 40. Tag
nach dem Tag der Ausgabe der Vorlaufigen
Globalurkunde eingeht, wird as ein Ersuchen
behandelt werden, diese Vorlaufige Global-
urkunde gemaR Absatz (b) dieses § 1 (3)
auszutauschen. Wertpapiere, die im Austausch fur
die Vorlaufige Globalurkunde geliefert werden,
sind nur aulRerhalb der Vereinigten Staaten (wiein
84 (3) definiert) zu liefern.

(4) Clearing System. Jede Vorlaufige
Globalurkunde (falls diese nicht ausgetauscht
wird) und/oder jede Dauerglobalurkunde wird
solange von einem oder im Namen eines Clearing
Systems verwahrt, bis samtliche
Verbindlichkeiten der Emittentin  aus den
Pfandbriefen erflllt sind. "Clearing System"
bedeutet Folgendes: Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main, Mergenthderalee 61, D-
65760 Eschborn  ("CBF") oder jeder
Funktionsnachfolger.

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

§2
STATUS

Die Pfandbriefe begrinden nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander gleichrangig sind. Die Pfandbriefe
sind nach Mallgabe  des  deutschen
Pfandbriefgesetzes gedeckt und stehen mindestens
im gleichen Rang mit alen anderen

Verpflichtungen der Emittentin aus
Hypothekenpfandbriefen.
83
ZINSEN

(1) Znssatz und Zinszahlungstage. Die
Pfandbriefe werden bezogen auf ihre Festgelegte
Stiickelung verzinst, und zwar vom 16. November
2016 (der "Verzinsungsbeginn") (einschliefdlich)
bis zum Faligkeitstag (wie in 8 5 (1) definiert)
(ausschliefdlich) mit jahrlich 0,25 %.

Die Zinsen sind nachtraglich am 16. November
eines jeden Jahres, vorbehdtlich einer
Verschiebung gemai § 4 (5), zahlbar (jewells ein
"Zinszahlungstag”). Die erste Zinszahlung
erfolgt am 16. November 2017 vorbehaltlich einer
Verschiebung gemaR § 4 (5).

of the Temporary Global Note will be treated as a
request to exchange such Temporary Globa Note
pursuant to subparagraph (b) of this 8 1 (3). Any
securities delivered in exchange for the Temporary
Global Note shall be deivered only outside of the
United States (as defined in § 4 (3)).

(4) Clearing System. Each Temporary Global Note (if it
will not be exchanged) and/or Permanent Global Note
will be kept in custody by or on behdf 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, Mergenthaeralee 61, D-65760
Eschborn ("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.

§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 0.25 per cent. per annum
from (and including) 16 November 2016 (the "Interest
Commencement Date') to (but excluding) the
Maturity Date (as defined in 8 5 (1)).

Interest shall be payable in arrears on 16 November in
each year (each such date, an "Interest Payment
Date"), subject to postponement in accordance with
84 (5). The first payment of interest shall, subject to
postponement in accordance with § 4 (5), be made on
16 November 2017.



Die Anzahl der Zinszahlungstage im Kalenderjahr
(jeweils en "Feststellungstermin™)  betragt
1 (eins).

(2) Zindauf. Der Zindauf der Pfandbriefe endet
an dem Tag, der dem Tag vorangeht, an dem sie
zur Ruckzahlung féllig werden. Falls die
Emittentin die Pfandbriefe bei Falligkeit nicht
einlost, endet die Verzinsung der ausstehenden
Pfandbriefe nicht am Tag der Féligkeit, sondern
erst an dem Tag, der dem Tag der tatsachlichen
Rickzahlung der Pfandbriefe vorangeht. Der
mal3gebliche Zinssatz ist der gesetzlich festgel egte
Satz fur Verzugszinsen®.

(3) Unterjahrige Berechnung der Zinsen. Sofern
Zinsen fUr einen Zeitraum von weniger as 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 fir enen
beliebigen  Zeitraum  (der  "Zinsberech-
nungszeitraum"):

(i) wenn der Zinsberechnungszeitraum
(einschliefdich des ersten aber ausschliefdlich
des letzten Tages dieser Periode) kirzer ist
as die Feststellungsperiode, in die das Ende
des Zinsberechnungszeitraumes féllt oder ihr
entspricht, die Anzahl der Tage in dem
betreffenden Zinsberechnungszeitraum
(einschliefich des ersten aber ausschliefilich
des letzten Tages dieser Periode) geteilt
durch das Produkt (1) der Anzahl der Tage
in der Feststellungsperiode und (2) der
Anzahl der Feststellungstermine (wiein § 3
(1) angegeben) in einem Kalenderjahr; oder

(i) wenn der Zinsberechnungszeitraum
(einschliefdich des ersten aber ausschliefdlich
des letzten Tages dieser Periode) langer ist
as die Feststellungsperiode, in die das Ende
des Zinsberechnungszeitraumes féallt, die
Summe (A) der Anzahl der Tage in den
Zinsberechnungszeitraum, die in die Fest-
stellungsperiode fallen, in welcher der Zins-
berechnungszeitraum beginnt, getellt durch
das Produkt (1) der Anzahl der Tage in
dieser Feststellungsperiode (2) der Anzahl
der Feststellungstermine (wie in § 3 (1) an-
gegeben) in einem Kalenderjahr und (B) der
Anzahl der Tage in dem Zinsberechnungs-

The number of Interest Payment Dates per calendar
year (each a"Determination Date") is 1 (one).

(2) Accrual of Interest. The Pfandbriefe shall cease to
bear interest from the date preceding their due date for
redemption. If the Issuer shall fal 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™.

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

(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"):

(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 Caculation 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 83 (1)) that would occur in one
calendar year; or

(ii) if the Calculation Period is longer than the
Determination Period during which the Calculation
Period ends, the sum of: (A) the number of daysin
such Caculation Period faling 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 daysin
such Calculation Period faling 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

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, 88 288 paragraph 1, 247 paragraph 1 German Civil Code (BGB).
Der gesetzliche Verzugszinssatz betrégt fur das Jahr finf Prozentpunkte ber dem von der Deutsche Bundesbank von Zeit zu Zeit

ver 6ffentlichten Basiszinssatz, 88 288 Abs. 1, 247 Abs. 1 BGB.
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zeitraum, die in die nachste Feststellungs-
periode fallen, geteilt durch das Produkt (1)
der Anzahl der Tage in dieser Feststellungs-
periode und (2) der Anzahl der Fest-
stellungstermine (wie in 8 3 (1) angegeben)
in einem Kalenderjahr.

"Feststellungsperiode” ist die Periode ab einem
Feststellungstermin (einschliefllich desselben) bis
zum néchsten Feststellungstermin (ausschliefdlich
desselben).

§4
ZAHLUNGEN

(1) (& Zahlungen von Kapital. Zahlungen von
Kapital auf die Pfandbriefe efolgen nach
Mal3gabe 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 (auf3er im
Fal von Teilzahlungen) Einreichung der die
Pfandbriefe zum  Zeitpunkt der Zahlung
verbriefenden Globalurkunde bei der bezeichneten
Geschéftsstelle der Emissionsstelle auferhalb der
Vereinigten Staaten.

(b) Zahlungen von Zinsen. Die Zahlung von
Zinsen auf Pfandbriefe erfolgt nach Mal3gabe von
Absatz (2) an das Clearing System oder dessen
Order zur Gutschrift auf den Konten der
jeweiligen Kontoinhaber des Clearing Systems.

Die Zahlung von Zinsen auf Pfandbriefe, die
durch die Vorlaufige Globaurkunde verbrieft
sind, erfolgt nach Mal3gabe von Absatz (2) an das
Clearing System oder dessen Order zur Gutschrift
auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des
Clearing Systems, und zZwar nach
ordnungsgemal3er Bescheinigung geméal’ 8§ 1 (3)
(b).

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

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

(4) Erfullung. Die Emittentin wird durch Leistung
der Zahlung an das Clearing System oder dessen

calendar year.

"Determination Period" means the period from, and
including, a Determination Date to, but excluding, the
next Determination Date.

§4
PAYMENTS

(1) (@ Payment of Principal. Payment of principa in
respect of Pfandbriefe shal 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 Globa 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.

Payment of interest on Pfandbriefe represented by the
Temporary Global Note 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, upon due certification as provided in 8§ 1 (3)
(b).

(2) Manner of Payment. Subject to applicable fiscal and
other laws and regulations, payments of amounts duein
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 Sates. For purposes of §1(3) and
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 Idands, Guam,
American Samoa, Wake Island and Northern Mariana
Idlands).

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

(5) Zahltag. Falt der Féligkeitstag einer Zahlung
in Bezug auf einen Pfandbrief auf einen Tag, der
kein Zahltag ist, dann hat der Gléaubiger keinen
Anspruch auf Zahlung vor dem nachfolgenden
Zahltag.

Der Gléaubiger ist nicht berechtigt, weitere Zinsen
oder sonstige Zahlungen aufgrund einer solchen
Verschiebung eines Zahltages zu verlangen.

Fur diese Zwecke bezeichnet "Zahltag" einen Tag
(auRer 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 e€n
Nachfolgesystem (TARGET) Zahlungen
abwickeln.

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

§5
RUCKZAHLUNG

(1) Ruickzahlung bei Endfélligkeit. Soweit nicht
zuvor bereits ganz oder teilweise zuriickgezahit
oder angekauft und entwertet, werden die
Pfandbriefe zu ihrem Rickzahlungsbetrag am
16. November 2026 (der "Falligkeitstag")
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
Ruickzahlung der Pfandbriefe berechtigt.

86
DIE EMISSIONSSTELLE UND DIE
ZAHLSTELLEN

(1) Bestellung. Bezeichnete Geschéftsstelle. Die
anfanglich bestellte Emissionsstelle und die
Zahistelle und deren anfanglich bezeichnete
Geschéftsstelle lauten wie folgt:

(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
entitted 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 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 Red-Time  Gross
Settlement Express Transfer System 2 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 I ssuer 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
Fina Redemption Amount on 16 November 2026 (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.

86
FISCAL AGENT AND PAYING AGENTS

(1) Appointment. Specified Offices. The initial Fiscal
Agent and Paying Agent and its respective initia
specified offices are:



Emissionsstelle:

ING-DiBaAG
Theodor-Heuss-Allee 2
60486 Frankfurt am Main
Deutschland

Zahlstelle:

ING-DiBaAG
Theodor-Heuss-Allee 2
60486 Frankfurt am Main
Deutschland

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

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung.
Die Emittentin behdt sich das Recht vor, jederzeit
die Bestellung der Emissionsstelle oder einer
Zahlstelle zu andern oder zu beenden und eine
andere Emissionsstelle oder zusétzliche 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
Geschéftsstelle in Frankfurt am Main und/oder an
solchen anderen Orten unterhalten, die die Regeln
dieser Borse verlangen.

3 Beauftragte  der Emittentin. Die
Emissionsstelle und die Zahlstelle handeln
ausschliefflich als Beauftragte der Emittentin und
Ubernehmen keinerlei Verpflichtungen gegeniiber
den Glaubigern; es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhéltnis zwischen ihnen und den
Gléaubigern begriindet.

87
STEUERN

Samtliche auf die Pfandbriefe zu zahlenden
Betrége sind ohne Einbehalt oder Abzug von oder
aufgrund von gegenwaértigen oder zukinftigen
Steuern oder sonstigen Abgaben gleich welcher
Art zu leisten, die von oder in der Bundesrepublik
Deutschland oder in den Vereinigten Staaten von
Amerika oder fur deren Rechnung oder von oder
fir Rechnung einer politischen Untergliederung
oder Steuerbehdrde derselben auferlegt oder
erhoben werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt
oder Abzug ist gesetzlich oder geméald eines
Vertrages zwischen der Emittentin oder einer
Person, die Zahlungen fir die Emittentin
vornimmt und den Vereinigten Staaten von
Amerika oder einer Behdrde der Vereinigten
Staaten von Amerika vorgeschrieben.

Fiscal Agent:

ING-DiBaAG
Theodor-Heuss-Allee 2
60486 Frankfurt am Main
Germany

Paying Agent:

ING-DiBaAG
Theodor-Heuss-Allee 2
60486 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 Fisca 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 Fisca 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 Frankfurt am Main and/or in such
other place as may be required by the rules of such
stock exchange.

(3) Agents of the Issuer. The Fisca 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.

87
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 the United States
of Americaor any political subdivision or any authority
thereof or therein having power to tax unless such
withholding or deduction is required by law or pursuant
to any agreement between the Issuer or any person
making payments on behalf of the Issuer and the United
States of Americaor any authority thereof.



§8
VORLEGUNGSFRIST

Die in § 801 Absatz 1 Satz 1 Birgerliches
Gesetzbuch bestimmte Vorlegungsfrist wird fir
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, des ersten Zinszahlungstags
und/oder des Ausgabepreises) in der Weise zu
begeben, dass sie mit diesen Pfandbriefen eine
einheitliche Serie bilden.

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

3 Entwertung. Samtliche  vollstandig
zurtickgezahlten Pfandbriefe sind unverziglich zu
entwerten und konnen nicht wiederbegeben oder
wiederverkauft werden.

§10
MITTEILUNGEN

(1) Bekanntmachung. Alle die Pfandbriefe
betreffenden Mittellungen sind, soweit gesetzlich
erforderlich, im Bundesanzeiger zu
verdffentlichen. Jede derartige Mitteilung gilt mit
dem Tag der Verdffentlichung (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 funften Tag nach dem Tag der Mitteilung an
das Clearing System as den Glaubigern
mitgeteilt.

§8
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in § 801 paragraph 1,
sentence 1 German Civil Code (Birgerliches
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, first
interest payment date and/or issue price) so asto 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
pricesin line with the market. Pfandbriefe purchased by
the Issuer may, a the option of the Issuer, be held,
resold or surrendered to the Fisca Agent for
cancellation. If purchases are made by tender, tenders
for such Pfandbriefe must be made available to al
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

(1) Publication. All notices concerning the Pfandbriefe
shall be published, to the extent legally required, in the
federal gazette (Bundesanzeiger). Any notice so given
will be deemed to have been vaidly given on the date
of such publication (or, if published more than once, on
the date of thefirst 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
ANWENDBARESRECHT,
ERFULLUNGSORT, GERICHTSSTAND
UND GERICHTLICHE
GELTENDMACHUNG

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

(2) Erfullungsort. Erflllungsort ist Frankfurt am
Main.

(3) Gerichtsstand. Nicht ausschliefdlich zustandig
fir sdmtliche im Zusammenhang mit den
Pfandbriefen entstehenden Klagen oder sonstige
Verfahren ("Rechtsstreitigkeiten™) ist das
Landgericht  Frankfurt am  Main. Die
Zustandigkeit des vorgenannten Gerichts ist
ausschliefdlich, soweit es sich um
Rechtsstreitigkeiten handelt, die von Kaufleuten,
juristischen Personen des offentlichen Rechts,
offentlich-rechtlichen ~ Sondervermégen  und
Personen ohne algemeinen Gerichtsstand in der
Bundesrepublik Deutschland angestrengt werden.
Die deutschen Gerichte sind ausschliefdlich
zustandig fur die Kraftloserklarung abhanden
gekommener oder vernichteter Pfandbriefe.

(49) Gerichtliche  Geltendmachung.  Jeder
Gléaubiger 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 bel, bei der er fir
die Pfandbriefe ein Wertpapierdepot unterhdlt,
welche (a) den vollstéandigen Namen und die
vollstéandige Adresse des Glaubigers enthdlt, (b)
den  Gesamtnennbetrag  der  Pfandbriefe
bezeichnet, die unter dem Datum der Bestétigung
auf dem Wertpapierdepot verbucht sind und (c)
bestdtigt, dass die Depotbank gegeniber dem
Clearing System eine schriftliche Erklérung
abgegeben hat, die die vorstehend unter (a) und
(b) bezeichneten Informationen enthalt; oder (ii)
e legt eine Kopie der die betreffenden
Pfandbriefe verbriefenden Globalurkunde vor,
deren Ubereinstimmung mit dem Original eine
vertretungsberechtigte Person des Clearing
Systems oder des Verwahrers des Clearing
Systems bestétigt hat, ohne dass eine Vorlage der
Origindbelege oder der die Pfandbriefe
verbriefenden Globalurkunde in einem solchen
Verfahren erforderlich wére. Fur 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 Gléubiger ein

§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 lega
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 Sondervermégen) 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 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 (ii) a copy of the Pfandbrief in globa 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
financia 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.



Wertpapierdepot fur die Pfandbriefe unterhélt,
einschliefflich des Clearing Systems. Unbeschadet
des Vorstehenden kann jeder Glaubiger seine
Rechte aus den Pfandbriefen auch auf jede andere
Weise schitzen oder geltend machen, die im
Land, in dem der Rechtsstreit eingeleitet wird,
prozessual zul&ssig ist.

§12
SPRACHE

Diese Emissionsbedingungen sind in deutscher
Sprache abgefasst. Eine Ubersetzung in die
englische Sprache ist beigefligt. Der deutsche
Text ist bindend und mal3geblich. Die
Ubersetzung in die englische Sprache ist
unverbindlich.

§12
LANGUAGE

These Terms and Conditions are written in the German
language. An English language trandation has been
appended. The German text shall be prevailing and
binding. The English language trandlation is provided
for convenience only.
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PART II.
Material Interests:

Materia Interests, including conflicting ones, of natural and legal
persons involved in the issue/offer: None

Securities |dentification Numbers :

-Common Code: 151894607
-ISIN Code: DEOOOA1KRJIQ6
-German Securities Code: A1KRIQ

Yield on issue price: 0.3605 per cent.

Method of Distribution:
-Syndicated
Management Details:

Deal er/Management Group: Commerzbank
Aktiengesell schaft
Kaiserstrasse 16 (Kaiserplatz)
60311 Frankfurt am Main
Germany

Crédit Agricole Corporate and
Investment Bank

12, Place des Etats-Unis,

CS 70052

92547 Montrouge CEDEX
France

Danske Bank A/S

2-12 Holmens Kana
DK-1092 Copenhagen K
Denmark

ING Bank N.V.
Foppingadreef 7
1102 BD Amsterdam
The Netherlands

Landesbank Baden-Wrttemberg

Am Hauptbahnhof 2
70173 Stuttgart
Germany
Commissions:
-Management/Underwriting Commission: 0.276 per cent. of the Aggregate
Principal Amount
-Selling Concession (specify) Not applicable
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-Listing Commission (specify)

Estimate of the total expenses related to admission to trading:

Market Making:
Stabilising Manager:
Listing(s) and admission to trading:
-Frankfurt Stock Exchange (regulated market)
First listing and trading date:
Information from third party:
Rating of the Securities:

The Securities to be issued are expected to be rated:
Moody's. Aaa

Not applicable

EUR 1,100

Not applicable

16 November 2016

Not applicable

The rating agency is established in the European Union and is registered under Regulation (EC) no
1060/2009 of the European Parliament and of Council of 16 September 2009 on credit rating agencies

as amended by Regulation (EU) No. 513/2011.

Signed on behalf of the Issuer

By: Bernd Geilen By: Remco Nieland

Duly authorised Duly authorised
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