Datum des Prospekts: 24. Juni 2019

G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen
auf Edelmetalle mbH

237.800
borslich handelbare Kriigerrand (10z)-Gold-Anleihen

Die G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH ("GVLE"
oder die "Emittentin") begibt ab dem 8. Juli 2019 (der "Ausgabetag") bis zu 237.800 weitere
Inhaberschuldverschreibungen der Serie von bis zu 250.000 Schuldverschreibungen
(insgesamt die "Schuldverschreibungen”) mit einer Laufzeit bis zum 3. November 2027
("Endfalligkeitstag"). Jede einzelne Schuldverschreibung verbrieft das Recht des Glaubigers
auf Lieferung einer Krugerrand-Goldmiinze mit einem Feingehalt von mindestens 916,66/1000
und einem Feingewicht von einer Unze (jeweils eine "Krigerrand-Goldmunze") nach
MaR3gabe der Anleihebedingungen.

Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber und sind durch eine Globalurkunde verbrieft,
die zum Ausgabetag von Clearstream Banking AG, Eschborn, verwahrt wird.

Die Schuldverschreibungen sind in den Freiverkehr der Baden-Wiirttembergischen
Wertpapierborse einbezogen.

Emissionsstelle und Plazeurin

Bayerische Landesbank

Dieser Prospekt ist die Grundlage fir das offentliche Angebot der Schuldverschreibungen ab
dem 8. Juli 2019, 00.00 Uhr (Ortszeit Miinchen) (einschlieflich).



Hinweis

Von der Serie der bis zu 250.000 boérslich handelbaren Krugerrand (10z)-Gold-Anleihen
(insgesamt die "Schuldverschreibungen") hat die GVLE am 3. November 2017 und am
14. Mai 2018 insgesamt 12.200 Schuldverschreibungen begeben.

Das offentliche Angebot von bis zu 237.800 weiteren Schuldverschreibungen richtet sich auch
an Kleinanleger im Europdischen Wirtschaftsraum ("EWR") im Sinne der Verordnung (EU) Nr.
1286/2014 des Européaischen Parlaments und des Rates vom 26. November 2014 in der jeweils
geltenden Fassung ("PRIIPS-VO"). In Bezug auf die Schuldverschreibungen wurde ein
Basisinformationsblatt im Sinne der PRIIPS-VO erstellt, das auf der frei zuganglichen
Internetseite der Emittentin (unter www.kruegerrand-anleihe.de/produkt) verflgbar ist.

Kleinanleger im Sinne der PRIIPS-VO sind Personen, die

1. Artikel 4 Absatz 1 Nummer 11 der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 15. Mai 2014 tiber Markte fiir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der
Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU in der jeweils geltenden Fassung ("MiFID Il
Richtlinie™) unterfallen, mithin ,Kleinanleger®, die keine professionellen Kunden sind, und/oder

2. gemald der Richtlinie 2002/92/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom
9. Dezember 2002 Uber Versicherungsvermittiung in der jeweils geltenden Fassung nicht als
professionelle Kunden gemaf Artikel 4 Absatz 1 Nummer 10 MIFID Il Richtlinie eingestuft
werden, und/oder

3. nicht als qualifizierter Anleger im Sinne der Richtlinie 2003/71/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 4. November 2003 betreffend den Prospekt, der beim
offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel zu
veroffentlichen ist, und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG in der jeweils geltenden
Fassung eingestuft werden.

Die Produktiberwachungspflichten von Wertpapierfirmen aus Artikel 9 der Delegierten
Richtlinie (EU) 2017/593 ("MiFID-Produktiberwachungspflichten") sind bekannt und werden
eingehalten.



Inhaltsverzeichnis

ZUSAMMENTASSUNG ...viiiiciiie ettt e s e e st e be e b e s beete e besbe e e e steaneeneas 7
Abschnitt A — Einleitung und WarnhinWeiSe...........cocvveiiiiiiinini e 7
ADSChNItt B = EMITEENTIN ..ot 8
Abschnitt C — Schuldverschreibungen ... 10
ADSCHNITE D = RISTKEN ..o bt 13
ADSChNIitt E = ANQGEDOT .o e 18

ST ) =L Ao ] = o SRR 22
2.1 Risikofaktoren in Bezug auf die G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung

von Lieferansprichen auf Edelmetalle mbH............cocooiiii, 22
2.2 Risikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreibungen ..........c..ccccoiiiiiinnn. 26

WICHTIGE HINWEISE. ...t bbb 34

G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferansprichen auf

Edelmetalle MDH ... e 36
4.1  Angaben Uber die EMItEENTIN ... 36
4.2  Geschaftsuberblick - Haupttatigkeitsbereiche und wichtigste Markte ............... 36
4.3 OrganiSatiONSSITUKLUL ........oiiiiiiieee e 36
4.4 TrendinforMatioNEeN..........ccvo i eas 37
4.5  Verwaltungs-, Geschaftsfihrungs- und Aufsichtsorgane .............cccocevviiinnne. 37

451 GeSChEISTUNIEr......cooiieeec e 37
4.5.2 InteresSSenKONTIKLE.........c.ccoviiiiiieec s 37
4.6 Praktiken der Geschaftsfuhrung ..o 37
4.7 HauptantEilSEIgNET ........cvi i e 37
4.8 Finanzinformationen Uber die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
Lo LT 0111 1=T 1 TSP 38
4.8.1 Historische Finanzinformationen/ Jahresabschluss............c.cccovnennn. 38
4.8.2 Priufung der historischen jahrlichen Finanzinformationen ..................... 38
4.8.3 Zwischenfinanzinformationen und sonstige
FINanzinformMationNeN...........cccoviiiieece e 38
4.8.4 Gerichtsverfahren und Schiedsgerichtsverfahren ...........ccccooevviienn. 38
4.8.5 Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage oder der
Handelsposition der EMIttentin...........ccooviiiiiinineieeee e 38
4.8.6  StAMMKAPILAL........coviiiiiiiiiee s 38
4.9 ADSCRIUSSPITUTET ...ttt 38
4.10 Ausgewdhlte Finanzinformationen .............cccooiiiiiiiieie e 39
411 Gesellschaftsvertrag der EMIttentin ..........ccooooiiiii e 40
4,12  WeSENICE VEIMIAQE .....ccviiie ettt e e e 41



4.13 Relevante VersicherungSPOIICEN .........cceiiiiiiiiie e
4.14 Informationen von Seiten Dritter, Erklarungen von Seiten

Sachverstandiger und Interessenerklarungen.........cccceceiveveniiieeve s s
4.15 Einsehbare DOKUMENTE ........cccooiiiiiiiiiiisse st
Allgemeine Informationen zum ProSPekt ...
5.1  VerantwortliChe PEISONEN .........cccciviiiiiiiieisesese st
5.2 Durch Verweis einbezogene ANgaben ...
5.3.  Veroffentlichungen/ Einsehbare DOKUMENLE ...........cccooviiieiiiniiineiececeeeie
54 Zustimmung zur Verwendung des ProSpekIS..........cccoveeiiiiininieneneieeesenens
Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen ...
8 1 Teilschuldverschreibungen, Anleiherecht, Form, Definitionen...........cc.cccocvevenenene.
8 2 SHALUS .....vcviiietcee ettt b bbbttt b bbbt ettt ettt ner e
8§ 3 Lieferung von Krigerrand-Goldmunzen bei Endfalligkeit ............ccocvvveiiiiiincienenn,
8 4 Lieferung von Krigerrand-Goldmunzen vor Endfalligkeit............ccccovviveviiinenenenn,
8 5 Ersatzweise Zahlung eines Geldbetrages.........coovviieiiiiiic e,
SIS 1 0] (Vg To =T o ST PSP
8 7 Emissionsstelle, Rlicknahmestelle, Zahlstelle, Berechnungsstelle und
I TCy =T =Y 1= SR
8 8 VOIEGUNGSTTIST. ...ttt
8 O EISEIZUNG ....vvveveieieieiieie ettt ettt ettt ettt bbbttt n s
§ 10 Begebung weiterer Schuldverschreibungen, Ankauf und Entwertung .................
LI Y11 (=71 (0T g Vo =T o PSSRSO
8 12 Anwendbares Recht, Gerichtsstand und gerichtliche Geltendmachung..............
8 L3 SPIACKNE ..o et r et naeer e re e
Allgemeine Informationen zu Verkaufsbeschrankungen ...........ccccovvininiiiicinnn,
7.1  Allgemeine Verkaufs- und Ubertragungsbeschrankungen...............cocccovvvevevnen.
7.2 Vereinigte Staaten VON AMETKA ...t
7.3 Europaischer WirtSChaftSraum ..o
7.4 LT o] ] o] 1= o o 1T= o TS USSR
Allgemeine Informationen zur BESTEUEIUNG .......cccieiieeieie ettt
Allgemeine Informationen zu den Schuldverschreibungen .........cccoocoiiiiiiiens
9.1  Angaben Uber die Schuldverschreibungen..............cccooiiiiiii

9.1.1 Typ und Kategorie der Schuldverschreibungen;
WertpapierkENNNUMIMEIN ..o

9.1.2 Derivative Struktur der Schuldverschreibungen; Beeinflussung
des Wertes der Anlage in Schuldverschreibungen durch den
Wert von Krugerrand-GoldmuUNnzZen ..o

9.1.3 Rechtliche Grundlage der Schuldverschreibungen...........cccccccoeevieninne



10.

11.

12.
13.
14.

9.1.4 Rang der Schuldverschreibungen...........cccoviiineiiicici e 61
9.1.5 Rechte aus den Schuldverschreibungen und Verfahren zur

Auslbung dieser RECHLE ..o 62
9.1.6 Beschreibung der Basiswerte; Informationen Uber den Preis
fur eine Krugerrand-Goldmiinze und eine Feinunze Gold .................... 64
9.1.7 Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen............ccoocoeviiiiieeisicnnn, 65
9.2 GENENMIGUNG ...t ene s 65

9.3 Interessen von Seiten natdrlicher und juristischer Personen, die an
der Emission/dem Angebot beteiligt sind und potentielle

INtEreSSENKONTIKLE ..o s 65
9.4 Grunde fur das Angebot und Verwendung der Ertrage ..........cccoovevvvviievesiennens 65
9.5 Einbeziehung in ein Borsensegment und Handelsregeln.............ccccoeveiiinnnne. 66
9.6 Veroffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission............ccccccvevvinene 66
Ubernahme und Angebot der Schuldverschreibungen ..........c.cocoovovevvcvcececcceenenan. 67
10.1 Ubernahme der Schuldverschreibungen durch die Plazeurin ..............ccccc.c....... 67
10.2  Angebot der Schuldverschreibungen durch die Plazeurin ..........c.ccocoeieiinnnnne. 68
10.2.1 Offentliches Angebot, Angebotszeitraum, Adressatenkreis.................. 68
10.2.2 Gesamtsumme des ANQEDOLS ... 68

10.2.3 Mindest- und Hochstbetrag fir den Erwerb von
Schuldverschreibungen ... 69
10.2.4 Erwerb von Schuldverschreibungen durch Anleger ............cccoovvvnnennee. 69
10.2.5 PreisfeStSELZUNG ......ccceiveiiiiiiiie e 69
10.2.6 Bekanntgabe der Ergebnisse des offentlichen Angebots...................... 70
10.2.7 Bedingungen des ANGEDOLS.........cccoiiiiiiiiii e 71
10.2.8 Erwarteter Zeitplan fiur das offentliche Angebot.............ccccooviniienenee. 71
Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Freiverkehr ..o 72
11.1 Einbeziehung in den Freiverkehr ... 72
11.2  Market-MaKing........cccooiiiiiiiiccce ettt st ae e te e nas 72
DefiNierte BegIiTfe . ..o i e 73
Namen UnNd ANSCRTITIEN .....cc.oii et eas 75

Finanzinformationen bzgl. der G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von
Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH........c..ccoo o, 76

14.1 Jahresabschluss der G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von
Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH fur das Rumpfgeschéftsjahr
2017 zum 31. Dezember 2017 einschlie3lich Gewinn- und
Verlustrechnung fir den Zeitraum vom 10. Januar 2017 bis zum 31.
Dezember 2017, Anhang fur den Jahresabschluss fur das
Rumpfgeschéftsjahr 2017 zum 31. Dezember 2017 und
Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers sowie
Kapitalflussrechnung fiir das Rumpfgeschéftsjahr vom 10. Januar bis
zum 31. Dezember 2017 und Prifbescheinigung des



14.2

ADSCNIUSSPIUTEIS. ...

Jahresabschluss der G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von
Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH zum 31. Dezember 2018
einschlieBlich Gewinn- und Verlustrechnung fir den Zeitraum vom 1.
Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018, Anhang fur den

Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018, Kapitalflussrechnung ftir

das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018

und Bestatigungsvermerk des AbschlusSprifers.........ocovevivieeic e



1. Zusammenfassung

Diese Zusammenfassung (die "Zusammenfassung") besteht aus bestimmten Offenlegungspflichten,
den sogenannten "Punkten”. Diese Punkte sind in den Abschnitten A — E enthalten und nummeriert (A.1

—E.7).

Sie enthalt alle Punkte, die in eine Zusammenfassung fiir diese Art von Schuldverschreibungen und die
Emittentin aufzunehmen sind. Da einige Punkte nicht zu bertlicksichtigen sind, kann die Nummerierung
Lucken aufweisen.

Auch wenn ein Punkt wegen der Art der Schuldverschreibungen und der Emittentin in die Zusammen-
fassung aufgenommen werden muss, ist es moglich, dass bezlglich dieses Punktes keine relevante In-
formation gegeben werden kann. In einem solchen Fall ist in der Zusammenfassung eine kurze Beschrei-
bung des Punktes unter Bezeichnung als "entfallt" enthalten.

Punkt

Abschnitt A — Einleitung und Warnhinweise

Al

Warnhinweise

e Die Zusammenfassung sollte als Einflihrung zum
Prospekt verstanden werden.

e Der Anleger sollte jede Entscheidung zur Anlage in die
Schuldverschreibungen auf die Prifung des gesamten
Prospekts stitzen.

e Fur den Fall, dass vor einem Gericht Anspriche auf
Grund der in einem Prospekt enthaltenen Informationen
geltend gemacht werden, kodnnte der als Klager
auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen
Rechtsvorschriften der Staaten des Europaischen
Wirtschaftsraums die Kosten fir die Ubersetzung des
Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.

e Die G.V.L.LE. Gesellschaft zur Verbriefung von
Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH, Thurn-und-Taxis-
Platz 6, 60313 Frankfurt am Main (die "Emittentin™) und
die Bayerische Landesbank, Brienner Stral3e 18, 80333
Munchen ("BayernLB" oder die "Plazeurin™) in ihrer
Funktion als Anbieter und als diejenigen Personen, die
die Verantwortung fir den Inhalt dieses Prospekts und die
darin  enthaltene Zusammenfassung, einschlieflich
etwaiger Ubersetzungen hiervon, iibernommen haben,
konnen haftbar gemacht werden. Hinsichtlich der
Zusammenfassung gilt dies jedoch nur fur den Fall, dass
die Zusammenfassung irrefihrend, unrichtig oder
widerspruchlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen
Teilen des Prospekts gelesen wird, oder sie, wenn sie
zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts
gelesen wird, nicht alle erforderlichen Schlisselinforma-
tionen vermittelt.

A.2

Zustimmung der Emittentin oder
der fur die Erstellung des
Prospekts verantwortlichen
Person zur Verwendung des
Prospekts  fir die  spatere

Weiterverauf3erung oder
endglltige Platzierung von
Wertpapieren durch

Finanzintermediare

Die Emittentin und die BayernLB als diejenige Personen,
die die Verantwortung fir den Inhalt dieses Prospekts und
die darin enthaltene Zusammenfassung, einschlief3lich
etwaiger Ubersetzungen hiervon, iibernommen haben,
stimmen jeweils der Verwendung des Prospekts durch
jeden Finanzintermediar bis zum 7. Juli 2020 zu (generelle
Zustimmung).

Angabe der Angebotsfrist,
innerhalb deren die spatere
Weiterverauf3erung oder
endglltige Platzierung von
Wertpapieren durch

Die Zustimmung fir die spatere WeiterverauRerung oder
endglltige Platzierung der Schuldverschreibungen wird bis
zum 7. Juli 2020 erteilt.




Punkt

Abschnitt A — Einleitung und Warnhinweise

Finanzintermediare erfolgen kann
und fir die die Zustimmung zur
Verwendung des Prospekts erteilt
wird

Alle  sonstigen klaren und
objektiven Bedingungen, an die
die Zustimmung gebunden ist und
die fur die Verwendung des

Die Zustimmung beschrénkt sich auf Deutschland.

Bei der Nutzung des Prospekts hat die Plazeurin und/oder
jeweiliger weiterer Finanzintermediar sicherzustellen, dass
er alle anwendbaren, in den jeweiligen Jurisdiktionen

Prospekts relevant sind

Deutlich

hervorgehobener

geltenden Gesetze und Rechtsvorschriften beachtet.

Die Emittentin beh&lt sich das Recht vor, ihre
Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts in
Bezug auf bestimmte oder alle Finanzintermediare
zuriickzunehmen.

Jeder Finanzintermediar stellt den Anlegern zum

Hinweis flur die Anleger, dass | Zeitpunkt der Vorlage des Angebots Informationen tber
Informationen tber die | die Bedingungen des Angebots der
Bedingungen des Angebots eines | Schuldverschreibungen zur Verfigung.
Finanzintermediars von diesem

zum Zeitpunkt der Vorlage des

Angebots zur Verfigung zu
stellen sind

Punkt Abschnitt B — Emittentin

B.1 Juristische und kommerzielle | Die juristische und kommerzielle Bezeichnung der Emittentin
Bezeich-nung der Emittentin lautet G.V.L.E. Gesellschaft  zur  Verbriefung  von

Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH.

B.2 Sitz / Rechtsform / geltendes Die Emittentin ist eine nach dem Recht und in der
Recht/ Land der Grundung der | Bundesrepublik Deutschland gegriindete Gesellschaft mit
Emittentin beschrankter Haftung mit Sitz am Thurn-und-Taxis-Platz 6,

60313 Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland.

B.4b | Bereits bekannte Trends, die Entfallt. Es gibt keine bereits bekannten Trends, die sich auf die
sich auf den Emittenten und Emittentin und die Branche, in der sie tatig ist, auswirken.
die Branchen, in denen er
tatig ist, auswirken

B.5 Beschreibung der Gruppe und | Entfallt. Die Emittentin ist nicht Teil einer Gruppe und hat keine
der Stellung des Emittenten Tochtergesellschaften. Samtliche Geschaftsanteile an der
innerhalb dieser Gruppe Emittentin werden von der Stichting G.V.L.E. gehalten. Die

Stichting G.V.L.E. hat keine Gesellschafter oder Mitglieder. Sie
hat neben der Emittentin keine weiteren Tochtergesellschaften.

B.9 Gewinnprognosen oder — Entfallt. Es liegen keine Gewinnprognosen oder -schatzungen
schatzungen vor.

B.10 | Art etwaiger Einschrankungen | Entféallt. Die Bestatigungsvermerke in Bezug auf den
in Bestatigungsvermerken zu | Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018 sowie fir das
den historischen Finanzinfor- | Rumpfgeschaftsjahr 2017 zum 31. Dezember 2017 enthalten
mationen keine Einschrankungen. Die Priufbescheinigungen in Bezug auf

die Kapitalflussrechnungen fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2018 sowie fiur das Rumpfgeschéftsjahr
vom 10. Januar bis zum 31. Dezember 2017 enthalten ebenfalls
keine Einschrankungen. Weitere historische
Finanzinformationen liegen nicht vor.

B.12 | Ausgewahlte wesentliche
historische Einanzinfor- 31. Dezember 31. Dezember
mationen 2018 2017

(HGB, geprift) | (HGB, geprift)
(in EUR)




Summe der Aktiva

14.168.362,39

4.891.536.87

Summe der
Verbindlichkeiten

13.677.342,27

4.676.565,57

gezeichnetes Kapital

25.000,00

25.000,00

Jahresfehlbetrag

73.602,57

57.049,07

(Far den Zeitraum

1. Januar 2018 —

31. Dezember 2018
bzw. 10. Januar 2017 —
31. Dezember 2017)

Sonstige
Rickstellungen

23.593,00 44.361,00

Cashflow aus der
laufenden
Geschéftstatigkeit

183.106,59 168.791,80

Cashflow aus der
Investitionstatigkeit

0,00 0,00

Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit

0,00 25.000,00

Die vorstehenden Finanzinformationen sind den gepriften
Jahresabschlussen der Emittentin zum 31. Dezember 2018 und
dem Abschluss fur das Rumpfgeschaftsjahr 2017 zum 31.
Dezember 2017 sowie den gepriiften Kapitalflussrechnungen fur
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018
und fir das Rumpfgeschaftsjahr vom 10. Januar bis zum 31.
Dezember 2017 entnommen.

Wesentliche Verschlech-
terung der Aussichten des
Emittenten

Entfallt. Seit dem 31. Dezember 2018 sind keine wesentlichen
Verschlechterungen in  den Aussichten der Emittentin
eingetreten.

Signifikante Veranderungen in
der Finanz- bzw.
Handelsposition

Entfallt. Seit dem 31. Dezember 2018 sind keine wesentlichen
Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der
Emittentin eingetreten.

B.13

Ereignisse aus der jingsten
Zeit

Entfallt. Seit dem 31. Dezember 2018 gab es keine Ereignisse,
die fur die Bewertung der Bonitét der Emittentin in hohem Male
relevant sind.

B.14

Angabe zur Abhéngigkeit von
anderen Unternehmen
innerhalb der Gruppe

Entfallt. Die Emittentin ist nicht Teil einer Gruppe.

B.15

Haupttatigkeiten

Die einzigen Tatigkeiten der Emittentin bestehen in der
laufenden Emission von Schuldverschreibungen, dem Erwerb
von Krugerrand-Goldmiinzen, anderen Anlagemiinzen und/oder
Edelmetallen zur Deckung dieser Schuldverschreibungen und
den Tatigkeiten, die mit den vorgenannten Tatigkeiten im
Zusammenhang stehen.

Alle Tatigkeiten, die aus der Emission der Schuldver-
schreibungen resultieren, hat die Emittentin an Dritte
ausgelagert. Aus diesen Téatigkeiten erwachsen der Emittentin
Verpflichtungen gegenuber den Glaubigern der
Schuldverschreibungen und den Dritten, die
Geschaftsbesorgungen fur die Emittentin durchfihren.

B.16

Hauptanteilseigner

Samtliche Geschéaftsanteile an der Emittentin werden von der
Stichting G.V.L.E. gehalten.




Punkt

Abschnitt C — Schuldverschreibungen

Cl Gattung und Art der Gattung und Art der Wertpapiere
Wertpapiere / ISIN Bei den Wertpapieren handelt es sich um Inhaberschuldverschreibungen,
die durch eine Globalurkunde verbrieft werden.
ISIN / WKN
DEOOOA2F6KP1 / A2F6KP
C.2 Wahrung Die Schuldverschreibungen verbriefen Lieferanspriiche in Bezug auf
Krigerrand-Goldmiinzen und sind nicht in einer Wahrung denominiert.
Die Schuldverschreibungen werden zu einem Preis in Euro angeboten.
C5 Beschrankungen der | Entféallt. Die Schuldverschreibungen sind frei tGibertragbar.
freien
Ubertragbarkeit
C.8 Rechte, die mit den Lieferanspruch

Schuldverschrei-
bungen verbunden
sind (einschlief3lich
Beschrankungen
dieser Rechte und
Rang der Schuld-
verschreibungen)

Jede Schuldverschreibung verbrieft nach MaRgabe der
Anleihebedingungen den Anspruch auf Lieferung einer Krigerrand-
Goldminze mit einem Feingehalt von mindestens 916,66/1000 und einem
Feingewicht von einer Unze (31,1035 Gramm) (je eine "Krligerrand-
Goldmunze"). "Feingehalt” bezeichnet den Masse-Gehalt des
hdchstwertigen Edelmetalls der Miinze, vorliegend den Goldgehalt.
"Feingewicht" bezeichnet das Gewicht des reinen Edelmetall-Anteils.

Die Schuldverschreibungen haben eine Laufzeit bis zum 3. November
2027  ("Endfalligkeitstag”).  Sofern der in der jeweiligen
Schuldverschreibung verbriefte Lieferanspruch nicht bereits zuvor erfillt
wurde oder die betreffende Schuldverschreibung nicht zuvor
zurliickgekauft und entwertet wurde, wird die Emittentin dem jeweiligen
Glaubiger am Endfélligkeitstag nach MalRgabe der Anleihebedingungen
eine Krugerrand-Goldmiinze je Schuldverschreibung liefern. Die Lieferung
erfolgt an die Lieferstelle. Mit Lieferung der Krigerrand-Goldmiinze(n) an
die Lieferstelle geht die Sachgefahr auf den Glaubiger tber.

Die Bayerische Landesbank, Kompetenzzentrum fir Sorten und
Edelmetalle, Nurnberg als anfanglich bestellte Lieferstelle hat sich
gegeniiber der Emittentin zugunsten der Glaubiger (Vertrag zugunsten
Dritter) verpflichtet, in Erfillung der Schuldverschreibungen an sie
gelieferte Krugerrand-Goldmiinzen unverziglich nach Erhalt auf Kosten
und Risiko des jeweiligen Glaubigers zu diesem zu transportieren, sofern
die nachfolgenden Bedingungen "Lieferbedingungen” bis 16:00 Uhr
(Ortszeit Nurnberg) am zwanzigsten Bankarbeitstag vor dem
Endfélligkeitstag ("Stichtag") eingetreten sind:

(@ die Schuldverschreibung(en), beziglich derer der Transport
erfolgen soll, ist(sind) dem Depot der Emittentin bei der
Rucknahmestelle gutgeschrieben worden;

(b)  der Lieferstelle ist ein vom jeweiligen Glaubiger unterzeichnetes
Original eines an sie gerichteten Transportauftrags zugegangen;

(c) der Lieferstelle sind alle Unterlagen und Nachweise (einschlief3lich
etwaiger Identifikations- und Legitimationsnachweise) zugegangen,
die nach MalRRgabe der Anleihebedingungen zur Geltendmachung
des Lieferverlangens erforderlich sind; und

(d) der Betrag, der in der nach Zugang des Transportauftrags
gestellten Rechnung der Lieferstelle ausgewiesen wird, ist dem in
der Rechnung angegebenen Konto der Lieferstelle gutgeschrieben
worden.

Sofern die Lieferbedingungen um 16:00 Uhr (Ortszeit Nirnberg) am
Stichtag nicht erfillt sind oder der Auftrag zum Transport zum jeweiligen
Glaubiger aus rechtlichen Griinden nicht ausgeftihrt werden kann, wird die
Lieferstelle die jeweilige(n) Krigerrand-Goldminze(n) ab dem
Endfélligkeitstag zunéchst zugunsten der vormaligen Glaubiger der
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Schuldverschreibung(en)  zwischenverwahren. Die Kosten  der
Zwischenverwahrung sind von den Glaubigern, fir die die jeweilige(n)
Krugerrand-Goldminze(n) verwahrt wird(werden), zu tragen. Die
Lieferstelle ist berechtigt, die in Erfillung der Schuldverschreibungen des
jeweiligen Glaubigers an sie gelieferte(n) Krugerrand-Goldminze(n) nach
dem Endfélligkeitstag auf Kosten des jeweiligen Glaubigers bei der
Landesjustizkasse Bamberg oder einer anderen gemaf dem Bayerischen
Hinterlegungsgesetz zustandigen Hinterlegungsstelle zu hinterlegen, auch
wenn sich die Glaubiger nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine
solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht der Riicknahme verzichtet
wird, erléschen die Anspriche der Glaubiger gegen die Lieferstelle. Der
Transport von der Lieferstelle sowie eine etwaige Hinterlegung erfolgen
auf Kosten und Risiko des Glaubigers.

Glaubiger kénnen ihren Lieferanspruch auf Krigerrand-Goldmiinzen bei
der BayernLB (die "Ricknahmestelle") auch vor dem Endfélligkeitstag
geltend machen. Hierzu muss der jeweilige Glaubiger

(@ der Rucknahmestelle ein schriftliches Lieferverlangen tbermitteln,
das einem von der Emittentin bereitgestellten Muster entspricht und
die in den Anleihebedingungen naher bezeichneten Angaben
enthalt; und

(b) daflr Sorge tragen, dass die Lieferbedingungen eintreten.

Die Lieferstelle hat sich gegenuber der Emittentin zugunsten der Glaubiger
(Vertrag  zugunsten  Dritter) vorbehaltlich des  Eintritts  der
Lieferbedingungen verpflichtet, in Erflllung der Schuldverschreibungen an
sie gelieferte Krugerrand-Goldminzen unverziglich nach Erhalt auf
Kosten und Risiko des jeweiligen Glaubigers zu diesem zu transportieren.
Der durch ein vorzeitiges Lieferverlangen geltend gemachte
Lieferanspruch wird erst am zwanzigsten Bankarbeitstag nach dem
Bankarbeitstag féllig, an dem die letzte der Lieferbedingungen eingetreten
ist, sofern die Lieferstelle der Ricknahmestelle und dem jeweiligen
Glaubiger nicht zuvor mitteilt, dass der Auftrag fir den Werttransport der
Krigerrand-Goldminzen zum jeweiligen Glaubiger aus rechtlichen
Grinden nicht ausgefuhrt werden kann.

Die Krugerrand-Goldminzen koénnen von der Lieferstelle nur an den
wirtschaftlich  Berechtigten und entsprechend identifizierten und
legitimierten Glaubiger der Schuldverschreibungen mit Anschrift innerhalb
der Bundesrepublik Deutschland transportiert und — im Fall von
juristischen Personen — nur an eine namentlich im Transportauftrag
genannte und hinreichend identifizierte und legitimierte (natirliche)
Empfangsperson tibergeben werden.

Zahlung eines Ausgleichsbetrages anstelle der Lieferung von
Krigerrand-Goldmiinzen bei Endfalligkeit

Glaubiger, die aus rechtlichen Grinden daran gehindert sind, Kriigerrand-
Goldminzen  zu erwerben, kdnnen nach Mal3gabe  der
Anleihebedingungen je Schuldverschreibung anstelle der Lieferung einer
Krigerrand-Goldmiinze die Zahlung eines Ausgleichsbetrages verlangen.
Voraussetzung hierfiir ist, dass bis 16:00 Uhr (Ortszeit Minchen) am
zwanzigsten Bankarbeitstag vor dem Endfélligkeitstag die folgenden
Bedingungen ("Zahlungsbedingungen") eingetreten sind:
(@) die Schuldverschreibung(en), beziglich derer ein Ausgleichsbetrag
gezahlt werden soll, ist(sind) dem Depot der Emittentin bei der
Riucknahmestelle gutgeschrieben worden;

(b) der Rucknahmestelle ist ein schriftiches Zahlungsverlangen des
Glaubigers zugegangen, das die in den Anleihebedingungen naher
bezeichneten Angaben enthalt.

Sofern die Zahlungsbedingungen um 16:00 Uhr (Ortszeit Minchen) am

Stichtag nicht erfillt sind, ist die Emittentin nicht verpflichtet, dem

entsprechenden Glaubiger am Endfélligkeitstag in Erflllung der

Schuldverschreibung anstelle der Lieferung einer Krigerrand-Goldmiinze
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einen Ausgleichsbetrag zu zahlen. Die Emittentin ist ferner nicht zur
Zahlung eines Ausgleichsbetrags verpflichtet, sofern einer solchen
Zahlung rechtliche Griinde entgegenstehen.

Der Ausgleichsbetrag bestimmt sich nach dem um 11:30 Uhr (Ortszeit
Munchen) am flnften Bankarbeitstag vor dem Endfalligkeitstag
("Berechnungstag®) auf der Bloomberg-Seite ,BFIX - XAUUSD*
angezeigten Preis, zu dem eine Feinunze Gold (Spot) am Londoner
Interbankenmarkt in U.S.-Dollar gehandelt wird. Der so ermittelte Preis
wird von der Berechnungsstelle zu dem am Berechnungstag um 11:30 Uhr
(Ortszeit Munchen) auf der Bloomberg-Seite ,BFIX-EURUSD* angezeigten
Umrechnungskurs (Mittelkurs / Mid-Kurs) in Euro umgerechnet, wobei der
so ermittelte Euro-Betrag auf 0,01 Euro abgerundet wird.

Rangordnung der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit
allen anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin gleichrangig sind, mit Ausnahme von Verbindlichkeiten, die
nach geltenden Rechtsvorschriften vorrangig sind.

Beschrankungen der mit den Schuldverschreibungen verbundenen
Rechte

Glaubiger konnen ihren Anspruch auf Lieferung von Krigerrand-
Goldmiinzen nur nach Maf3gabe der Anleihebedingungen geltend machen.
Andere Beschrankungen der mit den Schuldverschreibungen verbundenen
Rechte bestehen nicht.

cl1

Zulassung zu einem
regulierten Markt
oder einem
gleichwertigen Markt

Entfallt. Es ist nicht beabsichtigt, die  Zulassung der
Schuldverschreibungen zu einem regulierten Markt oder einem
gleichwertigen Markt zu beantragen. Die Schuldverschreibungen wurden
bereits im Zusammenhang mit dem ersten Offentlichen Angebot in den
Freiverkehr der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbérse einbezogen.

C.15

Beeinflussung des
Wertes der Anlage
durch den Wert des
Basisinstruments

Durch den Erwerb von Schuldverschreibungen ist ein Glaubiger aus
wirtschaftlicher Sicht in Krugerrand-Goldminzen investiert und tragt das
Marktrisiko in Bezug auf Krigerrand-Goldmiinzen. Der Wert der
Schuldverschreibungen kann wahrend der Laufzeit durch einen
Preisverfall der als Basiswert zugrunde liegenden Kriigerrand-Goldmiinzen
fallen bzw. durch einen Preisanstieg der Kriigerrand-Goldmiinzen steigen
(jeweils bei Nichtbeachtung sonstiger wertbeeinflussender Faktoren). Bei
einem Preisverfall der Krigerrand-Goldmunzen kann es auch zum
vollstandigen Verlust des investierten Kapitals kommen. Dabei ist zu
bertcksichtigen, dass der Preis von Krigerrand-Goldmiinzen, und damit
auch der Wert der Schuldverschreibungen, wesentlich durch den
Goldpreis beeinflusst wird. Da sowohl Krugerrand-Goldmiinzen als auch
andere Formen von Anlagegold Uberwiegend in U.S.-Dollar gehandelt
werden, wird der in Euro ausgewiesene Preis von Krigerrand-
Goldminzen und somit mittelbar auch der in Euro ausgewiesene Kurs der
Schuldverschreibungen indirekt durch den Wechselkurs des U.S.-Dollar
gegeniber dem Euro beeinflusst.

C.16

Verfalltag oder
Falligkeitstag

Die Schuldverschreibungen haben eine Laufzeit bis zum 3. November
2027 ("Endfalligkeitstag").

Cc.17

Abrechnungs-
verfahren

Glaubiger, die aus rechtlichen Griinden daran gehindert sind, Krtigerrand-
Goldmunzen zZu erwerben, kdnnen nach MaRgabe der
Anleihebedingungen je Schuldverschreibung am Endfélligkeitstag anstelle
der Lieferung einer Krugerrand-Goldmiinze die Zahlung eines
Ausgleichsbetrages verlangen. Der Ausgleichsbetrag bestimmt sich wie
unter Punkt C.8 dargestellt.

C.18

Tilgung der
derivativen
Wertpapiere

Die Schuldverschreibungen werden durch die Lieferung von Krigerrand-
Goldminzen nach MaRgabe der Anleihebedingungen getilgt.

Sofern der jeweilige Glaubiger aus rechtlichen Griinden gehindert ist,
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Krugerrand-Goldminzen zu erwerben und die in den Anleihebedingungen
spezifizierten Zahlungsbedingungen erfullt, erfolgt die Tilgung des
Anspruchs auf Zahlung eines Ausgleichsbetrags am Endfalligkeitstag
durch die Zahlung des entsprechenden Geldbetrages nach MaRRgabe der
Anleihebedingungen.

C.19

Ausibungspreis
oder endglltiger
Referenzpreis des
Basiswerts

Nur anwendbar in Bezug auf Glaubiger, die aus rechtlichen Griinden
daran gehindert sind, Krigerrand-Goldmiinzen zu erwerben. Diese
Glaubiger kodnnen nach MaRgabe der Anleihebedingungen am
Endfalligkeitstag je Schuldverschreibung anstelle der Lieferung einer
Krigerrand-Goldmiinze die Zahlung eines Ausgleichsbetrages verlangen.
Der Ausgleichsbetrag bestimmt sich wie unter Punkt C.8 dargestellt.

C.20

Beschreibung der
Art des Basiswerts
und Angabe des
Ortes, an dem Infor-
mationen lber den
Basiswert erhéltlich
sind

Je Schuldverschreibung eine Kriigerrand-Goldmiinze mit einem Feingehalt
von mindestens 916,66/1000 und einem Feingewicht von einer Unze,
mithin 31,1035 Gramm.

In Bezug auf Glaubiger, die aus rechtlichen Griinden daran gehindert sind,
Krigerrand-Goldminzen zu erwerben und die die in den
Anleihebedingungen festgelegten Bedingungen fir die Zahlung eines
Ausgleichsbetrags am Endfélligkeitstag erfillen: Preis, zu dem eine
Feinunze Gold (Spot) am Londoner Interbankenmarkt in U.S.-Dollar
gehandelt wird, wobei der so ermittelte Preis zu dem am Berechnungstag
um 11:30 Uhr (Ortszeit Minchen) auf der Bloomberg-Seite ,BFIX-
EURUSD* angezeigten Umrechnungskurs (Mittelkurs / Mid-Kurs) in Euro
umgerechnet und der so ermittelte Euro-Betrag auf 0,01 Euro abgerundet
wird.

Informationen tber Krugerrand-Goldmuinzen und tber die Entwicklung des
Preises von Krigerrand-Goldmiinzen sowie den Preis, zu dem eine
Feinunze Gold (Spot) am Londoner Interbankenmarkt in U.S.-Dollar
gehandelt wird, sind auf der frei zugénglichen Internetseite der Emittentin
(unter www.kruegerrand-anleihe.de/produkt) verfligbar.

Informationen Uber die vergangene und zukinftige Entwicklung des
Wechselkurses fur ,EUR/USD" sind auf der frei zuganglichen Internetseite
der Europdischen Zentralbank
(www.ech.europa.eu/stats/policy_and_exchange_rates/euro_reference_ex
change_rates/html/eurofxref-graph-usd.en.html) verfiigbar.

Punkt

Abschnitt D — Risiken

D.2

Zentrale Angaben zu
den zentralen
Risiken in Bezug auf
die Emittentin

Glaubiger sind dem Risiko eines Insolvenzverfahrens wegen
Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit der Emittentin und damit einer
voribergehenden oder endgultigen Unféhigkeit zur Erfullung ihrer
Verpflichtungen ausgesetzt.

Die Fahigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen aufgrund der
Schuldverschreibungen erfilllen zu kénnen, hangt von der Deckung der
Schuldverschreibungen durch Krigerrand-Goldminzen ab. Der Eintritt
folgender Umstande in Bezug auf diese Vermdgenswerte kann die
Fahigkeit der Emittentin beeintréchtigen, ihren Verpflichtungen aufgrund
der Schuldverschreibungen nachzukommen und kénnte unter Umstanden
zu einem Totalverlust des investierten Kapitals fihren:

Verlust, Beschadigung oder Vernichtung der Krigerrand-
Goldmunzen

Die Krigerrand-Goldminzen, die durch die Bayerische Landesbank,
Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle, Nurnberg ("Lagerstelle")
fir die Emittentin verwahrt werden, sind einem Verlustrisiko aufgrund von
Naturereignissen oder menschlichen Handlungen ausgesetzt. Dieses
Risiko wird von der Lagerstelle grundsatzlich versichert. Allerdings sind
nicht samtliche Risiken versicherbar. Im Hinblick auf ein versichertes
Risiko tragt der Glaubiger mittelbar das Bonitatsrisiko der aktuellen
Versicherer der Lagerstelle. Die Gesamtversicherungssumme ist dabei auf
verschiedene, nicht mit der BayernLB verbundene
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Versicherungsunternehmen verteilt.
Unzureichende Transaktionskostenreserve

Die Transaktionskosten sind bis zur Endfalligkeit der
Schuldverschreibungen  kalkuliert und im Aufgeld angemessen
berlicksichtigt. Der Emissionserlds einschlielich des Aufgeldes flieRt der
Emittentin bereits mit Ausgabe der Schuldverschreibungen zu. Der Anteil
des Emissionserloses, der nach Zahlung des Kaufpreises fir die zur
Deckung der Schuldverschreibungen anzuschaffenden Kriigerrand-
Goldminzen und sonstiger unmittelbar bei Emission anfallender Kosten
verbleibt, wird einem bei der BayernLB gefilhrten Konto der Emittentin
gutgeschrieben.

Soweit die auf diesem Konto gutgeschriebenen Betréage nicht ausreichen,
um fallige Verbindlichkeiten der Emittentin zu begleichen, wirde
grundsétzlich die Insolvenz der Emittentin drohen. Zur Begrenzung des
Insolvenzrisikos hat die Emittentin mit der BayernLB und der TMF
Deutschland AG eine Glaubigervereinbarung abgeschlossen. GemaR
dieser Glaubigervereinbarung haben die BayernLB und die TMF
Deutschland AG unter bestimmten aufschiebenden Bedingungen einen
qualifizierten Rangricktritt im Hinblick auf ihre Entgeltanspriiche erklart
und die Stundung dieser Forderungen vereinbart. Zudem haben sich die
BayernLB und die TMF Deutschland AG verpflichtet, bis zum Ablauf von
einem (1) Jahr und einem (1) Tag nach Falligkeit der letzten von der
Emittentin emittierten Schuldverschreibung weder einen Antrag auf
Er6ffnung eines Insolvenzverfahrens Uber das Vermogen der Emittentin zu
stellen noch die Emittentin zu verklagen, in deren Vermdgen zu
vollstrecken  oder  sonstige rechtliche  Schritte  (einschlie3lich
Schiedsverfahren) gegen die Emittentin einzuleiten oder in irgendeiner
anderen Weise zu versuchen, das Vermogen der Emittentin einschlief3lich
der von ihr erworbenen Kriigerrand-Goldmiinzen zu verwerten.

Soweit die Emittentin  von Dritten, die nicht Partei der
Glaubigervereinbarung sind, in Anspruch genommen wuirde, besteht das
Risiko der Zahlungsunféhigkeit und damit der Insolvenz der Emittentin.
Soweit Dritte Forderungen gegentber der Emittentin erwerben, in Bezug
auf die kein qualifizierter Nachrang vereinbart ist, besteht das Risiko einer
Uberschuldung und damit der Insolvenz der Emittentin.

Zugriff durch andere Glaubiger

Die Anspriiche der Glaubiger aus den Schuldverschreibungen sind nicht
besichert und gleichrangig mit anderen, nicht nachrangigen Forderungen
anderer Glaubiger der Emittentin, so dass das Risiko besteht, dass solche
anderen Glaubiger der Emittentin auf diese Vermogenswerte zur Befriedi-
gung ihrer Forderungen gegen die Emittentin zugreifen.

Im Falle eines Insolvenzverfahrens Uber das Vermogen der Emittentin
waren die Forderungen anderer Glaubiger gegen die Emittentin mit den
Anspriichen aus den Schuldverschreibungen gleichrangig, sofern die
Forderungen der anderen Glaubiger nicht aufgrund vertraglicher
Vereinbarung oder aus sonstigen Grinden nachrangig sind. Im Ergebnis
stinden andere Glaubiger der Emittentin, mit Ausnahme der BayernLB
und der TMF Deutschland AG, mit den Schuldverschreibungsglaubigern in
Bezug auf die Vermdgenswerte der Emittentin in  einem
Konkurrenzverhdltnis. Reichen die Vermdgenswerte der Emittentin nicht
zur Befriedigung der Forderungen samtlicher Glaubiger von nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten aus, besteht somit das Risiko, dass die
Schuldverschreibungsglaubiger mit ihren Forderungen aus den
Schuldverschreibungen teilweise oder vollstandig ausfallen.

Insolvenz der BayernLB

Falls Uber das Vermdgen der Lagerstelle ein Insolvenzverfahren
durchgefuhrt wird, kann durch die Prifung der Eigentumsverhéltnisse
durch den Insolvenzverwalter eine erhebliche Zeitverzdégerung eintreten,
die die Geltendmachung von Lieferansprichen gegen die Emittentin
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beeintrachtigt.

Eine Insolvenz der BayernLB kann zudem dazu fuhren, dass sie die von
ihr im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen tbernommenen
Aufgaben nicht mehr erfillen kann. In diesem Fall wird die Erfullung der
Schuldverschreibungen von der Fahigkeit der Emittentin abhangen,
andere Personen zu finden, die bereit sind, diese Aufgaben anstelle der
BayernLB zu erbringen und mit der Emittentin gleichwertige Vertrage zu im
Wesentlichen gleichen Konditionen abzuschliel3en.

Ferner besteht bei Erdffnung eines Insolvenzverfahrens Gber das
Vermdgen der BayernLB als kontoftihrende Bank das Risiko, dass die auf
dem Konto der Emittentin gutgeschriebenen Betrdge nicht mehr oder nicht
mehr in vollem Umfang ausgezahlt werden.

Operationelle Risiken

Die Emittentin ist eine Gesellschaft, die im Wesentlichen Uber keine
eigenen personellen und sachlichen Mittel verfiigt, sondern alle
wesentlichen Verwaltungsaufgaben durch dritte Personen erbringen lasst.
Samtliche dieser Vertrage sind - mit jeweils unterschiedlichen Fristen -
kindbar. Wird ein solcher Vertrag vorzeitig gekundigt, wird die
ordnungsgemafe Erfillung der Verpflichtungen aus den Schuldver-
schreibungen davon abhangig sein, dass andere Personen bereit sind,
anstelle des bisherigen Vertragspartners die jeweiligen Aufgaben unter
gleichwertigen Vertrdgen zu im wesentlichen gleichen Konditionen zu
erbringen.

D.6

Zentrale Angaben zu
den zentralen
Risiken in Bezug auf
die
Schuldverschreibun
gen

Derivative Struktur der Schuldverschreibungen

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um
Schuldverschreibungen mit einer derivativen  Struktur, d.h. um
Schuldverschreibungen, die von dem Wert der Krigerrand-Goldmiinzen
("Basiswert") abhangig sind. Die Risiken einer Anlage in derartige
Schuldverschreibungen umfassen sowohl Risiken hinsichtlich des
zugrunde liegenden Basiswerts als auch Risiken, die ausschlieRlich fir die
Schuldverschreibungen selbst gelten. Eine Anlage in derartige
Schuldverschreibungen ist aufgrund der Abhangigkeit von dem zu Grunde
liegenden Basiswert mit erheblichen Risiken verbunden, die bei einer
Anlage in eine konventionelle fest- oder variabel verzinsliche Anleihe nicht
bestehen.

Marktrisiko

Durch den Erwerb von Schuldverschreibungen ist ein Glaubiger aus
wirtschaftlicher Sicht in Kriigerrand-Goldmiinzen investiert und tragt das
Marktrisiko in Bezug auf Krugerrand-Goldmunzen. Im Fall des Sinkens des
Preises von Krigerrand-Goldmiinzen kann es zu einer teilweisen oder
vollstandigen Entwertung des investierten Kapitals kommen. Dabei ist zu
berlicksichtigen, dass der Preis von Krigerrand-Goldmiinzen
insbesondere vom Goldpreis beeinflusst wird. Der Goldpreis unterliegt
Schwankungen und wird von einer Reihe von Faktoren beeinflusst, auf die
die Emittentin keinen Einfluss hat.

Wahrungsrisiko

Sowohl  Krigerrand-Goldmiinzen als auch Anlagegold werden
Uberwiegend in U.S.-Dollar gehandelt. Daher wird der in Euro
ausgewiesene Preis fur Krigerrand-Goldminzen auch  durch
Schwankungen des Wechselkurses des Euro zum U.S.-Dollar beeinflusst.
Dies gilt auch und insbesondere fir den Ausgleichsbetrag, der am
Endféalligkeitstag auf Verlangen von Glaubigern gezahlt wird, die aus
rechtlichen Grunden daran gehindert sind, Krigerrand-Goldminzen zu
erwerben.

Kein Gleichlauf mit dem Preis fur Krigerrand-Goldminzen

Der Wert der Schuldverschreibungen ergibt sich aus Angebot und
Nachfrage nach den Schuldverschreibungen selbst und nicht aus dem
Verhaltnis von Angebot und Nachfrage nach Krigerrand-Goldmuinzen. Fir
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potentielle Erwerber der Schuldverschreibungen kénnen dabei neben dem
Preis fir Krigerrand-Goldminzen auch weitere Faktoren (z.B. die Bonitéat
der Emittentin, die Beurteilung dieser Risikofaktoren oder die Liquiditat der
Schuldverschreibungen) preishildend  sein. Der Wert einer
Schuldverschreibung muss deshalb nicht zu jedem Zeitpunkt exakt dem
Wert einer Kruigerrand-Goldmiinze entsprechen.

Preisbeeinflussung durch Market-Making

Die Plazeurin oder eine von ihr beauftragte Stelle kann fur die
Schuldverschreibungen als Market-Maker auftreten. Die von dem Market-
Maker gestellten Kurse kénnen von den Kursen abweichen, die sich ohne
ein solches Market-Making in einem liquiden Markt gebildet héatten.

Kein dingliches Recht an Krigerrand-Goldmiinzen

Erwerber von Schuldverschreibungen erwerben lediglich die in den
Schuldverschreibungen verbrieften Anspriiche. Sie erwerben hinsichtlich
der fur die Emittentin verwahrten Krigerrand-Goldmiinzen weder Eigen-
tum noch ein Sicherungsrecht.

Handelbarkeit

Es besteht keine Gewahr, dass die Schuldverschreibungen in dem
Freiverkehr der Baden-Wurttembergischen Wertpapierbdrse einbezogen
bleiben oder ein Handel der Schuldverschreibungen an der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierborse dauerhaft stattfindet. Es besteht des-
halb das Risiko, dass ein borslicher Verkauf von Schuldverschreibungen
nicht oder nicht jederzeit mdglich ist.

Kontrolle von Echtheit oder Feingehalt der Kriigerrand-Goldmtinzen

Die BayernLB Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nurnberg
Uberpruft und haftet fur die Echtheit und den Feingehalt der Krugerrand-
Goldmunzen, die die Emittentin mit den Mitteln der Emissionserlose
erwirbt. Sind diese Krugerrand-Goldminzen unecht oder entspricht ihr
Feingehalts nicht mindestens den Anforderungen an Krigerrand-
Goldmunzen, sind die Schuldverschreibungen unter Umstanden nur noch
durch Nachliefer- und Haftungsanspriche gegen die BayernLB
Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg als Verkauferin
und Verantwortliche fur alle Lieferprozesse gedeckt.

Emittentin schuldet nur Lieferung an Lieferstelle

Die Emittentin wird durch die Lieferung von Kriigerrand-Goldmiinzen an
die Lieferstelle von ihrer Leistungspflicht aufgrund der
Schuldverschreibungen befreit. Sofern die Lieferstelle die zu liefernde(n)
Krugerrand-Goldminze(n) fir die Emittentin verwahrt, steht die raumliche
Trennung der zu liefernden Krigerrand-Goldminze(n) von den im
Eigentum der Emittentin stehenden Bestédnden der Lieferung von
Kriigerrand-Goldmiinzen an die Lieferstelle gleich.

Der jeweilige Glaubiger hat die Obliegenheit, die Lieferstelle mit dem
Werttransport der Kriigerrand-Goldmiinzen zu sich zu beauftragen. Sofern
der Lieferstelle bis zum Endféalligkeitstag kein vom jeweiligen Glaubiger
ausgefertigtes Original eines an sie gerichteten Auftrags zum
Werttransport der Krigerrand-Goldminzen an den jeweiligen Glaubiger
zugeht oder der Transport zum jeweiligen Glaubiger aus rechtlichen
Griinden nicht ausgefuhrt werden kann, ist die Lieferstelle berechtigt, die
in Erfullung der Schuldverschreibungen des jeweiligen Glaubigers an sie
gelieferten Krigerrand-Goldmiinzen auf Kosten des jeweiligen Glaubigers
bei der Landesjustizkasse Bamberg oder einer anderen gemafR dem
Bayerischen  Hinterlegungsgesetz ~ zustandigen  Hinterlegungsstelle
("Hinterlegungsstelle") zu hinterlegen, auch wenn sich die Glaubiger
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt,
und auf das Recht der Ricknahme verzichtet wird, erldschen die
Anspriiche der Glaubiger gegen die Lieferstelle.

Der Transport von der Lieferstelle erfolgt auf Kosten und Risiko des
jeweiligen Glaubigers. Die Kosten des Transports der Krugerrand-

16




Punkt

Abschnitt D — Risiken

Goldminzen von der Lieferstelle zum jeweiligen Glaubiger bzw. zur
Hinterlegungsstelle richten sich nach den im Zeitpunkt des Transports
aktuell geltenden Konditionen der Lieferstelle.

Verlust, Beschadigung oder Vernichtung von Kriugerrand-
Goldminzen nach Lieferung an die Lieferstelle

Die Emittentin wird durch die Lieferung von Kriigerrand-Goldmiinzen an
die Lieferstelle von ihrer Leistungspflicht aufgrund der
Schuldverschreibungen befreit. Ab dem Zeitpunkt der Erfullung der
Schuldverschreibungen durch Lieferung der Kriigerrand-Goldminzen an
die Lieferstelle tragt der jeweilige Glaubiger das Risiko des Verlustes, der
Beschadigung oder der Vernichtung der jeweiligen Krigerrand-
Goldmiinzen.

Verzogerter Erhalt der Kriigerrand-Goldmiinzen

Die Lieferung der Krugerrand-Goldmiunzen an die Lieferstelle erfolgt erst
nach Erfullung gewisser Bedingungen. Selbst wenn der Glaubiger die
Lieferstelle beauftragt, die Kriigerrand-Goldminzen unmittelbar nach
Anlieferung der Kriugerrand-Goldmiinzen an den Glaubiger weiter zu
transportieren, erfolgt der Transport der Kriigerrand-Goldmiinzen an den
Glaubiger ggf. erheblich spater als bei einem Kauf von Kriigerrand-
Goldminzen am Schalter.

Obliegenheit des Glaubigers zur rechtzeitigen Ubermittlung von
Unterlagen an die Lieferstelle vor Endfélligkeit

Sollte der Glaubiger seinen Lieferanspruch nicht bereits vor dem
Endfélligkeitstag geltend gemacht haben, obliegt es dem Glaubiger, dafur
zu sorgen, dass die Lieferbedingungen bis 16:00 Uhr (Ortszeit Nurnberg)
am zwanzigsten Bankarbeitstag vor dem Endfélligkeitstag eingetreten
sind. Die Anleihebedingungen legen als Lieferbedingungen auch die
Zahlung des Rechnungsbetrags fiir den Transport der Kriigerrand-
Goldmunzen fest. Da der Erhalt der Rechnung der Lieferstelle fir den
Transport der Kriigerrand-Goldmiinzen von dem Eingang des
Transportauftrags und der sonstigen Unterlagen und Nachweise
(insbesondere zur Identifikations- und Legitimationspriifung) bei der
Lieferstelle abhéngt, besteht ein Risiko, dass die Lieferbedingungen am
Stichtag nicht vollstandig erflllt sind, wenn der Transportauftrag und die
vorgenannten Unterlagen und Nachweise nicht friihzeitig vor dem Stichtag
bei der Lieferstelle eingehen.

Keine anteilige Erstattung des Aufgeldes bei vorzeitiger Ausiibung
des Lieferanspruchs

Samtliche Kosten der Transaktion (einschlieBlich der vertraglich
vereinbarten Gebihren und Kosten fir die Verwahrung der Kriigerrand-
Goldmunzen) sind bis zur Endfalligkeit der Schuldverschreibungen fest
kalkuliert und im Aufgeld angemessen berticksichtigt. Sofern ein Glaubiger
seinen Lieferanspruch vor Endfalligkeit der Schuldverschreibungen
geltend macht, hat er keinen Anspruch auf Erstattung der insoweit im
Aufgeld berucksichtigten Betrdge fur die Verwahrung der Krigerrand-
Goldminzen bis zur Endfélligkeit.

Keine Erstattung des Preisaufschlags bei ersatzweiser Zahlung des
Ausgleichsbetrages

Glaubiger, die aus rechtlichen Grinden daran gehindert sind, Kriigerrand-
Goldminzen zu erwerben und anstelle der Lieferung einer Kriigerrand-
Goldminze nach MafRRgabe der Anleihebedingungen die Zahlung eines
Ausgleichsbetrages am Endfalligkeitstag verlangen, haben kein Anrecht
auf die Preisdifferenz zwischen dem fur die Berechnung des
Ausgleichsbetrags relevanten Preis einer Feinunze Gold und dem zum
selben Tag am freien Markt erzielbaren Preis einer Krigerrand-
Goldminze. Glaubiger mussen damit rechnen, dass der gemaR den
Anleihebedingungen berechnete Ausgleichsbetrag tatséchlich geringer ist
als der zur selben Zeit am Markt erzielbare Preis fir eine Kriigerrand-
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Goldmiinze.

Ersatzweise Zahlung des Ausgleichsbetrages erfolgt nur, sofern
Zahlungsvoraussetzungen am Stichtag erfullt sind

Glaubiger, die aus rechtlichen Grinden daran gehindert sind, Kriigerrand-
Goldminzen zu erwerben, kdnnen nur dann die Zahlung eines
Ausgleichsbetrages verlangen, wenn die in den Anleihebedingungen
naher bezeichneten Zahlungsbedingungen bis 16:00 Uhr (Ortszeit
Minchen) am Stichtag eingetreten sind. Die Emittentin ist nicht zur
Zahlung eines Ausgleichsbetrags verpflichtet, sofern einer solchen
Zahlung rechtliche Griinde entgegenstehen.

Interessenkonflikte

Die BayernLB agiert in Bezug auf die Schuldverschreibungen in
verschiedenen Funktionen. Die BayernLB ist im Handel mit Kriigerrand-
Goldminzen, anderen Anlagemiinzen, Gold und weiteren Edelmetallen
tatig. Sie erwirbt und verauf3ert fir eigene und fremde Rechnung sowie im
Rahmen der Verwaltung fremder Vermégen unter anderem Krigerrand-
Goldmuinzen, Gold und auf Gold bezogene Derivate. Hieraus kdnnen sich
verschiedene potenzielle und tatséchliche Interessenkonflikte ergeben. Die
BayernLB ist nicht verpflichtet, derartige Interessenkonflikte zu Gunsten
der Glaubiger zu entscheiden. Vielmehr wird die BayernLB nur diejenigen
Pflichten und Aufgaben haben, die sie in der jeweiligen Eigenschaft
ausdricklich Ubernommen hat. Die BayernLB ist in keiner Weise
verpflichtet, die Interessen der Glaubiger zu wahren.

Risikohinweis, dass
der Glaubiger seinen
Kapitaleinsatz ganz
oder teilweise
verlieren kbnnte

Risiko eines Totalverlustes

Jede Schuldverschreibung verbrieft den Anspruch auf Lieferung einer
Krugerrand-Goldmiinze nach MaRgabe der Anleihebedingungen. Es ist
daher zu erwarten, dass der Wert der Schuldverschreibungen maf3geblich
durch den Preis von Kriigerrand-Goldmiinzen beeinflusst wird. Daher tragt
ein Glaubiger durch den Erwerb von Schuldverschreibungen mittelbar das
Marktrisiko in Bezug auf Kriigerrand-Goldmiinzen. Im Fall des Sinkens des
Preises der Kriugerrand-Goldmiinzen oder bei Eintritt anderer der in
diesem Abschnitt D beschriebenen Risiken — einzeln oder kumuliert —
kann es unter Umstanden zu einem Totalverlust des investierten Kapitals
kommen.
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E.2b

Grinde fir das
Angebot und
Zweckbestimmung
der Erldse, sofern
diese nicht in der
Gewinnerzielung
und/oder der
Absicherung
bestimmter Risiken
liegen

Mit der Emission der Schuldverschreibungen verfolgt die Emittentin eine
Gewinnerzielungsabsicht.

Mit dem Erlds aus der Emission von Schuldverschreibungen erwirbt die
Emittentin Krigerrand-Goldmiinzen von der Bayerischen Landesbank,
Kompetenzzentrum fiir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg, welche sie
durch die Lagerstelle verwahren ldsst. Die von der Emittentin erworbene
und durch die Lagerstelle gehaltene Menge an Kriigerrand-Goldmiinzen
wird der Anzahl der jeweils ausstehenden Schuldverschreibungen
entsprechen.

E.3

Beschreibung der
Angebotskonditione
n

1. Ubernahme der Schuldverschreibungen durch die Plazeurin

Die Emittentin hat am 18. Oktober 2017 einen Ubernahmevertrag (der
"Ubernahmevertrag") mit der BayernLB als Plazeurin abgeschlossen,
nach dem die Emittentin und die Plazeurin von Zeit zu Zeit die Begebung
von Tranchen von Schuldverschreibungen, insgesamt jedoch hochstens
250.000 sStick Schuldverschreibungen, vereinbaren koénnen. Der
Ubernahmevertrag wurde am 2. Juli 2019 geéndert, um die Bezugnahmen
auf den Prospekt vom 18. Oktober 2017 durch solche auf diesen Prospekt
Zu ersetzen.

Die Plazeurin hat eine erste Tranche von Schuldverschreibungen am
3. November 2017 und eine zweite Tranche von Schuldverschreibungen
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am 14. Mai 2018 (die erste und die zweite Tranche zusammengenommen
12.200 Schuldverschreibungen) Gbernommen. Es ist beabsichtigt, dass
die Plazeurin von der Emittentin am 8. Juli 2019 eine dritte Tranche von
Schuldverschreibungen tbernimmt. Ferner beabsichtigen die Emittentin
und die Plazeurin, bei entsprechender Nachfrage und geeigneter
Marktlage nach ihrem freien Ermessen die Begebung weiterer Tranchen
von Schuldverschreibungen durch die Emittentin an die Plazeurin nach
MaRgabe des Ubernahmevertrags zu vereinbaren. Zum Datum dieses
Prospekts steht noch nicht fest, ob, wann und in welchem Umfang die
Begebung weiterer Tranchen zwischen der Emittentin und der Plazeurin
vereinbart werden wird.

Die Plazeurin beabsichtigt, die  von ihr  Gbernommenen
Schuldverschreibungen auf eigenes Risiko 6ffentlich anzubieten.

2. Angebot der Plazeurin an Anleger
Offentliches Angebot

Die Plazeurin beabsichtigt, die durch sie von der Emittentin jeweils
Ubernommenen Schuldverschreibungen Anlegern im Zeitraum vom 8. Juli
2019 bis zum 7.. Juli 2020 (der "Angebotszeitraum") im Wege eines
offentlichen Angebots in der Bundesrepublik Deutschland zum Kauf
anzubieten.

Die Plazeurin behélt sich das Recht vor, das 6ffentliche Angebot jederzeit
nach ihrem Ermessen vorzeitig zu beenden.

Gegenstand des Offentlichen Angebots kénnen ferner etwaige
Schuldverschreibungen sein, die im Primarmarkt bereits bei Anlegern
platziert wurden und die die Plazeurin vor dem Ende des
Angebotszeitraums im Sekundarmarkt (z.B. aufgrund von Market-Making
Aktivitaten) gegebenenfalls zuriickerworben hat.

Gesamtsumme des Offentlichen Angebots

Von der Serie der bis zu 250.000 borslich handelbaren Krigerrand (10z)-
Gold-Anleihen hat die GVLE am 3. November 2017 und am 14. Mai 2018
insgesamt 12.200 Schuldverschreibungen begeben. Die Gesamtsumme
des offentlichen Angebots steht zum Datum dieses Prospekts noch nicht
fest, wird aber in keinem Fall 237.800 Stiick Ubersteigen.

Das Angebotsvolumen fur die dritte Tranche steht nicht fest und wird fur
die dritte Tranche voraussichtlich am 8. Juli 2019 festgelegt werden. Die
Gesamtsumme des Offentlichen Angebots kann sich wahrend des
Angebotszeitraums bis auf maximal 237.800 Stiick erhéhen, wenn und
soweit die Emittentin und die Plazeurin nach dem Beginn des
Angebotszeitraums die Ubernahme weiterer Schuldverschreibungen durch
die Plazeurin vereinbaren. Ob, wann und in welchem Umfang es zu einer
solchen Erh6hung kommt, steht zum Datum dieses Prospekts noch nicht
fest.

Erwerb von Schuldverschreibungen durch Anleger

Die Emittentin gibt die Schuldverschreibungen ausschlie8lich an die
Plazeurin aus.

Anleger kdnnen die Schuldverschreibungen voraussichtlich ab dem 8. Juli
2019 von der Plazeurin Uber die Borse im Freiverkehr der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierbérse oder aufRerborslich (Over-the-
Counter) erwerben. Es besteht kein besonderes Antragsverfahren fur den
Bezug von Schuldverschreibungen.

Anleger, die Schuldverschreibungen von der Plazeurin erwerben, erhalten
deren Lieferung uber ein Konto bei einem Finanzinstitut, das Mitglied der
Clearingstelle ist, durch Einbuchung in ihr jeweiliges Wertpapierdepot bei
diesem Finanzinstitut oder ihrer Depotbank. Die Fristen, innerhalb derer
die von einem Anleger erworbenen Schuldverschreibungen in sein
Wertpapierdepot eingebucht werden, hdngen von der Clearingstelle, tber
die die Ubertragung abgewickelt wird, sowie der jeweiligen Depotbank des
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Anlegers ab. Ublicherweise erfolgt die Gutschrift im Wertpapierdepot
innerhalb von bis zu drei Bankarbeitstagen ab dem Tag der Annahme der
Kauforder bzw. des Abschlusses des Kaufvertrags.

Preisfestsetzung

Die Plazeurin wird die Schuldverschreibungen zu dem jeweils von ihr
festgestellten aktuellen Angebotspreis 6ffentlich anbieten.

Der "Angebotspreis" je Schuldverschreibung entspricht zu dem jeweiligen
Angebotsbeginn:

(a) voraussichtlich am 8. Juli 2019 um 9:00 Uhr (Ortszeit Minchen)
(Angebotsbeginn fir die dritte Tranche von Schuldverschreibungen):
dem festgestellten Referenzpreis fur eine Krigerrand-Goldminze fur
die dritte Tranche zuziglich des Aufgelds (Agio) fir die dritte Tranche.
Der "Referenzpreis fur eine Krigerrand-Goldmunze fir die dritte
Tranche" setzt sich zusammen aus dem Referenzpreis fir eine
Feinunze Gold fur die dritte Tranche und dem Preisaufschlag fur die
dritte Tranche. Der "Referenzpreis fur eine Feinunze Gold fir die
dritte Tranche" bestimmt sich nach dem am Tag der Begebung der
dritten Tranche um 9:00 Uhr (Ortszeit Minchen) auf der Bloomberg-
Seite ,BFIX — XAUUSD* angezeigten Preis, zu dem eine Feinunze
Gold im Londoner Interbankenmarkt in U.S.-Dollar gehandelt wird. Der
so ermittelte Preis wird von der Plazeurin zu dem zum selben
Zeitpunkt auf der Bloomberg-Seite ,BFIX-EURUSD* angezeigten
Umrechnungskurs (Mittelkurs / Mid-Rate) in Euro umgerechnet, wobei
der so ermittelte Euro-Betrag auf 0,01 Euro abgerundet wird. Der
"Preisaufschlag fur die dritte Tranche" bemisst sich als Prozentsatz
des Referenzpreises fur eine Feinunze Gold fur die dritte Tranche,
wobei dieser Prozentsatz identisch ist mit demjenigen, der am
Ankaufstag fur die dritte Tranche von Schuldverschreibungen
zwischen der Emittentin und der Bayerischen Landesbank,
Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle, Nirnberg vereinbart
worden ist. Das "Aufgeld (Agio) fur die dritte Tranche" bemisst sich
als Prozentsatz des Referenzpreises flr eine Feinunze Gold fur die
dritte Tranche, wobei dieser Prozentsatz identisch ist mit demjenigen,
der am Ankaufstag fur die dritte Tranche von Schuldverschreibungen
zwischen der Emittentin und der Plazeurin vereinbart worden ist.

(b) am jeweiligen Begebungstag fiir jede etwaige weitere Tranche von
Schuldverschreibungen um  11:30 Uhr (Ortszeit Minchen)
(Angebotsbeginn  fir die jeweilige weitere Tranche von
Schuldverschreibungen): dem Ubernahmepreis fir die jeweilige
Tranche, der zwischen der Emittentin und der Plazeurin am
Ankaufstag flr die jeweilige Tranche vereinbart worden ist.

Ergebnisse des offentlichen Angebots

Die Emittentin wird die folgenden Angaben auf ihrer frei zuganglichen
Internetseite (unter www.kruegerrand-anleihe.de/produkt) veroffentlichen
und bei der BaFin hinterlegen

(@) am Tag der Begebung der dritten Tranche, voraussichtlich am 8. Juli
2019: (i.) Anzahl der am an diesem Tag von der Emittentin an die
Plazeurin begebenen Schuldverschreibungen, (ii.) Gesamtzahl der von
der Plazeurin o6ffentlich angebotenen Schuldverschreibungen, sowie
(iii.) den Preis, zu dem die Plazeurin die Schuldverschreibungen am
Tag der Begebung der dritten Tranche um 9:00 Uhr (Ortszeit
Munchen) 6ffentlich anbietet;

(b) am jeweiligen Begebungstag einer jeden weiteren Tranche von
Schuldverschreibungen: (i.) die Anzahl der am jeweiligen
Begebungstag von der Emittentin an die Plazeurin begebenen
Schuldverschreibungen, (ii.) die Gesamtzahl der von der Plazeurin
offentlich angebotenen Schuldverschreibungen, sowie (iii.) den Preis,
zu dem die Plazeurin die Schuldverschreibungen am jeweiligen
Begebungstag um 11:30 Uhr (Ortszeit Minchen) offentlich anbietet;
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(c) am 7. Juli 2020: die Anzahl an Schuldverschreibungen, die wéhrend
des Angebotszeitraums von der Emittentin begeben und von der
Plazeurin im Rahmen des offentlichen Angebots im Primarmarkt bei
Anlegern platziert worden sind.

Erwarteter Zeitplan

8. Juli 2019 Voraussichtlicher Begebungstag fiir die dritte Tranche
von Schuldverschreibungen.

zwischen gof. Abschluss einer oder mehrerer Vereinbarungen
8. Juli 2019 zwischen der Emittentin und der Plazeurin Uber die
und 7. Juli Ubernahme weiterer Tranchen von
2020: Schuldverschreibungen (im Ermessen der Emittentin

und der Plazeurin). Die Emittentin erwartet, dass am
Tag des Abschlusses jeder solchen Vereinbarungen
(Ankaufstag) auch die Ausgabe und Lieferung der
Schuldverschreibungen aus der jeweiligen Tranche
an die Plazeurin (Begebungstag) stattfinden wird.

E.4

Beschreibung aller
fr das Angebot
wesentlichen
Interessen,
einschlie3lich von
Interessenkonflikten

Die BayernLB erhalt fur verschiedene Geschéftsbesorgungen, die sie im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erbringt, ein Entgelt, dessen
Hohe sich nach der Anzahl der ausgegebenen Schuldverschreibungen
bemisst. Daher hat sie ein Interesse an der Emission und dem Angebot der
Schuldverschreibungen. Interessenkonflikte der TMF Deutschland AG als
Erbringer zentraler Dienstleistungen sind derzeit nicht ersichtlich. Sie ist
jedoch nicht verpflichtet, etwaige entstehende Interessenkonflikte zugunsten
dieser Transaktion zu entscheiden oder andere Transaktionen aufgrund dieser
Transaktion abzulehnen.

Die Plazeurin oder eine von ihr beauftragte Stelle kann fur die
Schuldverschreibungen als Market-Maker auftreten. Durch das Market-
Making wird die Plazeurin oder die beauftragte Stelle den Kurs der
Schuldverschreibungen maRgeblich selbst bestimmen und damit den Wert
der Schuldverschreibungen beeinflussen. Eine bindende Zusage fir ein
Market-Making besteht nicht. Dabei werden die von dem Market-Maker
gestellten Kurse voraussichtlich nicht den Kursen entsprechen, die sich
ohne ein solches Market-Making in einem liquiden Markt gebildet hatten.
Da die Tatigkeit als Market-Maker die Liquiditat oder den Wert der
Schuldverschreibungen beeinflusst, kann sie den Interessen der Glaubiger
zuwiderlaufen und einen Interessenkonflikt bei der Plazeurin hervorrufen.

E.7

Schatzung der
Ausgaben, die dem
Anleger vom
Emittenten oder
Anbieter in
Rechnung gestellt
werden

Samtliche erwarteten Kosten der Transaktion sind im Aufgeld angemessen
berlicksichtigt. Den Glaubigern werden von der Emittentin oder der
Plazeurin keine weiteren Ausgaben in Rechnung gestellt. Das Aufgeld fur
die jeweilige Tranche kann von dem Aufgeld fur die dritte Tranche oder
jede andere Tranche abweichen. Klarstellend wird darauf hingewiesen,
dass die Kosten fir den Transport der Krigerrand-Goldmiinzen von der
Lieferstelle an den Glaubiger bzw. - falls die Ausfuhrung des
Transportauftrages aus rechtlichen Griinden nicht moglich ist — zur
Hinterlegungsstelle und die Kosten einer Hinterlegung bei der
Hinterlegungsstelle nicht durch das Aufgeld abgedeckt sind.
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2. Risikofaktoren

2.1 Risikofaktoren in Bezug auf die G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von
Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH

Nachstehend werden Risikofaktoren offen gelegt, die die F&higkeit der G.V.L.E. Gesellschaft zur
Verbriefung von Lieferansprichen auf Edelmetalle mbH, Thurn-und-Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am
Main, als Emittentin der Schuldverschreibungen (die "Emittentin®) beeintréchtigen kénnen, ihren
Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen nachzukommen. Kunftige Anleger sollten diese
Risikofaktoren sorgféltig erwagen, bevor sie eine Entscheidung zum Kauf von Schuldverschreibungen
treffen.

Kinftige Anleger sollten samtliche in diesem Prospekt enthaltenen Informationen beriicksichtigen und
sich eine eigene Meinung bilden, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen. Kinftige Anleger sollten
ferner beachten, dass mehrere oder alle der nachstehend beschriebenen Risiken zusammen eintreten
und sich dadurch gegenseitig verstarken kénnen.

Die Fahigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen erfiillen zu
kdonnen, hangt davon ab, dass fur samtliche Schuldverschreibungen eine Deckung vorhanden ist. Die
Deckung erfolgt durch den Erwerb von Vermogenswerten mit den Erlésen aus der Ausgabe der
Schuldverschreibungen. Bei diesen Vermdgenswerten wird es sich um Kriigerrand-Goldminzen handeln.
"Kriugerrand-Goldmiinze" bezeichnet dabei eine Krigerrand Goldminze mit einem Feingehalt von
mindestens 916,66/1000 und einem Feingewicht von einer Unze (31,1035 Gramm). "Feingehalt”
bezeichnet den Masse-Gehalt des hochstwertigen Edelmetalls der Minze, vorliegend den Goldgehalt.
"Feingewicht" bezeichnet das Gewicht des reinen Edelmetall-Anteils.

Diese Kriigerrand-Goldminzen werden fir die Emittentin von der Bayerischen Landesbank,
Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle, Nirnberg als Lagerstelle ("Lagerstelle™) verwahrt. Der
Eintritt verschiedener Umstande in Bezug auf diese Vermégenswerte kann die Fahigkeit der Emittentin
beeintrachtigen, ihren Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen nachzukommen. Das
Vermdgen der Emittentin wird im Wesentlichen aus den Krigerrand-Goldminzen bestehen, die zur
Deckung der Schuldverschreibungen erworben werden. Daneben wird das Vermdgen der Emittentin den
Anteil des Emissionserléses umfassen, der nach Begleichung des Erwerbspreises flr die zur Deckung
der Schuldverschreibung anzuschaffenden Krigerrand-Goldmiinzen sowie der sonstigen, unmittelbar bei
Emission anfallenden Kosten und der bis zum jeweiligen Zeitpunkt angefallenen Verwaltungs- und
Verwahrkosten verbleibt. Der jeweils verbleibende Anteil des Emissionserléses wird einem bei der
Bayerische Landesbank ("BayernLB") als kontofihrende Bank geflihrten Konto der Emittentin
gutgeschrieben. Daneben wird die Emittentin nicht tber wesentliche Vermégenswerte verfugen.

Verlust, Beschadigung und Vernichtung der Krigerrand-Goldmiinzen

Die BayernLB hat sich gegeniber der Emittentin fur die Laufzeit der Schuldverschreibungen dazu
verpflichtet, dafir Sorge zu tragen, dass die Emittentin mit dem Erlds der Emission jeder
Schuldverschreibung jeweils eine Krigerrand-Goldminze erwirbt. Die von der Emittentin erworbenen
Krugerrand-Goldmiinzen werden durch die Lagerstelle fur die Emittentin verwahrt. Sie sind ab dem
Zeitpunkt der Einlagerung und fiur die Dauer der Verwahrung der Kriigerrand-Goldmiinzen einem
Verlustrisiko ausgesetzt. Mit der Lieferung der Krigerrand-Goldmiinzen an die Lieferstelle geht dieses
Risiko von der Emittentin auf den jeweiligen Glaubiger Uber.

Der von der BayernLB Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg fiir die Emittentin
verwahrte Bestand an Kriigerrand-Goldminzen ist gegen bestimmte Verluste auf Grund bestimmter
Risiken (wie Brand, Explosion oder Diebstahl) und in unterschiedlichen H6hen pro Schadensfall
versichert. Verlust, Beschadigung, Vernichtung oder Verfarbung (direkte oder indirekte Schaden) der
Krugerrand-Goldmiinzen infolge der Verwirklichung anderer Risiken, insbesondere

- Krieg, Burgerkrieg, Revolution, Aufstand oder Unruhen oder feindliche Handlungen durch oder

gegen eine kriegerische Macht; terroristische Handlungen oder Handlungen zur Kontrolle,
Vorbeugung oder Unterdriickung von Terrorismus oder Handlungen, die in jeglicher Art mit den
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terroristischen Handlungen zusammenhangen;

- Aufbringung, Beschlagnahme, Arrest, Gewahrsam oder Zuriickhaltung, deren Folgen oder
einschlagige Versuche;

- aufgegebene Minen, Torpedos, Bomben oder andere herrenlose Kriegswaffen;
- nukleare Reaktion oder radioaktive Verseuchung, ob kontrolliert oder unkontrolliert;
- chemische, biologische, biochemische oder elektromagnetische Waffen;

- die zum Zwecke der Schadenszufiigung vorgenommene Verwendung oder Bedienung von
Computern, Computersystemen, Computer-Softwareprogrammen,  Computerviren  oder
-prozessablaufen oder anderen elektronischen Systemen, es sei denn, derartige Schaden
werden durch schuldhaftes Verhalten der BayernLB als Lagerhalter oder vorsatzliches oder grob
fahrldassiges Verhalten ihrer Erfullungsgehilfen bzw. unter Verletzung vertragswesentlicher
Pflichten verursacht;

- natlrliche physikalische/chemische Prozesse trotz sachgemalRer Lagerung.

sind nicht versichert. Zudem kann der Zugang zu den verwahrten Kriigerrand-Goldmunzen aufgrund von
Naturereignissen (z.B. Erdbeben oder Uberschwemmungen) oder menschlichen Handlungen (z.B.
terroristischer Angriff) eingeschrankt oder unméglich sein.

Im Hinblick auf ein versichertes Risiko tragt der Glaubiger mittelbar das Bonitatsrisiko der aktuellen
Versicherer der Lagerstelle. Die Gesamtversicherungssumme ist dabei auf verschiedene, nicht mit der
BayernLB verbundene Versicherungsunternehmen verteilt. Das Konsortium, dessen Konsorten und
deren jeweilige quotale Beteiligung an der gesamten Versicherungssumme kdnnen dabei wahrend der
Laufzeit der Schuldverschreibungen variieren.

Soweit beziglich der Krigerrand-Goldmiinzen ein Verlust eintritt, der weder durch die beschriebene
Versicherung noch durch die Haftungsibernahme der BayernLB abgedeckt ist, tragt die Emittentin das
Verlustrisiko. Dies koénnen beispielsweise Verlustfélle sein, die auf hoherer Gewalt wie z.B.
Naturereignissen beruhen, die nicht versichert sind und fiir die auch die BayernLB nicht die Haftung
Ubernimmt. Verwirklicht sich bei der Emittentin ein solches Verlustrisiko, wirde dies mangels anderer zur
Verflgung stehender Vermdgenswerte voraussichtlich die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigen, ihre
Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen erfiillen zu kdnnen. Dies wirde die Erfullung der
Anspriche der Glaubiger aus den Schuldverschreibungen geféhrden und kdnnte unter Umsténden zu
einem Totalverlust des investierten Kapitals fuihren.

Weder die Verwahrung von Krigerrand-Goldminzen, noch die Tatigkeit der BayernLB
Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg in ihrer Funktion als Lagerstelle fur die
Emittentin unterliegt einer besonderen staatlichen Aufsicht.

Unzureichende Transaktionskostenreserve

Samtliche Kosten der Transaktion (einschlieBlich der vertraglich vereinbarten Entgelte und
Aufwendungen (Kosten) fiir Geschéftsbesorgungen dritter Personen und die Verwahrung der Kriigerrand-
Goldminzen) sind bis zur Endfélligkeit der Schuldverschreibungen fest kalkuliert und im Aufgeld
angemessen bericksichtigt. Der gesamte Emissionserlds (einschlieBlich Aufgeld) flieRt der Emittentin
bereits mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen zu. Der Anteil des Emissionserldses, der nach
Begleichung des Erwerbspreises fir die zur Deckung der Schuldverschreibung anzuschaffenden
Krugerrand-Goldmiinzen und sonstiger unmittelbar bei Emission anfallender Kosten (einschlie3lich der
von der Plazeurin unter anderem fir die Strukturierung der Transaktion in Rechnung gestellten Kosten)
verbleibt, wird einem bei der BayernLB als kontofiihrende Bank gefuhrten Konto der Emittentin
gutgeschrieben.

Soweit die auf dem oben genannten Konto der Emittentin stehenden Betréage nicht ausreichen, um fallige
Verbindlichkeiten der Emittentin zu begleichen, wiirde grundséatzlich die Insolvenz der Emittentin drohen.
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Zur Begrenzung des Insolvenzrisikos hat die Emittentin mit der BayernLB als Plazeurin, Emissionsstelle,
Riucknahmestelle, Lagerstelle, Lieferstelle und kontofiihrende Bank sowie mit der TMF Deutschland AG
als Corporate Service Provider eine Glaubigervereinbarung abgeschlossen. Unter dieser
Glaubigervereinbarung haben die BayernLB und die TMF Deutschland AG

- unter der aufschiebenden Bedingung, dass die Vermdégenswerte der Emittentin die
Verbindlichkeiten der Emittentin (einschliellich der Lieferanspriiche der Glaubiger) nicht mehr
decken und die Emittentin damit Gberschuldet i.S.v. § 19 Absatz 2 InsO waére, einen qualifizierten
Rangriicktritt erklart, solange und soweit dies erforderlich ist, um eine Uberschuldung der
Emittentin i.S.v. § 19 Absatz 2 InsO abzuwenden;

- unter der aufschiebenden Bedingung, dass die sonstigen liquiden Mittel der Emittentin nicht
ausreichen, die falligen Geldzahlungsverbindlichkeiten der Emittentin zu decken, ihre
Zahlungsanspriiche gegeniuber der Emittentin bis zu dem Zeitpunkt gestundet, in dem der
Emittentin (wieder) geniigend liquide Mittel zur Verfigung stehen, um ihre Zahlungsanspriiche zu
erfullen. Soweit endglltig feststeht, dass dem Auftraggeber keine sonstigen liquiden Mittel mehr
zur Verfigung stehen bzw. ggf. nach Verwertung sonstigen Vermégens (Umsetzung in Geld) in
der Zukunft zur Verfigung stehen werden, gelten etwaige in diesem Zeitpunkt noch offene
Anspriiche als erloschen;

- sich verpflichtet, bis zum Ablauf von einem (1) Jahr und einem (1) Tag nach Falligkeit der letzten
von der Emittentin emittierten Schuldverschreibung weder einen Antrag auf Er6ffnung eines
Insolvenzverfahrens Uber das Vermdgen der Emittentin zu stellen noch die Emittentin zu
verklagen, in deren Vermogen zu vollstrecken oder sonstige rechtliche Schritte (einschlief3lich
Schiedsverfahren) gegen die Emittentin einzuleiten oder in irgendeiner anderen Weise zu
versuchen, das Vermoégen der Emittentin einschlieBlich der von ihr erworbenen Krugerrand-
Goldmiinzen zu verwerten.

Soweit die Emittentin von Dritten, die nicht Partei der Glaubigervereinbarung sind, in Anspruch
genommen wirde, deren Anspriche nicht gestundet wurden, besteht das Risiko der Zahlungsunfahigkeit
und damit der Insolvenz der Emittentin. Sofern Dritte Forderungen gegen die Emittentin erwerben, deren
Gesamtbetrag die Vermégenswerte der Emittentin Gbersteigen und in Bezug auf diese Forderungen kein
qualifizierter Nachrang vereinbart wird, besteht das Risiko einer Uberschuldung und damit der Insolvenz
der Emittentin. Dies wirde die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigen, ihre Verpflichtungen unter den
Schuldverschreibungen zu erfullen. Dies wiirde die Erfullung der Anspriche der Glaubiger aus den
Schuldverschreibungen gefahrden.

Zugriff durch andere Glaubiger der Emittentin

Glaubiger sind dem Risiko eines Insolvenzverfahrens wegen Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit
der Emittentin und damit einer voribergehenden oder endgultigen Unfahigkeit zur termingerechten
Erfallung ihrer Verpflichtungen ausgesetzt. Die Anspriiche der Glaubiger aus den Schuldverschreibungen
sind nicht besichert. Dementsprechend stehen die Kriigerrand-Goldminzen, die durch die Lagerstelle fir
die Emittentin verwahrt werden, den Schuldverschreibungsglaubigern nicht vorrangig zu. Vielmehr
konnen andere Glaubiger der Emittentin auf diese Vermdgenswerte zur Befriedigung ihrer Forderungen
gegen die Emittentin im Wege der Zwangsvollstreckung zugreifen, sofern und soweit ein solcher Zugriff
nicht durch vertragliche Vereinbarungen ausgeschlossen wurde. Ein solcher Zugriff wirde voraussichtlich
die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigen, ihre Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen zu er-
fullen. Dies wirde die Erfullung der Anspriiche der Glaubiger aus den Schuldverschreibungen geféahrden.

Wie im Abschnitt "Unzureichende Transaktionskostenreserve" dargestellt haben sich die BayernLB und
die TMF Deutschland AG in der mit der Emittentin abgeschlossenen Glaubigervereinbarung verpflichtet,
nicht in das Vermdégen der Emittentin zu vollstrecken oder sonstige rechtliche Schritte (einschliel3lich
Schiedsverfahren) gegen die Emittentin einzuleiten oder in irgendeiner anderen Weise zu versuchen, auf
die Krugerrand-Goldminzen der Emittentin zuzugreifen. Ferner hat die BayernLB Kompetenzzentrum fur
Sorten und Edelmetalle, Nirnberg als Lagerstelle in der Glaubigervereinbarung erklart, das ihr gesetzlich
zustehende Pfandrecht an den verwahrten Kriigerrand-Goldmunzen wahrend der Laufzeit des Ankauf-
und Verwahrvertrags nicht zu verwerten und das Pfandrecht gegeniber der Emittentin freizugeben,
soweit dies zur Bedienung von Lieferanspriichen eines Glaubigers erforderlich ist.
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Im Falle eines Insolvenzverfahrens Uber das Vermdgen der Emittentin waren die Forderungen anderer
Glaubiger gegen die Emittentin mit den Anspriichen aus den Schuldverschreibungen gleichrangig, sofern
die Forderungen der anderen Glaubiger nicht aufgrund vertraglicher Vereinbarung — wie beispielsweise
aufgrund der zwischen der Emittentin, der BayernLB und der TMF Deutschland AG abgeschlossenen
Glaubigervereinbarung — oder aus sonstigen Grinden nachrangig sind. Im Ergebnis stiinden andere
Glaubiger der Emittentin, mit Ausnahme der BayernLB und der TMF Deutschland AG, in Bezug auf deren
Forderungen eine aufschiebend bedingte, qualifizierte Nachrangvereinbarung geschlossen wurde, mit
den Schuldverschreibungsglaubigern in Bezug auf die Vermdgenswerte der Emittentin in einem
Konkurrenzverhaltnis. Reichen die Vermdgenswerte der Emittentin nicht zur Befriedigung der
Forderungen samtlicher Glaubiger von nicht nachrangigen Verbindlichkeiten aus, besteht somit das
Risiko, dass die Schuldverschreibungsglaubiger mit ihren Forderungen aus den Schuldverschreibungen
teilweise oder vollstéandig ausfallen.

Insolvenz der BayernLB

Das Eigentum an den von der Lagerstelle fiir die Emittentin verwahrten Krugerrand-Goldmiinzen steht
der Emittentin zu. Dies gilt auch fir den Fall, dass Uber das Vermdgen der Lagerstelle ein
Insolvenzverfahren durchgefiihrt wird. Allerdings kann in diesem Fall durch die Prifung der
Eigentumsverhéltnisse durch den Insolvenzverwalter und gerichtliche Auseinandersetzungen eine
erhebliche Zeitverzégerung eintreten. Bis der Insolvenzverwalter einem Verlangen der Emittentin auf
Herausgabe der verwahrten Krigerrand-Goldminzen nachkommt, kann die Geltendmachung von
Lieferanspriichen gegen die Emittentin beeintrachtigt sein. Die Verwirklichung dieses Risikos wirde die
fristgerechte Erfullung der Schuldverschreibungen geféhrden.

Eine Insolvenz der BayernLB kann ferner dazu fuhren, dass sie die von ihr anfanglich ibernommenen
Aufgaben als Ricknahmestelle, Lieferstelle und kontofiihrende Bank nicht mehr erflllen kann. In diesem
Fall wird die Erfullung der Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen von der Fahigkeit der
Emittentin abhangig sein, andere Personen zu finden, die anstelle der BayernLB die Aufgaben der
Ricknahmestelle, Lieferstelle und kontofihrenden Bank zu erbringen bereit sind und mit ihnen
gleichwertige Vertrage zu im Wesentlichen gleichen Konditionen abzuschliel3en. Falls dies nicht méglich
ware, ware die Emittentin ggf. nicht in der Lage, ihre Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen
zu erfillen.

Ferner besteht bei einer Insolvenz der BayernLB das Risiko, dass die auf dem Konto der Emittentin
stehenden Betrage nicht mehr oder nicht mehr in vollem Umfang ausgezahlt werden. Dies kann dazu
fuhren, dass die der Emittentin verbleibenden Betrdge nicht ausreichen, um féllige Anspriche der
Glaubiger der Emittentin zu befriedigen. Die Anspriiche der TMF Deutschland AG als Corporate Service
Provider wirden in diesem Fall gemaR der Glaubigervereinbarung gestundet, bis der Emittentin wieder
ausreichend liquide Mittel zur Verfigung stehen. Soweit die Emittentin Anspriichen anderer Glaubiger
ausgesetzt ist, mit denen keine Stundungsvereinbarung getroffen wurde, kann eine Insolvenz der
BayernLB als kontofiihrende Bank zu einer Zahlungsunfahigkeit und damit zur Insolvenz der Emittentin
fuhren. Dies wirde die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigen, ihre Verpflichtungen unter den
Schuldverschreibungen zu erfillen. Dies wirde wiederum die Erfullung der Anspriche der Glaubiger aus
den Schuldverschreibungen gefahrden.

Operationelle Risiken

Die Emittentin ist eine Gesellschaft, die im Wesentlichen tiber keine eigenen personellen und sachlichen
Mittel verfugt. Alle wesentlichen Verwaltungsaufgaben werden im Auftrag der Emittentin durch dritte
Personen erbracht, mit denen die Emittentin Geschéaftsbesorgungsvertrdge abgeschlossen hat. Samtliche
dieser Vertrage sind - mit jeweils unterschiedlichen Fristen - kiindbar. Wird ein solcher Vertrag durch
einen Vertragspartner oder durch die Emittentin im Fall von Pflichtverletzungen gekiindigt, wird die
Erfullung der Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen von der Féhigkeit der Emittentin abhangig
sein, andere Personen zu finden, die anstelle des bisherigen Vertragspartners die vorgenannten
Verwaltungsaufgaben zu erbringen bereit sind und mit ihnen gleichwertige Vertrage im Wesentlichen
gleichen Konditionen abzuschlieRen.

Dieses Risiko in Bezug auf die Lieferstelle besteht auch nach Erfiillung der Verpflichtungen unter den
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Schuldverschreibungen durch die Emittentin fort. Denn die Emittentin wird von ihren Verpflichtungen
durch Lieferung der Krigerrand-Goldmiinzen an die Lieferstelle frei. Sie schuldet keinen Transport der
Krigerrand-Goldmiinzen zum Glaubiger. Daher ist der Glaubiger zum Erhalt der Kriigerrand-Goldmiinzen
darauf angewiesen, dass die Lieferstelle bereit ist, die ihr in Erfillung der Schuldverschreibungen
gelieferten Kriigerrand-Miinzen unter einem separat zwischen dem jeweiligen Glaubiger und der
Lieferstelle abzuschlieBenden Transportvertrag zum jeweiligen Glaubiger zu transportieren. Wird die
Lieferstelle insolvent oder ist aus anderen Griinden nicht mehr in der Lage oder willens, den Transport
der Krigerrand-Goldminzen zum Glaubiger anzubieten, wird der Zugriff der Glaubiger auf die
Krugerrand-Goldmiinzen von der Fahigkeit der Emittentin abhangig sein, eine andere Partei zu finden,
die zur Austbung der Funktion der Lieferstelle bereit ist.

Wird einer oder mehrere der vorgenannten Vertrdge vorzeitig gekindigt, wird die ordnungsgemafe
Erflllung der Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen davon abhé&ngig sein, dass andere
Personen bereit sind, anstelle des(der) bisherigen Vertragspartner(s) die jeweilige(n) Funktion(en) zu
erfullen und einen gleichwertigen Vertrag bzw. gleichwertige Vertrdge zu im Wesentlichen gleichen
Konditionen mit der Emittentin abzuschlieRen. Sofern die Emittentin keine andere(n) Parteie(n) findet, die
bereits ist(sind), die vorgenannten Funktion(en) anstelle des bisherigen Vertragspartners zu im
Wesentlichen gleichen Konditionen zu erfillen, wéare die Emittentin ggf. nicht in der Lage, ihre
Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen zu erfiillen. Dies wirde wiederum die Erfullung der
Anspriiche der Glaubiger aus den Schuldverschreibungen gefahrden.

2.2 Risikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreibungen

Nachstehend werden Risikofaktoren offen gelegt, die fur die Schuldverschreibungen von ausschlagge-
bender Bedeutung sind, wenn es darum geht, das Marktrisiko zu bewerten, mit dem die Schuldverschrei-
bungen behaftet sind. Kinftige Anleger sollten diese Risikofaktoren sorgféltig erwagen, bevor sie eine
Entscheidung zum Kauf von Schuldverschreibungen treffen.

Kinftige Anleger sollten séamtliche in diesem Prospekt enthaltenen Informationen bertcksichtigen und
sich eine eigene Meinung bilden, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen. Kinftige Anleger sollten
ferner beachten, dass mehrere oder alle der nachstehend beschriebenen Risiken zusammen eintreten
und sich dadurch gegenseitig verstarken kénnen.

Risiko betreffend die derivative Struktur der Schuldverschreibungen

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um Schuldverschreibungen mit einer derivativen Struktur,
d.h. um Schuldverschreibungen, die von dem Wert der Kriigerrand-Goldmiinzen ("Basiswert") abhangig
sind. Die Risiken einer Anlage in derartige Schuldverschreibungen umfassen sowohl Risiken hinsichtlich
des zugrunde liegenden Basiswerts als auch Risiken, die ausschlie3lich fir die Schuldverschreibungen
selbst gelten. Eine Anlage in derartige Schuldverschreibungen ist aufgrund der Abhangigkeit von dem zu
Grunde liegenden Basiswert mit erheblichen Risiken verbunden, die bei einer Anlage in eine
konventionelle fest- oder variabel verzinsliche Anleihe nicht bestehen.

Risiko eines Totalverlusts

Jede Schuldverschreibung verbrieft den Anspruch auf Lieferung einer Krigerrand-Goldminze nach
MaRgabe der Anleihebedingungen. Wie unter der Uberschrift "Marktrisiko" beschrieben, ist daher zu
erwarten, dass der Wert der Schuldverschreibungen maf3geblich durch den Preis von Krugerrand-
Goldminzen beeinflusst wird. Wenn der Preis von Krigerrand-Goldminzen auf null sinken wiurde,
Krugerrand-Goldminzen somit wertlos wirden, oder bei Eintritt anderer der in diesem Abschnitt 2.
"Risikofaktoren" beschriebenen Risiken — einzeln oder kumuliert — kann es unter Umstanden zu einem
Totalverlust des investierten Kapitals kommen.

Marktrisiko
Jede Schuldverschreibung verbrieft den Anspruch auf Lieferung einer Krigerrand-Goldmiinze nach

MaRgabe der Anleihebedingungen. Es ist zu erwarten, dass der Wert der Schuldverschreibungen
mafgeblich durch den Preis von Krigerrand-Goldminzen beeinflusst wird. Daher tragt ein Glaubiger
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durch den Erwerb von Schuldverschreibungen mittelbar das Marktrisiko in Bezug auf Krigerrand-
Goldminzen. Es ist davon auszugehen, dass der Wert der Schuldverschreibungen, bei ansonsten
gleichbleibenden Bedingungen, im Falle eines Anstiegs des Preises fir Krigerrand-Goldminzen seit
dem Erwerb von Schuldverschreibungen steigen und im Falle eines Sinkens des Preises von Krugerrand-
Goldmunzen seit dem Erwerb von Schuldverschreibungen sinken wird. Im Falle eines Sinkens des
Preises von Krigerrand-Goldmiinzen unter den Stand des Preises von Kriigerrand-Goldminzen zum
Zeitpunkt des Erwerbs von Schuldverschreibungen kann es zu einer teilweisen Entwertung des
investierten Kapitals kommen. Zu einer vollstandigen Entwertung des investierten Kapitals kédme es,
wenn der Preis von Kriigerrand-Goldmiinzen auf null sinken wirde, Kriigerrand-Goldmiinzen somit
wertlos wiirden.

Ein Anspruch auf Ruckzahlung der Schuldverschreibungen in bar sowie Zinszahlungen auf die
Schuldverschreibungen ist ausgeschlossen.

Der Preis von Kriigerrand-Goldmiinzen unterliegt Schwankungen und wird insbesondere vom Goldpreis
beeinflusst. Die Entwicklung des Preises von Krigerrand-Goldmiinzen entspricht weitgehend der
Entwicklung des Goldpreises. Der Goldpreis unterliegt Schwankungen und wird von einer Reihe von
Faktoren beeinflusst, auf die die Emittentin keinen Einfluss hat. Dazu zahlen unter anderem:

- globale oder regionale politische, wirtschaftliche oder die Finanzmarkte betreffende Ereignisse,

- Erwartungen von Glaubigern in Bezug auf Inflationsraten, Zinssatze, Devisenkurse und sonstige
Veranderungen an den weltweiten Kapitalméarkten,

- die weltweite Nachfrage nach und das Angebot von Gold, das unter anderem von der
Goldproduktion und dem Goldverkauf durch Goldproduzenten, dem Angebot durch Recycling von
Gold, dem Goldan- und -verkauf durch Zentralbanken und andere institutionelle Anleger und der
Nachfrage der Schmuck- und verarbeitenden Industrie nach Gold abhangt und

- das Anlageverhalten und die Handelsaktivitaiten von Hedgefonds, Rohstofffonds und anderen
Marktteilnehmern, die durch Marktpreisschwankungen Ertrége zu erzielen versuchen.

Der Erwerb von Schuldverschreibungen erhdht aus wirtschaftlicher Sicht die Nachfrage nach Kriigerrand-
Goldminzen und damit mitteilbar die Nachfrage nach Gold. Umgekehrt erhdht sich bei einer
Verauferung von Schuldverschreibungen aus wirtschaftlicher Sicht das Angebot von Kriigerrand-
Goldminzen und damit mittelbar das Angebot von Gold. Je nach der Anzahl der Schuldverschreibungen,
die erworben oder wieder verduRRert werden, konnen der Erwerb und die VerduRerung von
Schuldverschreibungen selbst Einfluss auf den Preis von Kriigerrand-Goldmiinzen und damit auch auf
den Goldpreis haben.

Wéhrungsrisiko

Sowohl Krigerrand-Goldminzen als auch Anlagegold werden Uberwiegend in U.S.-Dollar gehandelt.
Daher wird der in Euro ausgewiesene Preis fur Krigerrand-Goldmiinzen auch durch Schwankungen des
Wechselkurses des Euro zum U.S.-Dollar beeinflusst. Der Ausgleichsbetrag, der am Endfélligkeitstag auf
Verlangen von Glaubigern gezahlt wird, die aus rechtlichen Grinden daran gehindert sind, Kriigerrand-
Goldminzen zu erwerben, bestimmt sich nach dem um 11:30 Uhr (Ortszeit Minchen) am filinften
Bankarbeitstag vor dem Endfélligkeitstag ("Berechnungstag") auf der Bloomberg-Seite ,BFIX -
XAUUSD* angezeigten Preis, zu dem eine Feinunze Gold (Spot) am Londoner Interbankenmarkt in U.S.-
Dollar gehandelt wird. Der so ermittelte Preis wird von der Berechnungsstelle zu dem am
Berechnungstag um 11:30 Uhr (Ortszeit Minchen) auf der Bloomberg-Seite ,BFIX-EURUSD
angezeigten Umrechnungskurs (Mittelkurs / Mid-Kurs) in Euro umgerechnet, wobei der so ermittelte
Euro-Betrag auf 0,01 Euro abgerundet wird. Daher wird auch dieser Betrag von Schwankungen des
Wechselkurses des Euro zum U.S.-Dollar beeinflusst. Glaubiger tragen mithin ein implizites
Wahrungsrisiko.

Kein Gleichlauf mit dem Preis von Kriigerrand-Goldmiinzen

Der Preis von Krugerrand-Goldmiinzen bestimmt sich aus dem Verhéltnis von Angebot und Nachfrage
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nach Krugerrand-Goldminzen. Der Wert der Schuldverschreibungen ergibt sich aus Angebot und
Nachfrage nach den Schuldverschreibungen selbst. Dadurch unterscheidet sich eine Anlage in
Schuldverschreibungen von einer direkten Anlage in Krugerrand-Goldmuinzen mit einem Feingewicht von
einer Unze. Fir potentielle Kaufer kdnnen dabei neben dem Preis von Krugerrand-Goldmiinzen auch
weitere Faktoren (z.B. die Bonitat der Emittentin, die Beurteilung der in diesem Abschnitt des Prospekts
offen gelegten Risikofaktoren oder die Liquiditat der Schuldverschreibungen) preishildend sein. Der Wert
einer Schuldverschreibung muss deshalb nicht zu jedem Zeitpunkt exakt dem Wert einer Krugerrand-
Goldmuinze mit einem Feingewicht von einer Unze entsprechen.

Beeinflussung des Preises der Schuldverschreibungen durch Market-Making

Die Plazeurin oder eine von ihr beauftragte Stelle kann fur die Schuldverschreibungen als Market-Maker
auftreten, d.h. unter gewdhnlichen Marktbedingungen regelmafiig An- und Verkaufspreise fir die Schuld-
verschreibungen stellen, zu denen Anleger bzw. Glaubiger die Schuldverschreibungen kaufen bzw.
verkaufen kénnen. Eine bindende Zusage fur ein solches ,Market-Making® besteht nicht.

Durch ein solches ,Market-Making“ wird die Plazeurin oder die beauftragte Stelle den Kurs der Schuld-
verschreibungen malf3geblich selbst bestimmen und damit den Wert der Schuldverschreibungen beein-
flussen. Dabei werden die von dem Market-Maker gestellten Kurse voraussichtlich nicht den Kursen ent-
sprechen, die sich ohne ein solches Market-Making in einem liquiden Markt gebildet hatten.

Zu den Umstanden, auf deren Grundlage der Market-Maker im Sekundarmarkt die gestellten Geld- und
Briefkurse festlegt, gehtren insbesondere der rechnerische Wert der Schuldverschreibungen, der unter
anderem vom Wert von Krigerrand-Goldmiinzen abhangt, sowie die vom Market-Maker angestrebte
Spanne zwischen Geld- und Briefkursen.

Die Spanne zwischen Geld- und Briefkursen setzt der Market-Maker abhéngig von Angebot und Nachfra-
ge fur die Schuldverschreibungen und bestimmten Markteinschétzungen fest. Beriicksichtigt wird dartber
hinaus das fir die Schuldverschreibungen urspriinglich erhobene Aufgeld (Agio). Einfluss auf die Preis-
stellung im Sekundarmarkt hat somit beispielsweise auch die im Ausgabepreis fur die Schuldver-
schreibungen enthaltene Strukturierungs-, Verwahrungs- und Verwaltungsgebduihr.

Bestimmte Kosten, wie beispielsweise erhobene Verwaltungsentgelte und Strukturierungsgebihren, wer-
den bei der Preisstellung vielfach nicht gleichmafiig verteilt Gber die Laufzeit der Schuldverschreibungen
(pro rata temporis) preismindernd in Abzug gebracht, sondern bereits zu einem im Ermessen des Market-
Maker stehenden friheren Zeitpunkt vollstdndig vom rechnerischen Wert der Schuldverschreibungen
abgezogen.

Die von dem Market-Maker gestellten Kurse kdnnen dementsprechend von dem rechnerischen bzw. dem
aufgrund der oben genannten Faktoren wirtschaftlich zu erwartenden Wert der Schuldverschreibungen
zum jeweiligen Zeitpunkt abweichen. Eine solche Abweichung vom rechnerischen Wert der Schuldver-
schreibungen kann dazu fihren, dass die von anderen Wertpapierhandlern fir die
Schuldverschreibungen gestellten Ankaufs- und Verkaufspreise signifikant (sowohl nach unten als auch
nach oben) von den von dem Market-Maker gestellten Kursen abweichen. Dartber hinaus kann der
Market-Maker die Methodik, nach der er die gestellten Kurse festsetzt, jederzeit ab&ndern, z.B. die
Spanne zwischen Geld- und Briefkursen vergré3ern oder verringern.

Durch das Market-Making kann der Preis, zu dem Anleger die Schuldverschreibungen von der Plazeurin
oder an der Borse erwerben uber dem Preis liegen, der sich ohne ein solches Market-Making in einem
liquiden Markt gebildet hatte.

Keine dinglichen Rechte an Kriigerrand-Goldmtinzen
Erwerber von Schuldverschreibungen erwerben lediglich die in den Schuldverschreibungen verbrieften
Anspriche. Erwerber von Schuldverschreibungen erwerben hinsichtlich der fur die Emittentin verwahrten

Krugerrand-Goldminzen weder ein Eigentumsrecht noch ein Sicherungsrecht. Eine Anlage in
Schuldverschreibungen stellt keinen Kauf oder anderen Erwerb von Kriigerrand-Goldmiinzen dar.
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Handelbarkeit

Die Schuldverschreibungen sind in den Freiverkehr der Baden-Wiirttembergischen Wertpapierbérse
einbezogen. Es besteht keine Gewahr, dass der Handel der Schuldverschreibungen im Freiverkehr der
Baden-Wirttembergischen Wertpapierborse nicht zeitweilig ausgesetzt oder dauerhaft eingestellt oder
die Einbeziehung von der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbdrse zuriickgenommen wird. In diesen
Fallen ist es den Erwerbern zeitweilig oder dauerhaft verwehrt, die Schuldverschreibungen im Freiverkehr
der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbdrse zu veraul3ern.

Kontrolle von Echtheit und Feingehalt der Kriigerrand-Goldmuinzen

Die BayernLB Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle, Nurnberg als Verantwortliche fur den
Einkauf, die Lagerung und alle Lieferprozesse hat gem&R dem zwischen der BayernLB und der
Emittentin abgeschlossenen Rahmenvertrag Uber den Ankauf und die Verwahrung von Krugerrand-
Goldminzen gegenlber der Emittentin in vollem Umfang die Haftung fir die Echtheit und den Feingehalt
der Krugerrand-Goldmiunzen ubernommen. In ihrer Funktion als Lagerstelle uberpruft die BayernLB
Kompetenzzentrum Sorten und Edelmetalle Nirnberg die Echtheit und den Feingehalt der Kriigerrand-
Goldmunzen, welche die Emittentin mit den Emissionserlésen erwirbt. Sind die Krigerrand-Goldmunzen,
welche durch die BayernLB Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg als Lagerstelle fur
die Emittentin verwahrt werden, unecht oder entspricht ihr Feingehalts nicht mindestens den
Anforderungen an Kriigerrand-Goldmuinzen, sind die Schuldverschreibungen unter Umstanden nur noch
durch Nachliefer- und Haftungsanspriiche gegen die BayernLB Kompetenzzentrum fir Sorten und
Edelmetalle, Nirnberg als Verkauferin und Verantwortliche fiir alle Lieferprozesse gedeckt. Insofern tragt
die Emittentin, und damit mittelbar auch jeder Glaubiger, das Insolvenzrisiko der BayernLB
Kompetenzzentrum fiir Sorten und Edelmetalle, Niirnberg. Sofern die Kriigerrand-Goldmiinzen unecht
sind oder ihr Feingehalt nicht mindestens den Anforderungen an Kriigerrand-Goldmuiinzen entspricht und
die BayernLB Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle, Nirnberg insolvent wirde, wére die
Emittentin ggf. nicht in der Lage, ihre Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen zu erfiillen. Dies
wuirde wiederum die Erflllung der Anspriiche der Glaubiger aus den Schuldverschreibungen geféahrden.

Emittentin schuldet nur Lieferung an Lieferstelle

Bei Endfalligkeit der Schuldverschreibungen oder, falls ein Glaubiger seinen Anspruch auf Lieferung der
verbrieften Menge an Krigerrand-Goldmiinzen gegen die Emittentin zuvor geltend macht, bei Falligkeit
des entsprechenden Lieferanspruchs wird die Emittentin durch die Lieferung von Krigerrand-
Goldminzen an die Lieferstelle von ihrer Leistungspflicht aufgrund der Schuldverschreibungen befreit.
Sofern die Lieferstelle die zu liefernde(n) Krigerrand-Goldmuinze(n) fir die Emittentin verwahrt, steht die
raumliche Trennung der zu liefernden Krigerrand-Goldminze(n) von den im Eigentum der Emittentin
stehenden Bestanden der Lieferung von Krigerrand-Goldmiinzen an die Lieferstelle gleich.

Der Glaubiger muss die Lieferstelle vor Endfélligkeit der Schuldverschreibungen oder, sofern er seinen
Lieferanspruch vorzeitig geltend machen méchte, vor Austibung seines Lieferanspruchs mit dem
Werttransport der jeweiligen Kriigerrand-Goldminzen an den Glaubiger beauftragen.

Die Lieferstelle hat sich fur den Fall, dass sie am Endfélligkeitstag weiterhin als Lieferstelle beauftragt ist,
gegenlber der Emittentin zugunsten der Glaubiger (Vertrag zugunsten Dritter) verpflichtet, in Erfullung
der Schuldverschreibungen an sie gelieferte Krugerrand-Goldmunzen unverzuglich nach Erhalt auf
Kosten und Risiko des jeweiligen Glaubigers zu diesem zu transportieren, sofern bis 16:00 Uhr (Ortszeit
Ndrnberg) am zwanzigsten Bankarbeitstag vor dem Endfélligkeitstag ("Stichtag") die folgenden
Bedingungen ("Lieferbedingungen") eingetreten sind:

€) die Schuldverschreibung(en), bezuglich derer der Transport erfolgen soll, ist(sind) durch
Depotiubertrag dem Depot der Emittentin bei der Ricknahmestelle, Kontonummer 5469918300
(oder einem gemal § 11 bekannt gemachten anderen Depot der Emittentin) gutgeschrieben
worden;

(b) der Lieferstelle ist ein vom jeweiligen Glaubiger unterzeichnetes Original eines an sie gerichteten
Auftrags fur den Werttransport der Kriigerrand-Goldminze(n) ("Transportauftrag") zugegangen,
das dem auf der Internetseite der Emittentin (unter www.kruegerrand-anleihe.de/formulare) zur
Verflgung gestellten Muster des Transportauftrages entspricht und samtliche darin abgefragten
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Angaben (einschlie3lich die innerhalb der Bundesrepublik Deutschland belegene Anschrift des
Glaubigers und, sofern der Glaubiger eine juristische Person ist, die zum Empfang berechtigte
nattrliche Person) enthalt;

(©) der Lieferstelle sind alle Unterlagen und Nachweise (einschlie3lich etwaiger Identifikations- und
Legitimationsnachweise) zugegangen, die gemafl dem auf der Internetseite der Emittentin (unter
www.kruegerrand-anleihe.de/formulare) zur Verfiigung gestellten Dokument ,Transport von
Krugerrand-Goldmiinzen® fir die Auslieferung von Kriigerrand-Goldmiinzen an den jeweiligen
Glaubiger erforderlich sind; und

(d) der Betrag, der in der nach Zugang des Transportauftrags gestellten Rechnung der Lieferstelle
fur den Transport der Krigerrand-Goldmiinze(n) von der Lieferstelle zum jeweiligen Glaubiger
ausgewiesen wird, ist dem in der Rechnung angegebenen Konto der Lieferstelle gutgeschrieben
worden.

Die Lieferstelle ist nicht zur Ausfihrung eines Transportauftrags verpflichtet, sofern der Ausfiihrung des
Transportauftrags rechtliche Griinde (insbesondere auf Grund von Embargo-, Geldwéasche- oder
Terrorismusfinanzierungsvorschriften) entgegenstehen.

Sofern die Lieferbedingungen um 16:00 Uhr (Ortszeit NUrnberg) am Stichtag nicht eingetreten sind oder
rechtliche Grinde der Ausflihrung des entsprechenden Transportauftrags entgegenstehen, wird die
Lieferstelle die jeweiligen Krigerrand-Goldminzen ab dem Endféalligkeitstag zunachst zugunsten der
vormaligen Glaubiger der Schuldverschreibungen zwischenverwahren. Die Lieferstelle ist berechtigt, die
in Erfillung der Schuldverschreibungen des jeweiligen Glaubigers an sie gelieferten Krigerrand-
Goldminzen nach dem Endfalligkeitsdatum auf Kosten des jeweiligen Glaubigers zur Landesjustizkasse
Bamberg oder einer anderen gemdR dem Bayerischen Hinterlegungsgesetz zustandigen
Hinterlegungsstelle ("Hinterlegungsstelle") zu transportieren und dort zu hinterlegen, auch wenn sich
die Glaubiger nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das
Recht der Riicknahme verzichtet wird, erldschen die Anspriiche der Glaubiger gegen die Lieferstelle.

Ferner hat sich die Lieferstelle fir den Fall, dass ein Glaubiger seinen Lieferanspruch nach MalRgabe der
Anleihebedingungen vor dem Endfalligkeitstag geltend macht und die Lieferstelle am Tag der Erflllung
dieses vorzeitigen Lieferanspruchs weiterhin als Lieferstelle beauftragt ist, gegeniber der Emittentin
zugunsten der Glaubiger (Vertrag zugunsten Dritter) vorbehaltlich des Eintritts der Lieferbedingungen
verpflichtet, in Erfillung der Schuldverschreibungen an sie gelieferte Kriigerrand-Goldmiinzen
unverziglich nach Erhalt auf Kosten und Risiko des jeweiligen Glaubigers zu diesem zu transportieren.
Zur Geltendmachung eines Lieferanspruchs vor Endfélligkeit muss der jeweilige Glaubiger

(@) der Rucknahmestelle ein schriftliches Lieferverlangen Ubermitteln, das einem von der Emittentin
bereitgestellten Muster entspricht und die in den Anleihebedingungen néher bezeichneten
Angaben enthalt; und

(b)  daflr Sorge tragen, dass die Lieferbedingungen eintreten.

Der durch ein vorzeitiges Lieferverlangen geltend gemachte Lieferanspruch wird erst am zwanzigsten
Bankarbeitstag nach dem Bankarbeitstag fallig, an dem die letzte der Lieferbedingungen eingetreten ist,
sofern die Lieferstelle der Ricknahmestelle und dem jeweiligen Glaubiger nicht zuvor mitteilt, dass der
Auftrag fur den Werttransport der Krigerrand-Goldminzen zum jeweiligen Glaubiger aus rechtlichen
Grunden nicht ausgefuhrt werden kann. Tritt eine der Lieferbedingungen an einem Tag, der kein
Bankarbeitstag ist, oder an einem Bankarbeitstag nach 16.00 Uhr (Ortszeit Minchen) ein, gilt die
entsprechende Bedingung erst am unmittelbar folgenden Bankarbeitstag als eingetreten. Kann der
Auftrag zum Transport der Krigerrand-Goldminzen zum jeweiligen Glaubiger aus rechtlichen Grunden
nicht ausgefihrt werden, wird der Lieferanspruch erst am Endfélligkeitstag oder, falls friher, am
zwanzigsten Bankarbeitstag nach dem Bankarbeitstag féllig, an dem die Lieferhindernisse vollstéandig
entfallen, sofern an diesem Tag weiterhin sdmtliche Lieferbedingungen erfullt sind.

Der Transport von der Lieferstelle zum jeweiligen Glaubiger erfolgt auf Kosten und Risiko des jeweiligen
Glaubigers. Die Kosten des Transports richten sich nach den im Zeitpunkt des Transports aktuell
geltenden Konditionen der Lieferstelle, die auf der Internetseite der Emittentin (unter www.kruegerrand-
anleihe.de/formulare) einzusehen sind. Diese Kosten kénnen sich andern und damit nicht verbindlich fur
den Zeitraum bis zur Endfalligkeit angegeben werden.
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Verlust, Beschadigung oder Vernichtung der Kriigerrand-Goldmunzen bei der Lieferstelle

Die Emittentin wird durch die Lieferung der betreffenden Menge an Krigerrand-Goldminzen an die
Lieferstelle von ihrer Leistungspflicht befreit. Sofern die Lieferstelle die zu liefernde(n) Krigerrand-
Goldmunze(n) fur die Emittentin verwahrt, steht nach Mafl3gabe der Anleihebedingungen eine durch die
Lieferstelle bewirkte raumliche Trennung der zu liefernden Krigerrand-Goldmiinze(n) von den im
Eigentum der Emittentin stehenden und sonstigen Bestanden der Lieferung von Kriigerrand-Goldmiinzen
an die Lieferstelle gleich. Ab dem Zeitpunkt der Erfullung der Schuldverschreibungen durch Lieferung der
Krugerrand-Goldmiinzen an die Lieferstelle tragt der jeweilige Glaubiger das Risiko des Verlustes, der
Beschadigung oder der Vernichtung der jeweiligen Krigerrand-Goldmiinzen.

Verzogerter Erhalt von Kriigerrand-Goldmiinzen durch Glaubiger bei Lieferung von Kriigerrand-
Goldmunzen

Falls ein Glaubiger seinen Anspruch auf Lieferung der verbrieften Menge an Kriigerrand-Goldmiinzen
gegen die Emittentin durch Ubersendung eines vorzeitigen Lieferverlangens geltend macht, besteht ein
Anspruch auf Lieferung von Kriigerrand-Goldmunzen erst am zwanzigsten Bankarbeitstag nach dem
Bankarbeitstag, an dem die letzte der Lieferbedingungen eingetreten ist, sofern die Lieferstelle der
Ricknahmestelle und dem jeweiligen Glaubiger nicht zuvor mitteilt, dass der Auftrag fir den
Werttransport der Krugerrand-Goldmiinzen zum jeweiligen Glaubiger aus rechtlichen Grinden nicht
ausgefihrt werden kann. Zur Erfullung der Lieferbedingungen muss der jeweilige Glaubiger unter
anderem eine in der Bundesrepublik Deutschland belegene Anschrift angeben. Zudem muss sich fur
Zwecke der Priufung auf Einhaltung der einschldgigen Embargo-, Geldwasche- oder
Terrorismusfinanzierungsvorschriften der jeweilige Glaubiger bzw., sofern der Glaubiger eine juristische
Person ist, jede zur Entgegennahme der Krigerrand-Goldmiinzen bevollméchtigte Person hinreichend
legitimieren und die hinreichende Feststellung der Identitat des Glaubigers, der Identitét jeder weiteren,
zur Entgegennahme der Krigerrand-Goldminzen bevollméchtigten Person sowie des wirtschaftlich
Berechtigten ermdglicht werden.

Tritt eine Lieferbedingung an einem Tag, der kein Bankarbeitstag ist, oder an einem Bankarbeitstag nach
16.00 Uhr (Ortszeit Minchen) ein, gilt die entsprechende Bedingung erst am unmittelbar folgenden
Bankarbeitstag als eingetreten. Kann der Auftrag zum Transport der Krigerrand-Goldmiinzen zum
jeweiligen Glaubiger aus rechtlichen Grinden nicht ausgefihrt werden, wird der Lieferanspruch erst am
Endfalligkeitstag oder, falls friher, am zwanzigsten Bankarbeitstag nach dem Bankarbeitstag féllig, an
dem die Lieferhindernisse vollstandig entfallen, sofern an diesem Tag weiterhin samtliche
Lieferbedingungen erfllt sind.

Bankarbeitstag ist dabei nur ein solcher Tag (aulRer einem Samstag oder Sonntag), an dem Ge-
schaftsbanken in Minchen und Nirnberg allgemein zum Geschéftsbetrieb gedffnet sind. Durch diese Re-
gelungen kann ein Anspruch auf Lieferung von Krigerrand-Goldminzen unter Umstanden erheblich
spater als zwanzig Kalendertage nach dem betreffenden Lieferverlangen des Glaubigers fallig sein.

Das Lieferverlangen eines Glaubigers wird dabei durch den Glaubiger an die Ricknahmestelle gesandt.
Ferner erfolgt die Einreichung der Schuldverschreibungen, bezlglich derer das Lieferverlangen geltend
gemacht wird, uber die depotfuhrende Bank durch den jeweiligen Glaubiger. Dies kann die Auslieferung
der Krugerrand-Goldmunzen verzégern. Im Anschluss an die Geltendmachung des Lieferverlangens ist
der Lieferanspruch nicht mehr durch die Schuldverschreibungen verbrieft. Die Lieferung von Kriigerrand-
Goldminzen erfolgt erst verzogert und nicht Zug um Zug gegen Einbuchung der Schuldverschreibungen
im Wertpapierdepot der Emittentin.

Selbst wenn der Glaubiger die Lieferstelle beauftragt, die Krugerrand-Goldminzen unmittelbar nach
Anlieferung der Krugerrand-Goldminzen bei der Lieferstelle oder (bei Verwahrung der Kriigerrand-
Goldmunzen durch die Lieferstelle) nach raumlicher Trennung innerhalb der Lieferstelle an den Glaubiger
zu transportieren, erfolgt der Transport der Krugerrand-Goldmiinzen an den Glaubiger ggf. erheblich
spater als bei einem Kauf von Kriigerrand-Goldmiinzen am Schalter.

Aufgrund der Bestimmungen des Geldwaschegesetzes, der geltenden Embargovorschriften und der

Vorschriften zur Bekdmpfung der Terrorismusfinanzierung kénnen die Kriigerrand-Goldmunzen von der
Lieferstelle nur an den wirtschaftlich Berechtigten und entsprechend identifizierten und legitimierten

31



Glaubiger der Schuldverschreibungen mit Anschrift innerhalb der Bundesrepublik Deutschland
transportiert und — im Fall von juristischen Personen — nur an eine namentlich im Transportauftrag
genannte und hinreichend identifizierte und legitimierte (natirliche) Empfangsperson bergeben werden.

Obliegenheit des Glaubigers zur rechtzeitigen Ubermittlung von Unterlagen an die Lieferstelle vor
Endfalligkeit

Sollte der Glaubiger seinen Lieferanspruch nicht bereits vor dem Endfélligkeitstag geltend gemacht
haben, obliegt es dem Glaubiger, dafiir zu sorgen, dass die Lieferbedingungen bis 16:00 Uhr (Ortszeit
Nirnberg) am zwanzigsten Bankarbeitstag vor dem Endfalligkeitstag (,Stichtag“) eingetreten sind. Die
Anleihebedingungen legen als Lieferbedingungen neben dem Depotibertrag der Schuldverschreibungen
des Glaubigers an die Ricknahmestelle, der Ubermittiung des Originals eines Transportauftrags an die
Lieferstelle sowie weiterer Unterlagen und Nachweise (insbesondere zur Identifikation und
Legitimationsprifung des Glaubigers) auch die Zahlung des Rechnungsbetrags fir den Transport der
Krigerrand-Goldmiinzen fest. Da der Erhalt der Rechnung der Lieferstelle fur den Transport der
Krugerrand-Goldmiinzen von dem Eingang des Transportauftrags und der sonstigen Unterlagen und
Nachweise (insbesondere zur ldentifikations- und Legitimationspriifung) bei der Lieferstelle abhangt,
besteht ein Risiko, dass die Lieferbedingungen am Stichtag nicht vollstandig erflllt sind, wenn der
Transportauftrag und die vorgenannten Unterlagen und Nachweise nicht friihzeitig vor dem Stichtag bei
der Lieferstelle eingehen.

Keine anteilige Erstattung des Aufgeldes bei vorzeitiger Ausiibung des Lieferanspruchs

Samtliche Kosten der Transaktion (einschlie3lich der vertraglich vereinbarten Gebuhren und Kosten fir
die Verwahrung der Kriigerrand-Goldmiinzen) sind bis zur Endfalligkeit der Schuldverschreibungen fest
kalkuliert und im Aufgeld angemessen berlicksichtigt. Sofern ein Glaubiger seinen Lieferanspruch vor
Endfalligkeit der Schuldverschreibungen geltend macht, hat er keinen Anspruch auf Erstattung der
insoweit im Aufgeld beriicksichtigten Betrage fir die Verwahrung der Kriigerrand-Goldminzen bis zur
Endfalligkeit.

Keine Erstattung des Preisaufschlages bei ersatzweiser Zahlung eines Ausgleichsbetrages

Glaubiger, die aus rechtlichen Grinden daran gehindert sind, Krigerrand-Goldmiinzen zu erwerben
(nach Rechtslage am Datum dieses Prospekts etwa Kapitalanlagegesellschaften, die
Schuldverschreibungen fir Rechnung von richtlinienkonformen Sondervermdgen erwerben) kénnen am
Endfélligkeitstag nach den Anleihebedingungen je Schuldverschreibung anstelle der Lieferung einer
Krugerrand-Goldmiinze die Zahlung eines Ausgleichsbetrages verlangen.

Der Ausgleichsbetrag bestimmt sich nach dem um 11:30 Uhr (Ortszeit Munchen) am fiinften
Bankarbeitstag vor dem Endfélligkeitstag auf der Bloomberg-Seite ,BFIX — XAUUSD® angezeigten Preis,
zu dem eine Feinunze Gold (Spot) am Londoner Interbankenmarkt in U.S.-Dollar gehandelt wird. Der so
ermittelte Preis in U.S.-Dollar wird mit dem Mittelkurs (Mid-Kurs) des zum selben Zeitpunkt auf der
Bloomberg-Seite ,BFIX* angezeigten Wechselkurses fur ,EUR/USD® in Euro umgerechnet und dieser
Euro-Betrag wird auf 0,01 Euro abgerundet. Glaubiger, die anstelle der Lieferung einer Kriigerrand-
Goldminze die Zahlung des Ausgleichsbetrages am Endfélligkeitstag verlangen, haben kein Anrecht auf
die Preisdifferenz zwischen dem Ausgleichsbetrag, der sich nach dem Preis einer Feinunze Gold richtet,
und dem zum selben Tag am freien Markt erzielbaren Preis einer Kriigerrand-Goldminze. Glaubiger
missen damit rechnen, dass der gemafR den Anleihebedingungen berechnete Ausgleichsbetrag
tatsachlich geringer ist als der zur selben Zeit am Markt erzielbare Preis fir eine Kriigerrand-Goldmiinze.

Ersatzweise Zahlung des Ausgleichsbetrages erfolgt nur, sofern die Zahlungsvoraussetzungen am
Stichtag erflillt sind

Glaubiger, die aus rechtlichen Grinden daran gehindert sind, Kriigerrand-Goldminzen zu erwerben,
kénnen nur dann die Zahlung eines Ausgleichsbetrages verlangen, wenn die in den Anleihebedingungen
naher bezeichneten Zahlungsbedingungen bis 16:00 Uhr (Ortszeit Minchen) am Stichtag eingetreten
sind. Anderenfalls ist die Emittentin nicht verpflichtet, dem entsprechenden Glaubiger am
Endfalligkeitstag in Erfullung der Schuldverschreibung anstelle der Lieferung einer Krugerrand-
Goldminze einen Ausgleichsbetrag zu zahlen. Die Emittentin ist ferner nicht zur Zahlung eines
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Ausgleichsbetrags verpflichtet, sofern einer solchen Zahlung rechtliche Grunde (insbesondere auf Grund
von Embargo-, Geldwésche- oder Terrorismusfinanzierungsvorschriften) entgegenstehen.

Interessenkonflikte

Die BayernLB agiert in Bezug auf die Schuldverschreibungen unter anderem als Emissionsstelle,
Rucknahmestelle, Zahlstelle, Berechnungsstelle und kontoflhrende Bank sowie, durch ihre
Niederlassung BayernLB Kompetenzzentrum fiir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg, als Lagerstelle und
Lieferstelle. Die BayernLB ist im Handel mit Krigerrand-Goldmiinzen, anderen Anlagemiinzen, Gold und
weiteren Edelmetallen téatig. Sie erwirbt und veraufert fir eigene und fremde Rechnung Krigerrand-
Goldminzen, sonstige Anlagemiinzen, Gold und weitere Edelmetalle sowie auf die vorbenannten
Vermoégensgegenstande bezogene Finanzinstrumente, wie etwa Terminkontrakte, Optionen und andere
auf Gold bezogene Derivate. Ferner erwirbt und verdulert die BayernLB im Rahmen der Verwaltung
fremder Vermdgen unter anderem Krigerrand-Goldminzen, andere Anlagemiinzen, Gold und weitere
Edelmetalle sowie auf die vorgenannten Vermégenswerte bezogene Finanzinstrumente. Hieraus kénnen
sich verschiedene potenzielle und tatséchliche Interessenkonflikte ergeben. Die BayernLB ist nicht
verpflichtet, derartige Interessenkonflikte zu Gunsten der Glaubiger zu entscheiden. Vielmehr wird die
BayernLB bei ihrer Tatigkeit als Emissionsstelle, Ricknahmestelle, Zahlstelle, Berechnungsstelle,
kontofilhrende Bank, Lagerstelle und Lieferstelle und bei ihrer Tatigkeit aufgrund jedweder anderen
Funktion, die sie im Zusammenhang mit der Ausgabe und Erfillung der Schuldverschreibungen
Ubernommen hat, nur diejenigen Pflichten und Aufgaben haben, die sie in der jeweiligen Eigenschaft
ausdriicklich Gbernommen hat. Die BayernLB ist in keiner Weise verpflichtet, die Interessen der
Glaubiger zu wahren.

TMF Deutschland AG als Erbringer zentraler Dienstleistungen fiir die Emittentin unterliegt nur denjenigen
Pflichten und Aufgaben, die sie aufgrund der dieser Transaktion zugrundeliegenden Vertrage in ihrer
Eigenschaft ausdricklich tbernommen hat. Daruber hinaus ist TMF Deutschland AG berechtigt, nicht
nur, sondern auch, mit den Beteiligten dieser Transaktion weitere Geschafts- und Vertragsbeziehungen
einzugehen und ist im Hinblick auf solche weiteren Transaktionen nicht verpflichtet, etwaige entstehende
Interessenkonflikte zugunsten dieser Transaktion zu entscheiden oder andere Transaktionen aufgrund
dieser Transaktion abzulehnen.

Die Plazeurin oder eine von ihr beauftragte Stelle kann fir die Schuldverschreibungen als Market-Maker
auftreten. Durch das Market-Making wird die Plazeurin oder die beauftragte Stelle den Kurs der
Schuldverschreibungen maRgeblich selbst bestimmen und damit den Wert der Schuldverschreibungen
beeinflussen. Eine bindende Zusage fur ein Market-Making besteht nicht. Dabei werden die von dem
Market-Maker gestellten Kurse voraussichtlich nicht den Kursen entsprechen, die sich ohne ein solches
Market-Making in einem liquiden Markt gebildet hatten. Da die Tatigkeit als Market-Maker die Liquiditat
oder den Wert der Schuldverschreibungen beeinflusst, kann sie den Interessen der Glaubiger
zuwiderlaufen und einen Interessenkonflikt bei der Plazeurin hervorrufen.
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3. Wichtige Hinweise

Die Emittentin hat keiner Person gestattet, in Bezug auf die Emittentin oder die Schuldverschreibungen
Auskinfte zu erteilen oder Zusicherungen zu machen, die nicht in diesem Prospekt oder in 6ffentlich zu-
ganglichen Informationen enthalten sind oder nicht mit deren Inhalt Ubereinstimmen. Sofern solche Aus-
kinfte erteilt oder Zusicherungen gemacht wurden, sind sie nicht von der Emittentin oder der Plazeurin
als genehmigt anzusehen.

Weder die Emittentin noch die Plazeurin oder ein mit ihnen jeweils verbundenes Unternehmen
Ubernehmen Verantwortung dafiir, ob die Schuldverschreibungen durch einen kiinftigen Anleger
rechtmaRig erworben werden dirfen (sei es nach dem Recht des Staates, in dem er seinen Sitz hat, oder
sei es nach dem Recht des Staates, in dem er seine Téatigkeit ausubt) oder ob der Erwerb von
Schuldverschreibungen mit Bestimmungen gesetzlicher oder aufsichtsrechtlicher Natur in Einklang steht,
die auf ihn anwendbar sind. Kinftige Anleger durfen sich hinsichtlich ihrer Feststellung, ob die
Schuldverschreibungen durch sie rechtmafiig erworben werden durfen, weder auf die Emittentin oder die
Plazeurin noch auf mit ihnen verbundene Unternehmen verlassen.

Der Prospekt ist nach seiner Billigung zwolf Monate gultig und der Prospekt und die in dem Prospekt
enthaltenen Informationen haben den Stand vom Datum des Prospekts. Weder die Ubergabe des
vorliegenden Prospekts noch Angebot, Verkauf oder Lieferung der Schuldverschreibungen bedeuten unter
irgendwelchen Umsténden, dass die Informationen im vorliegenden Prospekt zu irgendeinem Zeitpunkt nach
dem Datum des Prospekts richtig und vollstdndig sind oder dass seit dem Datum des Prospekts keine
nachteiligen Anderungen der Finanzlage der Emittentin eingetreten sind oder dass andere Informationen, die
im Zusammenhang mit der Emission der Schuldverschreibungen zur Verfligung gestellt wurden, zu
irgendeinem Zeitpunkt nach dem Datum, zu dem sie zur Verfligung gestellt wurden (oder nach dem Datum,
das in dem diese enthaltenden Dokument angegeben ist, falls dieses vom Datum der Zurverfugungstellung
abweicht), richtig sind.

Die in dem Prospekt enthaltenen Informationen beziehen sich auf das Datum des Prospekts und kénnen
aufgrund spéater eingetretener Veranderungen unrichtig und/oder unvollstandig geworden sein. Jeder wichtige
neue Umstand oder jede wesentliche Unrichtigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben, die die
Beurteilung der Wertpapiere beeinflussen konnten und die nach Billigung des Prospekts und vor dem
endgiltigen Schluss des offentlichen Angebots auftreten bzw. festgestellt werden, wird die Emittentin geman
§ 16 WpPG in einem Nachtrag zum Prospekt verdffentlichen.

Der Vertrieb dieses Prospekts sowie das Angebot, der Verkauf und die Lieferung von Schuldverschrei-
bungen kénnen in bestimmten Landern gesetzlich beschrankt sein. Die Emittentin und die Plazeurin
geben keine Zusicherung Uber die Rechtmafigkeit der Verbreitung dieses Prospekts oder des Angebots
der Schuldverschreibungen in irgendeinem Land nach den dort geltenden Registrierungs- und sonstigen
Bestimmungen oder geltenden Ausnahmeregelungen und ubernehmen keine Verantwortung dafiir, dass
eine Verbreitung des Prospekts oder ein Angebot ermdglicht werden. In keinem Land dirfen demgemarf3
die Schuldverschreibungen direkt oder indirekt angeboten oder verkauft oder der Prospekt, irgendwelche
Werbung oder sonstige Verkaufsunterlagen verbreitet oder veroffentlicht werden, es sei denn in
Ubereinstimmung mit den jeweils geltenden rechtlichen Vorschriften. Personen, die in den Besitz dieses
Prospekts gelangen, sind von der Emittentin und der Plazeurin aufgefordert, sich selbst tber solche Be-
schrankungen zu informieren und diese zu beachten. Erganzend wird auf die im Abschnitt "7. Allgemeine
Informationen zu Verkaufsbeschrankungen" sowie im Abschnitt "8. Allgemeine Informationen zur
Besteuerung" enthaltenen Informationen verwiesen.

Handler, Vertriebspersonal oder andere Personen sind nicht befugt, im Zusammenhang mit dem Angebot
oder Verkauf der Schuldverschreibungen andere als die in dem Prospekt enthaltenen Angaben zu
machen oder Zusicherungen abzugeben. Falls solche Angaben gemacht oder Zusicherungen abgegeben
wurden, kdnnen sie nicht als von der Emittentin und/oder der Plazeurin genehmigt angesehen werden.
Weder der Prospekt noch etwaige sonstige Angaben tber die Schuldverschreibungen sind als Grundlage
einer Bonitatsprifung oder sonstigen Bewertung gedacht und sollten nicht als Empfehlung der Emittentin
und/oder der Plazeurin an den jeweiligen Empfénger angesehen werden, die angebotenen Schulver-
schreibungen zu erwerben. Anleger, die den Kauf der Schuldverschreibungen beabsichtigen, sollten eine
eigene unabhangige Prufung der mit einer Anlage in die Schuldverschreibungen verbundenen Risiken
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vornehmen. Weder der Prospekt noch andere Angaben Uber die Schuldverschreibungen stellen ein
Angebot (im zivilrechtlichen Sinne) seitens oder im Namen der Emittentin, der Plazeurin oder anderer
Personen zur Zeichnung oder zum Kauf der Schuldverschreibungen dar, d. h. ein Zeichnungs- oder
Kaufvertrag uber die Schuldverschreibungen wird nicht durch eine einseitige Erklarung seitens oder im
Namen des Zeichnenden oder Kaufers wirksam abgeschlossen.

Dieser Prospekt darf nicht zum Zweck eines Angebots an oder einer Werbung gegeniber irgend-
einer Personen in einem Land verwendet werden, in dem ein solches Angebot oder eine solche
Werbung nicht erlaubt ist, oder gegenlber einer Person, gegentber welcher es unzulassig ist, ein
derartiges Angebot oder eine derartige Werbung zu machen.

Im Zusammenhang mit der Begebung von Schuldverschreibungen darf (sofern vorgesehen) die
Plazeurin oder eine fir ihn handelnde Person als Market-Maker fiir die Schuldverschreibungen
auftreten. Durch ein solches ,,Market-Making“ wird die Plazeurin oder die beauftragte Stelle den
Kurs der Schuld-verschreibungen maBgeblich selbst bestimmen und damit den Wert der
Schuldverschreibungen beeinflussen. Dabei werden die von dem Market-Maker gestellten Kurse
voraussichtlich nicht den Kursen entsprechen, die sich ohne ein solches Market-Making in einem
liquiden Markt gebildet héatten. Insbesondere kann die Plazeurin oder die von ihr beauftragte Stelle
im Rahmen des Market-Making MalRnahmen treffen, die den Marktpreis der
Schuldverschreibungen auf einem hdheren als dem andernfalls geltenden Niveau zu halten. Es
besteht keine Gewahr, dass die Plazeurin oder eine fur ihn handelnde Person solche Market-
Making MafRnahmen durchfihren wird.
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4. G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf
Edelmetalle mbH

4.1 Angaben lber die Emittentin

Die G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH ist unter dem
Recht der Bundesrepublik Deutschland als Gesellschaft mit beschrankter Haftung fur unbestimmte Zeit
tatig und im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Nummer HRB 107536
eingetragen. Der eingetragene Sitz der Emittentin ist Thurn-und-Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main,
Telefonnummer +49 (0)69 663698-0. Die juristische und kommerzielle Bezeichnung der Emittentin lautet
G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH.

Die Emittentin wurde durch notarielle Urkunde vom 10. Januar mit der Firma UNA 293. Equity
Management GmbH gegriindet und am 23. Januar 2017 ins Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt
am Main eingetragen. Mit notarieller Urkunde vom 16. Mérz 2017, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main am 30. Mai 2017, wurde die Firma der Emittentin in G.V.L.E.
Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferansprichen auf Edelmetalle mbH geandert und der
Unternehmensgegenstand der Emittentin wie unter Ziffer 4.11 unten dargestellt gefasst. Zudem wurde
am 7. Juli 2017 die unter Ziffer 4.5.1 genannte Person zur Geschéftsfuhrerin der Emittentin bestellt.

Ereignisse aus jungster Zeit in der Geschaftstatigkeit der Emittentin, die in erheblichem Male fir die
Bewertung der Solvenz der Emittentin relevant sind, liegen nicht vor.

4.2 Geschéftstberblick - Haupttatigkeitsbereiche und wichtigste Markte

Geschéftszweck der Emittentin ist die Tétigkeit als Zweckgesellschaft im Rahmen der Verbriefung von
Lieferansprichen auf Anlageminzen und/oder Edelmetalle, insbesondere die Emission von
Schuldverschreibungen, der Erwerb und das Halten von Krigerrand-Goldmunzen, anderen
Anlagemiinzen und/oder Edelmetallen oder Lieferanspriichen auf Krigerrand-Goldmiinzen, andere
Anlagemiinzen und/oder Edelmetalle, jeweils zur Deckung von Schuldverschreibungen, die Erfillung der
Schuldverschreibungen einschlie3lich der Erfillung der Lieferanspriiche in Bezug auf die zur Deckung
erworbenen Vermoégenswerte, der Abschluss von Geschéaftsbesorgungsvertrdgen mit externen
Dienstleistern zur Auslagerung von eigenen Aufgaben und Funktionen, sowie alle mit der Begebung von
Emission von Schuldverschreibungen, dem Erwerb von Vermégenswerten zur Deckung der
Schuldverschreibungen und der Erfullung der Schuldverschreibungen im Zusammenhang stehenden
Tatigkeiten.

Die Schuldverschreibungen werden in der Bundesrepublik Deutschland vertrieben.

Die Emittentin hat ihre Geschéaftsaktivitaten mit der Ausgabe der ersten Tranche der
Schuldverschreibungen und der taggleichen Anschaffung von Krigerrand-Goldminzen zur Deckung
dieser Schuldverschreibungen am 3. November 2017 aufgenommen. Die zweite Tranche der
Schuldverschreibungen ist am 14. Mai 2018 erfolgt. Es ist geplant, dass die Ausgabe einer dritten
Tranche der Schuldverschreibungen am 8. Juli 2019 erfolgt.

4.3 Organisationsstruktur

Samtliche Geschéftsanteile an der Emittentin werden seit dem 16. Marz 2017 von der Stichting G.V.L.E.
gehalten. Die Stichting G.V.L.E. ist eine nach niederlandischem Recht gegriindete Stiftung mit Sitz in
Herikerbergweg 238, 1101 CM Amsterdam, Niederlande. Die Stichting G.V.L.E. ist ein unabhangiges
Sondervermdgen und hat keine Gesellschafter oder Mitglieder. Sie hat neben der Emittentin keine
weiteren Tochtergesellschaften. Die Emittentin hat keine Tochtergesellschaften. Weder die Stichting
G.V.L.E., noch die Emittentin sind mit der Bayerischen Landesbank i.S.d. 88 15 ff. AktG verbundene
Unternehmen.
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4.4 Trendinformationen

Seit dem 31. Dezember 2018, dem Stichtag des geprtiften Jahresabschlusses der Emittentin, bis zu dem
Datum dieses Prospekts gab es keine wesentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der
Emittentin.

Informationen Uber bekannte Trends, Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflichtungen oder Vorfélle, die
wahrscheinlich die Aussichten der Emittentin zumindest im laufenden Geschéftsjahr wesentlich beein-
trachtigen dirften, liegen nicht vor.

4.5 Verwaltungs-, Geschaftsfiihrungs- und Aufsichtsorgane
45.1 Geschéaftsfuhrer

Die Emittentin wird durch einen Geschéftsfihrer allein vertreten, wenn dieser alleiniger Geschéftsfuhrer
ist oder durch die Gesellschafter zur Alleinvertretung erméachtigt wurde. Im Ubrigen wird die Gesellschaft
gemeinschaftlich durch zwei Geschaftsfuhrer oder durch einen Geschéftsfihrer gemeinschaftlich mit
einem Prokuristen vertreten. Der oder die Geschaftsfuhrer ist bzw. sind von den Beschrankungen des
§ 181 BGB befreit und erméchtigt, Untervollmacht unter Befreiung von den Beschrankungen des § 181
BGB zu erteilen. Gegenwartig ist eine Geschéftsfihrerin bestellt. Die Geschéftsfihrer ist allein zur
Vertretung der Gesellschaft gegenlber dritten Personen befugt. Verwaltungs- und Aufsichtsorgane
bestehen nicht.

Die gegenwartige Geschéaftsfuhrerin ist:

Name Geschéftsadresse Andere Haupttétigkeiten
Ursula Rutovitz Thurn-und-Taxis-Platz 6, Vorstand der TMF Deutschland AG
60313 Frankfurt am Main Weitere Geschaftsfihrungs-

positionen flr Mandanten der
TMF Deutschland AG

4.5.2 Interessenkonflikte
Die Geschéaftsflhrerin unterliegt nur denjenigen Pflichten und Aufgaben, die sie aufgrund der dieser
Transaktion zugrundeliegenden Vertrdge in ihrer Eigenschaft als Geschéftsfiihrerin der Emittentin
ausdricklich Ubernommen hat. Daruber hinaus ist die Geschéaftsfihrerin berechtigt, weitere
Vorstandspositionen (hier bei der TMF Deutschland AG) sowie weitere Geschéftsfihrungspositionen
einzunehmen.
Es bestehen beziglich der Geschaftsfihrerin keine potenziellen Interessenkonflikte zwischen ihren
Verpflichtungen als Geschaftsfihrerin gegenliiber der Emittentin und ihren privaten Interessen oder
sonstigen Verpflichtungen.
4.6 Praktiken der Geschaftsfihrung
Die Emittentin hat keinen Audit-Ausschuss eingerichtet.
Die Emittentin wendet die Empfehlungen der "Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex" nicht an. Die Empfehlungen betreffen die Leitung und Uberwachung deutscher bérsennotierter
Gesellschaften. Die Emittentin ist keine boérsennotierte Gesellschaft.

4.7 Hauptanteilseigner

Samtliche Geschéftsanteile an der Emittentin werden von der Stichting G.V.L.E. gehalten.
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4.8 Finanzinformationen tber die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
4.8.1 Historische Finanzinformationen/ Jahresabschluss

Die Emittentin wurde im Januar 2017 gegriindet. Die Jahresabschlisse der Emittentin zum
31. Dezember 2018 sowie flr das Rumpfgeschéftsjahr 2017 zum 31. Dezember 2017, einschliellich
des Bestatigungsvermerks des Abschlusspriifers und die gepriften Kapitalflussrechnungen fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie flr das Rumpfgeschaftsjahr vom
10. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017, einschlieBlich der Priufbescheinigung des
Abschlussprifers, sind in Abschnitt 14 dieses Prospekts enthalten.

Bei den Schuldverschreibungen, die Gegenstand dieses Prospekts sind, handelt es sich um die Emission
der dritten und etwaiger weiterer Tranchen dieser Inhaberschuldverschreibungen durch die Emittentin.
Die bisherigen Geschéaftsaktivititen der Emittentin beschranken sich auf die Emission der ersten beiden
Tranchen, die Vorbereitung der Emission der dritten Tranche der Schuldverschreibungen und Geschéfte,
die mit ihrer Grindung in Zusammenhang stehen.

4.8.2 Prufung der historischen jahrlichen Finanzinformationen

Der Abschlussprifer hat die Jahresabschlisse der Emittentin zum 31. Dezember 2018 und fir das
Rumpfgeschaftsjahr 2017 zum 31. Dezember 2017 geprift und einen uneingeschrankten Besta-
tigungsvermerk erstellt. Der Abschlussprifer hat aul3erdem die Kapitalflussrechnungen fir das
Geschéftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 und fur das Rumpfgeschéftsjahr vom 10.
Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 gepruft und eine uneingeschrénkte Prifbescheinigung erteilt.

4.8.3 Zwischenfinanzinformationen und sonstige Finanzinformationen

Die Emittentin veréffentlicht neben den jahrlichen Finanzinformationen weder
Zwischenfinanzinformationen, noch sonstige Finanzinformationen.

4.8.4 Gerichtsverfahren und Schiedsgerichtsverfahren

Es gibt keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren (einschlief3lich
derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin noch anhéngig sind oder eingeleitet werden
kénnten), die im Zeitraum seit der Griindung der Emittentin bestanden oder abgeschlossen wurden, und
die sich in erheblicher Weise auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Emittentin ausgewirkt haben
oder auswirken kénnten.

485 Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin

Es gab seit dem 31. Dezember 2018, dem Stichtag des gepruften Jahresabschlusses der Emittentin, bis
zu dem Datum dieses Prospekts keine wesentliche Veranderung in der Finanzlage oder der
Handelsposition der Emittentin.

4.8.6 Stammkapital

Das Stammkapital der Emittentin betréagt Euro 25.000 und ist voll eingezahlt. Das Stammkapital setzt sich
zusammen aus 25.000 Geschéftsanteilen mit einem Nennwert der einzelnen Geschéftsanteile von
Euro 1,00. Eine Teilung von Geschéftsanteilen zum Zwecke der Verauf3erung ist ausgeschlossen und die
Gesellschaft darf nicht mehr als einen Gesellschafter haben. Es handelt sich um eine Gattung von
Stammkapitalanteilen, die sowohl stimm- als auch gewinnberechtigt nach den Vorschriften des GmbH-
Gesetzes sind. Pro Geschéaftsanteil gibt es eine Stimme und die Anteile sind in gleichem Malie
prozentual gewinnberechtigt.

4.9 Abschlussprifer
Flick Gocke Schaumburg GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Brienner Straf3e 29
80333 Miinchen
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Telefon: +49 89 800016-44
Fax: +49 89 800016-99
www.fgs.de

Die Wirtschaftspriifer der Flick Gocke Schaumburg GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft sind
Mitglieder der Wirtschaftspriferkammer.

4.10 Ausgewahlte Finanzinformationen

Die Emittentin wurde 2017 gegriindet. Bei den Schuldverschreibungen, die Gegenstand dieses Prospekts
sind, handelt es sich um die dritte Emission von Inhaberschuldverschreibungen durch die Emittentin.
Auf3er der Begebung der ersten und zweiten Tranche von Schuldverschreibungen sowie zur Vorbereitung
der Emission der Schuldverschreibungen, die Gegenstand dieses Prospekts sind, und Geschéften, die
mit der Grundung der Emittentin in Zusammenhang stehen, hat die Emittentin noch keine weiteren
Geschéftsaktivitaten aufgenommen.

Die nachstehende Tabelle enthalt ausgewahlte historische Finanzinformationen, die den gepriften
Jahresabschlissen zum 31. Dezember 2018 und fir das Rumpfgeschéftsjahr 2017 zum 31. Dezember
2017 entnommen sind:

31. Dezember 2018 31. Dezember 2017
(HGB, geprift) (HGB, gepriift)
(in EUR)
Summe der Aktiva 14.168.362,39 4.891.536,87
Summe der Verbindlichkeiten 13.677.342,27 4.676.565,57
gezeichnetes Kapital 25.000,00 25.000,00
Jahresfehlbetrag 73.602,57 57.049,07
Sonstige Ruckstellungen 23.593,00 44.361,00

Die nachstehenden Tabellen enthalten ausgewéhlte historische Finanzinformationen, die jeweils der
Gewinn- und Verlustrechnung der Emittentin entnommen sind, die dem Jahresabschluss der Emittentin
zum 31. Dezember 2018 und fir das Rumpfgeschaftsjahr zum 31. Dezember 2017 beigeflgt sind:

1. Januar 2018 - 31. Dezember 2018
(HGB, gepruft)
(in EUR)
Umsatzerlose 41.230,68
sonstige betriebliche Ertrage 5.950,00
sonstige betriebliche 120.783,25
Aufwendungen
Jahresfehlbetrag 73.602,57
10. Januar 2017 - 31. Dezember 2017
(HGB, geprift)
(in EUR)
Umsatzerlése 2.891,70
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sonstige betriebliche Ertrage 1.474,98

sonstige betriebliche 61.415,75
Aufwendungen
Jahresfehlbetrag 57.049,07

Die aus der jeweiligen Gewinn- und Verlustrechnung enthommenen Angaben beziehen sich auf den
Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 bzw. vom 10. Januar 2017, dem Tag der
Grindung der Emittentin, bis zum 31. Dezember 2017.

Die nachstehende Tabelle enthdlt ausgewahlte historische Finanzinformationen, die jeweils den
gepruften Kapitalflussrechnungen fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018
sowie fur das Rumpfgeschéftsjahr vom 10. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 entnommen sind.

31. Dezember 2018 31. Dezember 2017
(HGB, gepruft) (HGB, gepruft)
(in EUR)
Cashflow aus der laufenden 183.106,59 168.791,80
Geschaftstatigkeit
Cashflow aus der 0,00 0,00
Investitionstatigkeit
Cashflow aus der 0,00 25.000,00
Finanzierungstatigkeit

Weitere Finanzinformationen finden sich in den Jahresabschlissen der Emittentin zum 31. Dezember
2018 wund fir das Rumpfgeschéaftsjahr 2017 zum 31. Dezember 2017, einschliellich des
Bestatigungsvermerks des Abschlussprifers und den Kapitalflussrechnungen fir das Geschéftsjahr vom
1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie fir das Rumpfgeschéftsjahr vom 10. Januar bis zum
31. Dezember 2017, einschlieRlich der Prufungsbescheinigung des Abschlusspriifers, ist in Abschnitt 14
dieses Prospekts enthalten und Bestandteil dieses Prospekts.

Zum Datum dieses Prospekts liegen neben den Jahresabschlissen der Emittentin zum 31. Dezember
2018 sowie fiur das Rumpfgeschaftsjahr 2017 zum 31. Dezember 2017 und den Kapitalflussrechnungen
fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie fur das Rumpfgeschaftsjahr
vom 10. Januar bis zum 31. Dezember 2017 keine jahrlichen, halbjahrlichen oder sonstigen
Zwischenfinanzinformationen vor.

411  Gesellschaftsvertrag der Emittentin

GemalRl §2 des Gesellschaftsvertrags der Emittentin ist der Gegenstand des Unternehmens der
Emittentin die Tatigkeit als Zweckgesellschaft im Rahmen der Verbriefung von Lieferanspriichen auf
Anlagemiinzen und/oder Edelmetalle, insbesondere die Emission von Schuldverschreibungen, der
Erwerb und das Halten von Krigerrand-Goldmiinzen, anderen Anlageminzen und/oder Edelmetallen
oder Lieferansprichen auf Krugerrand-Goldminzen, andere Anlagemiinzen und/oder Edelmetalle,
jeweils zur Deckung von Schuldverschreibungen, die Erfillung der Schuldverschreibungen einschlieflich
der Erfullung der Lieferanspriiche in Bezug auf die zur Deckung erworbenen Vermdgenswerte, der
Abschluss von Geschéftsbesorgungsvertrdgen mit externen Dienstleistern zur Auslagerung von eigenen
Aufgaben und Funktionen, sowie alle mit der Begebung von Emission von Schuldverschreibungen, dem
Erwerb von Vermoégenswerten zur Deckung der Schuldverschreibungen und der Erfullung der
Schuldverschreibungen im Zusammenhang stehenden Tatigkeiten.
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4.12 Wesentliche Vertrage

Die Emittentin hat folgende Vertrdge abgeschlossen, die fir die Fahigkeit der Emittentin, ihren Verpflich-
tungen gegenuber den Glaubigern der Schuldverschreibungen in Bezug auf die Schuldverschreibungen
nachzukommen, von wesentlicher Bedeutung sind:

- Vertrag Uber die Ubernahme von bis zu 250.000 bérslich handelbaren Krigerrand (10z)-
Gold-Anleihen fallig 2027 vom 18. Oktober 2017 mit der BayernLB als Plazeurin, der am 2. Juli
2019 geéandert wurde, um Bezugnahmen auf den Prospekt vom 18. Oktober 2017 durch solche
auf diesen Prospekt zu ersetzen. Nach dem Ubernahmevertrag kénnen die Emittentin und die
Plazeurin von Zeit zu Zeit die Begebung von Tranchen von Schuldverschreibungen, insgesamt
jedoch héchstens 250.000 Stick Schuldverschreibungen, vereinbaren. Jede solche Vereinbarung
wird eine bindende Zusage der Plazeurin darstellen, die jeweiligen Schuldverschreibungen zu
Ubernehmen.

- Vertrag uber die Ausgabe und Ricknahme von Wertpapieren sowie verbundene
Dienstleistungen betreffend bdérslich handelbare Krigerrand (loz)-Gold-Anleihen vom
18. Oktober 2017 mit der Bayerischen Landesbank, der im Wesentlichen diverse
Geschaftshesorgungen zum Gegenstand hat, die im Zusammenhang stehen mit der Begebung
und dem Rulckkauf von Schuldverschreibungen, deren Einbeziehung in den Freiverkehr der
Baden-Wurttembergischen Wertpapierborse, der Kurspflege und der Erfullung der Schuld-
verschreibungen und deren Erfullung (einschlielich der Entgegennahme von Lieferverlangen als
Rucknahmestelle und der Erbringung bestimmter Dienstleistungen durch die BayernLB als
Zahlstelle und Berechnungsstelle). In diesem Vertrag hat sich die BayernLB gegentber der
Emittentin fur die Laufzeit der Schuldverschreibungen dazu verpflichtet, dafiir Sorge zu tragen,
dass die Emittentin mit dem Erlds der Emission jeder Schuldverschreibung jeweils eine
Krigerrand-Goldmunze erwirbt.

- Rahmenvertrag uber den Ankauf und die Verwahrung von Krigerrand-Goldminzen vom
18. Oktober 2017 mit der BayernLB Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nurnberg,
der im Wesentlichen die Modalitdten des Ankaufs von Kriigerrand-Goldminzen, der Lagerung
des Bestandes an Kriugerrand-Goldminzen der Emittentin  durch die BayernLB
Kompetenzzentrum fiir Sorten und Edelmetalle, Nurnberg, sowie der Sicherstellung der Deckung
der Schuldverschreibungen mit Krigerrand-Goldmiinzen seitens der Emittentin, sowie der
Lieferung der Kriigerrand-Goldmiinzen an die Lieferstelle zum Gegenstand hat. Der Vertrag sieht
dabei die Einzellagerung der angekauften Krigerrand-Goldminzen durch die BayernLB
Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg fiur die Emittentin vor; eine
Sammelverwahrung der einzulagernden Werte ist vertraglich ausgeschlossen. Die BayernLB
Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nurnberg ist als Lagerhalter verpflichtet, die
Krigerrand-Goldminzen bei Einlagerung einer Echtheitsprifung zu unterziehen, sachgerecht
und mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmannes in ihren Wertschutzraumen zu lagern, eine
Lagerbestandsliste zu fuhren, die eingelagerten Werte zu versichern, der Emittentin oder deren
Wirtschaftsprifern mindestens einmal jahrlich eine Sichtprifung (Audit) zu ermdglichen und auf
Verlangen der Emittentin zur Auslieferung an die Lieferstelle bereitzustellen. Vorbehaltlich der
nachfolgend dargestellten Haftungsausschliisse haftet die BayernLB Kompetenzzentrum fir
Sorten und Edelmetalle, Nurnberg der Emittentin fur Verlust, Beschadigung oder Vernichtung der
bei ihr eingelagerten Krugerrand-Goldmiinzen nach Maf3gabe des § 475 Satz 1 HGB.

Die BayernLB Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle, Nurnberg, haftet im Rahmen der
Lagerung der Krugerrand-Goldmuinzen nicht fir den Verlust, die Beschadigung, die Vernichtung
oder die Verfarbung (direkte oder indirekte Schaden) der Krigerrand-Goldmiinzen infolge der
Verwirklichung anderer Risiken, insbesondere

. Krieg, Burgerkrieg, Revolution, Aufstand oder Unruhen oder feindliche Handlungen durch
oder gegen eine kriegerische Macht; terroristische Handlungen oder Handlungen zur
Kontrolle, Vorbeugung oder Unterdriickung von Terrorismus oder Handlungen, die in
jeglicher Art mit den terroristischen Handlungen zusammenhéngen;
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. Aufbringung, Beschlagnahme, Arrest, Gewahrsam oder Zurlickhaltung, deren Folgen
oder einschlagige Versuche;

. aufgegebene Minen, Torpedos, Bomben oder andere herrenlose Kriegswaffen;

. nukleare Reaktion oder radioaktive Verseuchung, ob kontrolliert oder unkontrolliert;

o chemische, biologische, biochemische oder elektromagnetische Waffen;

. die zum Zwecke der Schadenszufligung vorgenommene Verwendung oder Bedienung

von Computern, Computersystemen, Computer-Softwareprogrammen, Computerviren
oder —prozessablaufen oder anderen elektronischen Systemen, es sei denn, derartige
Schaden werden durch schuldhaftes Verhalten der BayernLB oder vorsétzliches oder
grob fahrlassiges Verhalten ihrer Erfullungsgehilfen bzw. unter Verletzung
vertragswesentlicher Pflichten verursacht;

. nattrliche physikalische/chemische Prozesse trotz sachgemalfer Lagerung.
In Bezug auf die vorgenannten Risiken besteht auch kein Versicherungsschutz.

Die Bayern LB Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle, Nurnberg hat sich fur den Fall,
dass sie am Endfalligkeitstag weiterhin als Lieferstelle beauftragt ist, gegenuber der Emittentin
zugunsten der Glaubiger (Vertrag zugunsten Dritter) verpflichtet, in Erflllung der
Schuldverschreibungen an sie gelieferte Krigerrand-Goldmiinze unverziglich nach Erhalt auf
Kosten und Risiko des jeweiligen Glaubigers zu diesem zu transportieren, sofern bis 16:00 Uhr
(Ortszeit NUrnberg) am zwanzigsten Bankarbeitstag vor dem Endfélligkeitstag ("Stichtag") die in
den Anleihebedingungen spezifizierten Lieferbedingungen eingetreten sind. Sofern die
Lieferbedingungen bis 16:00 Uhr (Ortszeit Nirnberg) am Stichtag nicht eingetreten sind oder
rechtliche Grinde der Ausfihrung des entsprechenden Auftrags entgegenstehen, hat sich die
Bayern LB Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg gegeniber der Emittentin
zugunsten der Glaubiger (Vertrag zugunsten Dritter) verpflichtet, die an sie als Lieferstelle
gelieferten Kriigerrand-Goldmiinzen zugunsten der Glaubiger zu verwahren. Diese Verwahrung
zugunsten der Glaubiger erfolgt als Sammellagerung i.S.d. § 469 HGB. Die Glaubiger stimmen
dieser Sammellagerung durch den Erwerb der Schuldverschreibungen zu. Die Kosten der
Zwischenverwahrung sind gemanR § 354 Absatz 1 HGB von den Glaubigern, fir die die jeweiligen
Krigerrand-Goldminzen verwahrt werden, zu tragen. Die Bayern LB Kompetenzzentrum fir
Sorten und Edelmetalle, Nurnberg ist als Lieferstelle berechtigt, die in Erfillung der
Schuldverschreibungen des jeweiligen Glaubigers an sie gelieferten Kriigerrand-Goldmunzen fur
den jeweiligen Glaubiger bei der Landesjustizkasse Bamberg oder einer anderen gemall dem
Bayerischen Hinterlegungsgesetz zustandigen Hinterlegungsstelle zu hinterlegen, auch wenn
sich die Glaubiger nicht in Annahmeverzug befinden. Die Kosten der fir den Transport der
Kragerrand-Goldminzen zur Hinterlegungsstelle sind gemaflR 8§ 354 Absatz1 HGB von den
Glaubigern zu tragen, fur die die jeweiligen Krigerrand-Goldminzen hinterlegt werden. Die
Kosten der Hinterlegungsstelle fir die Hinterlegung sind gemafi § 381 BGB von den Glaubigern
zu tragen, fur die die jeweiligen Kriigerrand-Goldmuinzen hinterlegt werden.

Aufgrund der Bestimmungen des Geldwéaschegesetzes, der geltenden Embargovorschriften und
der Vorschriften zur Bekampfung der Terrorismusfinanzierung koénnen die Krigerrand-
Goldmiunzen von der Lieferstelle nur an den wirtschaftlich Berechtigten und entsprechend
identifizierten und legitimierten Glaubiger der Schuldverschreibungen mit Anschrift innerhalb der
Bundesrepublik Deutschland transportiert und — im Fall von juristischen Personen — nur an eine
namentlich im Transportauftrag genannte und hinreichend identifizierte und legitimierte
(natiirliche) Empfangsperson tibergeben werden.

Die BayernLB, Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle, Nurnberg, hat sich gegeniiber der
Emittentin verpflichtet, von der Emittentin auf deren Weisung am Endfélligkeitstag eine Anzahl
von Krigerrand-Goldmiinzen zuriickzukaufen, die der Anzahl der Schuldverschreibungen
entspricht, in Bezug auf die geman § 5 der Anleihebedingungen der Ausgleichsbetrag zu leisten
ist. Der von der BayernLB, Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg, an die

42



Emittentin zu zahlende Ruckkaufspreis pro Krigerrand-Goldminze entspricht dem
Ausgleichsbetrag nach MaRgabe der Anleihebedingungen und bestimmt sich nach dem um 11:30
Uhr (Ortszeit Munchen) am funften Bankarbeitstag vor dem Endfélligkeitstag auf der Bloomberg-
Seite ,BFIX — XAUUSD" angezeigten Preis, zu dem eine Feinunze Gold (Spot) am Londoner
Interbankenmarkt in U.S.-Dollar gehandelt wird. Der so ermittelte Preis in U.S.-Dollar wird mit
dem Mittelkurs (Mid-Kurs) des zum selben Zeitpunkt auf der Bloomberg-Seite ,BFIX* angezeigten
Wechselkurses fiir ,EUR/USD" in Euro umgerechnet und dieser Euro-Betrag wird auf 0,01 Euro
abgerundet. Die BayernLB wird der Emittentin den entsprechenden Kaufpreis am
Endfalligkeitstag auf das Konto der Emittentin gutschreiben.

Der Rahmenvertrag Uber den Ankauf und die Verwahrung von Kriigerrand-Goldmuinzen ist fur die
Dauer von 10 Jahren fest abgeschlossen. Das Recht zur au3erordentlichen Kiindigung ist jeder
Partei unbenommen.

Geschéftsbesorgungsvertrag Gber Zentralfunktionen vom 18. Oktober 2017 mit der TMF
Deutschland AG, Frankfurt am Main, der im Wesentlichen die Erbringung bestimmter
Zentralfunktionsleistungen (wie unter anderem in Bezug auf Personal, Bereitstellung von
BlUroraum und Buchhaltung, durch die TMF Deutschland AG fir die Emittentin zum Gegenstand
hat.

Geschéftsbesorgungsvertrag vom 18. Oktober 2017 mit der BayernLB, der die die Ertffnung
und Unterhalten der fur die Zwecke der Emission und der Durchfiihrung der Transaktion
erforderlichen Bankkonten der Emittentin zum Gegenstand hat.

Lizenzvereinbarung vom 7. Juli 2017 mit der South African Reserve Bank als Lizenzgeber und
der BayernLB als weitere Lizenznehmerin im Hinblick auf die Nutzung der Wortmarke
.Krugerrand® fir die Laufzeit der Schuldverschreibungen.

Domainuberlassungsvertrag vom 27.Marz 2017 mit der BayernLB im Hinblick auf die
Uberlassung der Domain "www.kruegerrand-anleihe.de" und weitere damit im Zusammenhang
stehende Geschaftsbesorgungen der BayernLB fur die Emittentin.

Glaubigervereinbarung vom 18. Oktober 2017 mit der BayernLB und der TMF Deutschland AG,
in der die BayernLB und die TMF Deutschland AG

. unter der aufschiebenden Bedingung, dass die Vermdgenswerte der Emittentin die
Verbindlichkeiten der Emittentin (einschliel3lich der Lieferanspriiche der Glaubiger) nicht
mehr decken und die Emittentin damit Uberschuldet i.S.v. § 19 Absatz 2 InsO ware, einen
qualifizierten Rangrucktritt hinsichtlich von Entgeltanspriichen erklart haben, solange und
soweit dies erforderlich ist, um eine Uberschuldung der Emittentin i.S.v. § 19 Absatz 2
InsO abzuwenden;

o unter der aufschiebenden Bedingung, dass die sonstigen liquiden Mittel der Emittentin
nicht ausreichen, die félligen Geldzahlungsverbindlichkeiten der Emittentin zu decken,
ihre Entgeltanspriche gegeniber der Emittentin bis zu dem Zeitpunkt gestundet haben,
in dem der Emittentin (wieder) gentigend liquide Mittel zur Verfigung stehen, um ihre
Zahlungsanspriche zu erfillen. Soweit endgultig feststeht, dass dem Auftraggeber keine
sonstigen liquiden Mittel mehr zur Verfliigung stehen bzw. ggf. nach Verwertung
sonstigen Vermoégens (Umsetzung in Geld) in der Zukunft zur Verfigung stehen werden,
gelten etwaige in diesem Zeitpunkt noch offene Entgeltanspriiche als erloschen;

. sich hinsichtlich von Entgeltanspriichen verpflichtet haben, bis zum Ablauf von einem (1)
Jahr und einem (1) Tag nach Falligkeit der letzten von der Emittentin emittierten
Schuldverschreibung weder einen Antrag auf Erdffnung eines Insolvenzverfahrens tber
das Vermogen der Emittentin zu stellen noch die Emittentin zu verklagen, in deren
Vermdgen zu vollstrecken oder sonstige rechtliche Schritte (einschlieflich
Schiedsverfahren) gegen die Emittentin einzuleiten oder in irgendeiner anderen Weise zu
versuchen, aufgrund von Entgeltansprichen auf die Krigerrand-Goldmiinzen der
Emittentin zuzugreifen.
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Ferner hat die BayernLB Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle, Nirnberg als
Lagerstelle erklart, das ihr gesetzlich zustehende Pfandrecht an den verwahrten Krigerrand-
Goldmunzen wahrend der Laufzeit des Ankauf- und Verwahrvertrags nicht zu verwerten und das
Pfandrecht gegentber der Emittentin freizugeben, soweit dies zur Bedienung von
Lieferanspriichen eines Glaubigers erforderlich ist.

4.13 Relevante Versicherungspolicen

Die Emittentin hat keine eigenen Versicherungspolicen beziiglich der Kriigerrand-Goldmunzen, die sie
durch die Lagerstelle verwahren lasst, abgeschlossen.

Der von der BayernLB Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg fir die Emittentin
verwahrte Bestand an Krugerrand-Goldmunzen ist durch eine von der BayernLB Kompetenzzentrum fur
Sorten und Edelmetalle, Nirnberg abgeschlossene Versicherungspolice gegen bestimmte Verluste auf
Grund bestimmter Risiken (wie Brand, Explosion oder Diebstahl) und in unterschiedlichen H6hen pro
Schadensfall versichert. Insoweit besteht ein betraglich begrenzter Versicherungsschutz gegen:

- die Gefahren Feuer und Einbruchdiebstahl,

- fur Schaden, die der BayernLB von einer Vertrauensperson (inshesondere einem Mitarbeiter der
BayernLB) durch vorsétzliche unerlaubte Handlungen, die nach den gesetzlichen Bestimmungen
zum Schadensersatz verpflichten, unmittelbar zugeftigt werden, und

- fur Schaden, die der BayernLB dadurch entstehen, dass eine Vertrauensperson (insbesondere
ein Mitarbeiter der BayernLB) durch vorsatzliche unerlaubte Handlung einem Dritten einen
Schaden unmittelbar zugefiigt hat, die BayernLB dem Dritten aufgrund einer vertraglichen oder
gesetzlichen Verpflichtung hierfiir Schadensersatz geleistet hat und die Vertrauensperson der
BayernLB gegeniber nach den gesetzlichen Bestimmungen lber unerlaubte Handlungen in
entsprechender Héhe zum Schadensersatz verpflichtet ist.

Verlust, Beschadigung, Vernichtung oder Verfarbung (direkte oder indirekte Schaden) der Krigerrand-
Goldmunzen infolge der Verwirklichung anderer Risiken sind nicht versichert. Zudem kann der Zugang zu
den verwahrten Kriugerrand-Goldmiunzen aufgrund von Naturereignissen (z.B. Erdbeben oder
Uberschwemmungen) oder menschlichen Handlungen (z.B. terroristischer Angriff) eingeschrankt oder
unmdoglich sein. Auch dieses Risiko ist nicht versichert.

4.14 Informationen von Seiten Dritter, Erklarungen von Seiten Sachverstandiger und Inter-
essenerklarungen

Soweit Informationen von Seiten Dritter in diesem Prospekt verwendet wurden, bestatigt die G.V.L.E.
Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH, dass diese Informationen
korrekt wiedergegeben sind und dass, soweit dies der G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von
Lieferansprichen auf Edelmetalle mbH bekannt ist und sie dies aus solchen Informationen ableiten kann,
keine wesentlichen Umstande ausgelassen sind.

4.15 Einsehbare Dokumente

Der Gesellschaftsvertrag, die gepriften Jahresabschlisse zum 31. Dezember 2018 und fir das
Rumpfgeschéftsjahr 2017 zum 31. Dezember 2017 der G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von
Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH sowie die gepriften Kapitalflussrechnungen fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie fur das Rumpfgeschéaftsjahr vom 10. Januar 2017
bis zum 31. Dezember 2017 sind wéhrend der Gliltigkeitsdauer des Prospekts auf der frei zuganglichen
Internetseite der Emittentin (unter www.kruegerrand-anleihe.de/ueber_uns/) verfuigbar. Dariiber hinaus
kénnen diese Dokumente kostenlos Uber die Plazeurin bezogen werden.
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5. Allgemeine Informationen zum Prospekt
5.1 Verantwortliche Personen

Die G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferansprichen auf Edelmetalle mbH mit Sitz in
Frankfurt am Main und die BayernLB mit Sitz in Minchen tbernehmen die Verantwortung fur den Inhalt
dieses Prospekts.

Die G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH und die BayernLB
erklaren jeweils, dass die Angaben in diesem Prospekt ihres Wissens richtig und keine wesentlichen
Umstande ausgelassen sind.

5.2 Durch Verweis einbezogene Angaben
Entfallt. Es werden keine Angaben aus Dokumenten durch Verweis in diesen Prospekt einbezogen.
5.3. Veroffentlichungen/ Einsehbare Dokumente

Der Prospekt und das Basisinformationsblatt fir Kleinanleger werden auf der frei zugéanglichen
Internetseite der Emittentin (unter www.kruegerrand-anleihe.de/produkt) veroffentlicht. Beziiglich anderer
einsehbarer Dokumente wird auf Abschnitt 4.15 verwiesen.

5.4 Zustimmung zur Verwendung des Prospekts

Die Emittentin und die BayernLB als diejenigen Personen, die die Verantwortung fir den Inhalt dieses
Prospekts und die Zusammenfassung, einschlieRlich etwaiger Ubersetzungen hiervon, iibernommen
haben, stimmen jeweils der Verwendung des Prospekts durch jeden Finanzintermediar vom 8. Juli 2019
bis zum 7. Juli 2020 zu (generelle Zustimmung) und Ubernehmen die Haftung fur den Inhalt des
Prospekts auch hinsichtlich einer spateren Weiterverdullerung oder endgultigen Platzierung von
Wertpapieren durch Finanzintermediare, die die Zustimmung zur Verwendung des Prospekts erhalten
haben.

Diese Zustimmung beschrankt sich auf Deutschland.

Diese Zustimmung durch die Emittentin erfolgt unter dem Vorbehalt, dass jeder Finanzintermediéar sich an
die in diesem Prospekt dargelegten Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen sowie alle
geltenden Verkaufsbeschrankungen halt. Die Verteilung dieses Prospekts, etwaiger Nachtrdge zu diesem
Prospekt und der Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen sowie das Angebot, der Verkauf und
die Lieferung der Schuldverschreibungen kdnnen in bestimmten L&ndern durch Rechtsvorschriften
eingeschréankt sein.

Jeder Finanzintermediar und/oder jede Person, die in den Besitz dieses Prospekts, eines etwaigen
Nachtrags zu diesem Prospekt und der Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen gelangt, muss
sich Uber diese Beschrankungen informieren und diese beachten.

Der Prospekt darf potentiellen Investoren nur zusammen mit samtlichen bis zur Ubergabe verdffentlichten
Nachtragen tbergeben werden. Jeder Nachtrag zum Prospekt kann in elektronischer Form auf der
Internetseite der Emittentin (unter www.kruegerrand-anleihe.de/produkt) eingesehen werden.

Die Emittentin behdlt sich das Recht vor, ihre Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts in
Bezug auf bestimmte oder alle Finanzintermediare zurtiickzunehmen.

Im Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot macht, unterrichtet dieser Finanzintermediar die
Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage tUber die Angebotsbedingungen. Jeder Finanzinter-
mediar hat auf seiner Internetseite anzugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmung und geman
den Bedingungen verwendet, an die diese Zustimmung gebunden ist.
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6. Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen

§1
Teilschuldverschreibungen, Anleiherecht, Form, Definitionen

(1) Teilschuldverschreibungen. Diese Serie von Schuldverschreibungen der G.V.L.E. Gesellschaft zur
Verbriefung von Lieferansprichen auf Edelmetalle mbH (die "Emittentin”) ist in bis zu 250.000 (in
Worten: zweihundertfinfzigtausend) Teilschuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen™)
eingeteilt, die jeweils untereinander gleichberechtigt sind.

(2) Anleiherecht. Jede einzelne Schuldverschreibung verbrieft das Recht des jeweiligen Glaubigers, von
der Emittentin nach MalRgabe dieser Anleihebedingungen Lieferung einer Kriigerrand-Goldmiinze oder,
sofern der jeweilige Glaubiger am Endfélligkeitstag aus rechtlichen Grinden daran gehindert ist,
Krugerrand-Goldmiinzen zu erwerben, nach MaRgabe des §5 die Zahlung eines Geldbetrages zu
verlangen. "Krligerrand-Goldmiinze" bezeichnet eine Krugerrand Goldmiinze mit einem Feingehalt von
mindestens 916,66/1000 und einem Feingewicht von einer Unze (31,1035 Gramm). "Feingehalt"
bezeichnet den Masse-Gehalt des héchstwertigen Edelmetalls der Miinze, vorliegend den Goldgehalt.
"Feingewicht" bezeichnet das Gewicht des reinen Edelmetall-Anteils. Eine Rickzahlung der
Schuldverschreibungen in bar und Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen finden — unbeschadet
der Bestimmungen in 8 5 — nicht statt.

(3) Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

(4) Globalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind fur ihre gesamte Laufzeit durch eine Dauerglobal-
urkunde ("Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die Globalurkunde tragt die Unterschriften
ordnungsgeman bevollméchtigter Vertreter der Emittentin und ist von der Emissionsstelle oder in deren
Namen mit einer Kontrollunterschrift versehen. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht
ausgegeben.

(5) Clearing System. Die Globalurkunde wird von oder im Namen der Clearstream Banking AG,
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Bundesrepublik Deutschland ("Clearing System") verwahrt.

(6) Glaubiger. "Glaubiger" bedeutet jeder Inhaber eines Miteigentumsanteils oder anderen Rechts an
den Schuldverschreibungen.

82
Status

Die Schuldverschreibungen begrinden nicht besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin, die untereinander und mit allen anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, mit Ausnahme von Verbindlichkeiten, die nach geltenden
Rechtsvorschriften vorrangig sind.

§3
Lieferung von Krigerrand-Goldminzen bei Endfalligkeit

(1) Lieferung bei Endfalligkeit. Sofern der in der jeweiligen Schuldverschreibung verbriefte Lieferanspruch
nicht bereits zuvor erflllt wurde oder die betreffende Schuldverschreibung nicht zuvor zuriickgekauft und
entwertet wurde, wird die Emittentin dem jeweiligen Glaubiger am 3. November 2027
("Endfalligkeitstag”) nach Maligabe dieser Anleihebedingungen eine Krigerrand-Goldminze je
Schuldverschreibung liefern.

(2) Lieferstelle. Die Lieferung erfolgt an die Bayerische Landesbank, Kompetenzzentrum fir Sorten und
Edelmetalle, Fritz-Haber-Stra3e 10, 90449 Nirnberg ("Lieferstelle").

(3) Erfullung. Die Emittentin wird durch die Lieferung einer Kriigerrand-Goldmiinze an die Lieferstelle von

ihrer Leistungspflicht unter der jeweiligen Schuldverschreibung befreit. Die Sachgefahr geht mit Lieferung
der Krugerrand-Goldmunzen an die Lieferstelle auf den Glaubiger Uber. Sofern die Lieferstelle die zu
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liefernde(n) Krugerrand-Goldmunze(n) fir die Emittentin verwahrt, steht eine durch die Lieferstelle
bewirkte raumliche Trennung der zu liefernden Krigerrand-Goldmiinze(n) von den im Eigentum der
Emittentin stehenden und sonstigen Bestanden der Lieferung von Krigerrand-Goldminzen an die
Lieferstelle gleich.

(4) Transport nach Endfélligkeit. Die Lieferstelle hat sich fur den Fall, dass sie am Endfalligkeitstag
weiterhin als Lieferstelle beauftragt ist, gegenliiber der Emittentin zugunsten der Glaubiger (Vertrag
zugunsten Dritter) verpflichtet, in Erflllung der Schuldverschreibungen an sie gelieferte Krugerrand-
Goldmunzen unverziglich nach Erhalt auf Kosten und Risiko des jeweiligen Glaubigers zu diesem zu
transportieren, sofern bis 16:00 Uhr (Ortszeit Nirnberg) am zwanzigsten Bankarbeitstag vor dem
Endfalligkeitstag ("Stichtag") die folgenden Bedingungen ("Lieferbedingungen") eingetreten sind:

(@) die Schuldverschreibung(en), bezuglich derer der Transport erfolgen soll, ist(sind) durch
Depotubertrag dem Depot der Emittentin bei der Rucknahmestelle, Kontonummer 5469918300
(oder einem gemal & 11 bekannt gemachten anderen Depot der Emittentin) gutgeschrieben
worden;

(b) der Lieferstelle ist ein vom jeweiligen Glaubiger unterzeichnetes Original eines an sie gerichteten
Auftrags fur den Werttransport der Krugerrand-Goldmunze(n) ("Transportauftrag") zugegangen,
das dem auf der Internetseite der Emittentin (unter www.kruegerrand-anleihe.de/formulare) zur
Verfligung gestellten Muster des Transportauftrages entspricht und samtliche darin abgefragten
Angaben (einschlie3lich die innerhalb der Bundesrepublik Deutschland belegene Anschrift des
Glaubigers und, sofern der Glaubiger eine juristische Person ist, die zum Empfang berechtigte
natiirliche Person) enthalt;

(c) der Lieferstelle sind alle Unterlagen und Nachweise (einschlie3lich etwaiger Identifikations- und
Legitimationsnachweise) zugegangen, die geméal dem auf der Internetseite der Emittentin (unter
www.kruegerrand-anleihe.de/formulare) zur Verfigung gestellten Dokument ,Transport von
Krigerrand-Goldminzen® fur die Auslieferung von Krigerrand-Goldminzen an den jeweiligen
Glaubiger erforderlich sind; und

(d) der Betrag, der in der nach Zugang des Transportauftrags gestellten Rechnung der Lieferstelle fir
den Transport der Krigerrand-Goldminze(n) von der Lieferstelle zum jeweiligen Glaubiger
ausgewiesen wird, ist dem in der Rechnung angegebenen Konto der Lieferstelle gutgeschrieben
worden.

Die Lieferstelle ist nicht zur Ausfiihrung eines Transportauftrags verpflichtet, sofern der Ausfiihrung des
Transportauftrags rechtliche Grinde (insbesondere auf Grund von Embargo-, Geldwéasche- oder
Terrorismusfinanzierungsvorschriften) entgegenstehen. In diesem Fall wird die Lieferstelle der
Riucknahmestelle und dem jeweiligen Glaubiger (soweit bekannt) unverziglich mitteilen, dass und welche
rechtlichen Griinde der Ausfiihrung des jeweiligen Transportauftrags entgegenstehen.

Eine detaillierte Beschreibung der Abwicklung nach Erfullung der Schuldverschreibung, der zur Erfullung
der Lieferbedingungen vorzulegenden Unterlagen und Nachweise sowie das Muster des
Transportauftrags sind im Dokument ,Transport von Krigerrand-Goldmiinzen® enthalten, das auf der
Internetseite der Emittentin (unter www.kruegerrand-anleihe.de/formulare) verfligbar ist.

(5) Zwischenverwahrung und Hinterlegung. Sofern die Lieferbedingungen bis 16:00 Uhr (Ortszeit
Nirnberg) am Stichtag nicht eingetreten sind oder rechtliche Griinde der Ausfihrung des entsprechenden
Transportauftrags entgegenstehen, wird die Lieferstelle die jeweilige(n) Krigerrand-Goldminze(n) ab
dem Endfalligkeitstag zunéchst zugunsten der vormaligen Glaubiger der Schuldverschreibungen
zwischenverwahren. Diese Zwischenverwahrung zugunsten der Glaubiger erfolgt als Sammellagerung
i.S.d. 8469 HGB. Die Kosten der Zwischenverwahrung sind gemafR 8§ 354 Absatz 1 HGB von den
Glaubigern, fur die die jeweilige(n) Kriigerrand-Goldmuinze(n) verwahrt werden, zu tragen. Die Glaubiger
stimmen dieser Sammellagerung durch den Erwerb der Schuldverschreibung(en) zu. Die Lieferstelle ist
berechtigt, die in Erfullung der Schuldverschreibung(en) des jeweiligen Glaubigers an sie gelieferten und
nachfolgend in  Sammelverwahrung genommene(n) Krigerrand-Goldminze(n) nach dem
Endfélligkeitstag auf Kosten des jeweiligen Glaubigers bei der Landesjustizkasse Bamberg oder einer
anderen gemall dem Bayerischen Hinterlegungsgesetz  zustdndigen  Hinterlegungsstelle
("Hinterlegungsstelle") zu hinterlegen, auch wenn sich die Glaubiger nicht in Annahmeverzug befinden.
Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt und auf das Recht der Riicknahme verzichtet wird, erléschen die
Anspriche der Glaubiger gegen die Lieferstelle. Die Kosten der fur den Transport der Krugerrand-
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Goldmuinzen zur Hinterlegungsstelle geman § 354 Absatz 1 HGB und die Kosten der Hinterlegungsstelle
fur die Hinterlegung gemafl? 8 381 BGB sind von den Glaubigern zu tragen, fir die die jeweiligen
Krigerrand-Goldmiinzen hinterlegt werden. Die Kosten des Transports der Kriigerrand-Goldmuinzen von
der Lieferstelle zum jeweiligen Glaubiger bzw. zur Hinterlegungsstelle richten sich nach den im Zeitpunkt
des Transports aktuell geltenden Konditionen der Lieferstelle, die auf der Internetseite der Emittentin
(unter www.kruegerrand-anleihe.de/formulare) einsehbar sind.

(6) Benachrichtigung vor Endfalligkeit. Die Emittentin wird die Anleger drei (3) Kalendermonate vor dem
Endfalligkeitstag tber den bevorstehenden Endfélligkeitstag und den Stichtag informieren. Die Mitteilung
wird gemaR § 11 (1) verdffentlicht.

§4
Lieferung von Kriigerrand-Goldmunzen vor Endfalligkeit

(1) Vorzeitiger Lieferanspruch. Glaubiger kénnen von der Emittentin bereits vor dem Endfalligkeitstag
nach MafRRgabe dieses § 4 die Lieferung einer Kriigerrand-Goldmiinze je Schuldverschreibung verlangen
("Vorzeitiger Lieferanspruch"). Die Lieferstelle hat sich fir den Fall, dass sie bei Geltendmachung eines
Vorzeitigen Lieferanspruchs weiterhin als Lieferstelle beauftragt ist, gegentiber der Emittentin zugunsten
der Glaubiger (Vertrag zugunsten Dritter) vorbehaltlich des Eintritts der Lieferbedingungen verpflichtet, in
Erfillung der Schuldverschreibungen an sie gelieferte Kriigerrand-Goldmiinzen unverziglich nach Erhalt
auf Kosten und Risiko des jeweiligen Glaubigers zu diesem zu transportieren. Eine detaillierte
Beschreibung des Auslieferungsvorganges, sowie die dazu notwendigen Formulare sind im Dokument
~1ransport von Krugerrand-Goldminzen® enthalten, das auf der Internetseite der Emittentin (unter
www.kruegerrand-anleihe.de/formulare) verfligbar ist.

(2) Geltendmachung des Vorzeitigen Lieferanspruchs. Zur Geltendmachung des Vorzeitigen
Lieferanspruchs hat der Glaubiger der Ricknahmestelle ein schriftliches Lieferverlangen ("Vorzeitiges
Lieferverlangen") zu Ubermitteln, das die in Absatz 4 bezeichneten Angaben enthalt, und dafiir Sorge zu
tragen, dass die in § 3 Absatz 4 genannten Lieferbedingungen eintreten.

(3) Falligkeit des Lieferanspruchs. Der durch ein Vorzeitiges Lieferverlangen geltend gemachte
Lieferanspruch wird am zwanzigsten Bankarbeitstag nach dem Bankarbeitstag fallig, an dem die letzte
der Lieferbedingungen eingetreten ist, sofern die Lieferstelle der Ricknahmestelle und dem jeweiligen
Glaubiger nicht zuvor mitteilt, dass der Auftrag fur den Werttransport der Kriigerrand-Goldmunzen zum
jeweiligen Glaubiger aus rechtlichen Grinden nicht ausgefihrt werden kann. Tritt eine der
Lieferbedingungen an einem Tag, der kein Bankarbeitstag ist, oder an einem Bankarbeitstag nach 16.00
Uhr (Ortszeit Minchen) ein, gilt die entsprechende Bedingung erst am unmittelbar folgenden Bank-
arbeitstag als eingetreten. Kann der Auftrag zum Transport der Kriigerrand-Goldmiinzen zum jeweiligen
Glaubiger aus rechtlichen Griinden nicht ausgefiuihrt werden, wird der Lieferanspruch erst am
Endfalligkeitstag oder, falls friher, am zwanzigsten Bankarbeitstag nach dem Bankarbeitstag fallig, an
dem die Lieferhindernisse vollstdndig entfallen, sofern an diesem Tag weiterhin samtliche
Lieferbedingungen erflillt sind.

"Bankarbeitstag" bezeichnet einen Tag (auler einem Samstag oder Sonntag), an dem
Geschéaftsbanken in Minchen und Nurnberg allgemein zum Geschéftsbetrieb gedffnet sind.

(4) Inhalt des Vorzeitigen Lieferverlangens. Das Vorzeitige Lieferverlangen des Glaubigers muss dem auf
der Internetseite der Emittentin (unter www.kruegerrand-anleihe.de/formulare) zur Verfugung gestellten
Muster des Transportauftrages entsprechen und samtliche darin abgefragten Angaben enthalten. Diese
umfassen unter anderem:

- Name und in der Bundesrepublik Deutschland belegene Anschrift des Glaubigers;

- Angabe der Anzahl von Schuldverschreibungen, bezuglich derer der Lieferanspruch geltend ge-
macht wird; und

- Erklarung des Glaubigers zum wirtschaftlich Berechtigten und zur Ubernahme der
Transportkosten.
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(5) Erfullung. Die Emittentin wird durch die Lieferung einer Kriigerrand-Goldmiinze an die Lieferstelle von
ihrer Leistungspflicht unter der jeweiligen Schuldverschreibung befreit. Die Sachgefahr geht mit Lieferung
der Krugerrand-Goldmunzen an die Lieferstelle auf den Glaubiger Uber. Sofern die Lieferstelle die zu
liefernde(n) Krugerrand-Goldmunze(n) fir die Emittentin verwahrt, steht eine durch die Lieferstelle
bewirkte raumliche Trennung der zu liefernden Krigerrand-Goldmiinze(n) von den im Eigentum der
Emittentin stehenden und sonstigen Bestanden der Lieferung von Krugerrand-Goldmiinzen an die
Lieferstelle gleich.

§5
Ersatzweise Zahlung eines Geldbetrages

(1) Ersatzweise Zahlung eines Geldbetrages. Ist ein Glaubiger aus rechtlichen Griinden, insbesondere
aufgrund fur ihn geltender aufsichtsrechtlicher Bestimmungen, daran gehindert, Kriigerrand-Goldmiinzen
zu erwerben, kann ein solcher Glaubiger von der Emittentin verlangen, dass die Emittentin ihm am
Endfalligkeitstag je Schuldverschreibung anstelle der Lieferung einer Krigerrand-Goldmiinze einen
gemalf Absatz 3 ermittelten Geldbetrag ("Ausgleichsbetrag”) zahit.

(2) Voraussetzungen der Zahlung des Ausgleichsbetrages. Die Emittentin ist am Endfélligkeitstag nur
verpflichtet, dem jeweiligen Glaubiger anstelle der Lieferung einer Krigerrand-Goldminze den
Ausgleichsbetrag zu zahlen, sofern bis 16:00 Uhr (Ortszeit Miinchen) am Stichtag (wie in § 3 (4) definiert)
die folgenden Bedingungen ("Zahlungsbedingungen") eingetreten sind:

(@) die Schuldverschreibung(en), beziglich derer ein Ausgleichsbetrag gezahlt werden soll, ist(sind)
durch Depotibertrag dem Depot der Emittentin bei der Ricknahmestelle, Kontonummer
5469918300 (oder einem gemaR § 11 bekannt gemachten anderen Depot der Emittentin)
gutgeschrieben worden; und

(b) der Rucknahmestelle ist ein schriftliches Zahlungsverlangen des Glaubigers zugegangen, das die
folgenden Angaben enthalt:

- Name und Anschrift des Glaubigers;

- Angabe der Zahl von Schuldverschreibungen, bezilglich derer der Zahlungsanspruch
geltend gemacht wird;

- Angabe der rechtlichen Grinde, aufgrund derer der Glaubiger daran gehindert ist,
Krigerrand-Goldminzen zu erwerben; und

- Angabe eines bei einem Kreditinstitut in der Bundesrepublik Deutschland in Euro gefuhrten
Kontos des Glaubigers, auf das der Ausgleichsbetrag Uiberwiesen werden soll.

Sofern die Zahlungsbedingungen bis 16:00 Uhr (Ortszeit Minchen) am Stichtag nicht eingetreten sind, ist
die Emittentin nicht verpflichtet, dem Glaubiger am Endfélligkeitstag in Erfillung der Schuldverschreibung
anstelle der Lieferung einer Krigerrand-Goldmiinze einen Ausgleichsbetrag zu zahlen. Die Emittentin ist
ferner nicht zur Zahlung eines Ausgleichsbetrags verpflichtet, sofern einer solchen Zahlung rechtliche
Grinde (insbesondere auf Grund von Embargo-, Geldwésche- oder
Terrorismusfinanzierungsvorschriften) entgegenstehen. In diesem Fall wird die Emittentin der
Riucknahmestelle und dem jeweiligen Glaubiger (soweit bekannt) unverziglich mitteilen, dass und welche
rechtlichen Grinde der Zahlung des Ausgleichsbetrages entgegenstehen.

(38) Berechnung des Ausgleichsbetrages. Der Ausgleichsbetrag bestimmt sich nach dem am fiinften
Bankarbeitstag vor dem Endfélligkeitstag ("Berechnungstag"”) in U.S.-Dollar festgestellten MaRgeblichen
Referenzpreis einer Feinunze Gold, wobei der Maligebliche Referenzpreis zum MaRgeblichen
Umrechnungskurs in Euro umgerechnet und der so ermittelte Euro-Betrag auf 0,01 Euro abgerundet wird.

"Maf3geblicher Referenzpreis" bezeichnet den am Berechnungstag um 11.30 Uhr (Ortszeit Miinchen)
auf der Bloomberg-Seite ,BFIX — XAUUSD" angezeigten Preis, zu dem eine Feinunze Gold (Spot) am
Londoner Interbankenmarkt in U.S.-Dollar gehandelt wird. Der MaRgebliche Referenzpreis wird von der
Berechnungsstelle ermittelt.
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"Maf3geblicher Umrechnungskurs" bezeichnet den am Berechnungstag um 11.30 Uhr (Ortszeit
Munchen) auf der Bloomberg-Seite ,BFIX* angezeigten USD/EUR-Umrechnungskurs (Mittelkurs / Mid-
Kurs).

Falls eine der beiden in diesem Absatz 3 genannten Bloomberg-Seiten am Berechnungstag um 11.30
Uhr (Ortszeit Minchen) nicht zur Verfiigung steht oder falls darauf kein Preis fur eine Feinunze Gold bzw.
kein USD/EUR-Umrechnungskurs (Mittelkurs / Mid-Kurs) angezeigt wird, ist die Berechnungsstelle
berechtigt, die betreffende Bloomberg-Seite nach biligem Ermessen durch eine vergleichbare
Bildschirmseite, auf der zur oben genannten Uhrzeit ein Preis, zu dem eine Feinunze Gold (Spot) am
Londoner Interbankenmarkt in U.S.-Dollar gehandelt wird, bzw. ein USD/EUR-Umrechnungskurs
(Mittelkurs / Mid-Kurs) angezeigt wird, zu ersetzen. Falls am Berechnungstag um 11.30 Uhr (Ortszeit
Munchen) auch keine gleichwertige Bildschirmseite verfligbar ist, ist die Berechnungsstelle berechtigt,
den Malgeblichen Referenzpreis bzw. den Mal3geblichen Umrechnungskurs nach billigem Ermessen
unter Berucksichtigung der letzten verfigbaren Preise bzw. Umrechnungskurse zu bestimmen. Eine
solche Ersetzung bzw. anderweitige Bestimmung ist, ggf. nachtréglich, gemaf § 11 bekannt zu machen.

(4) Berechnung des Ausgleichsbetrages. Der Ausgleichsbetrag wird gemaR dem in diesem §5
dargestellten Verfahren von der Berechnungsstelle berechnet und ist unverzlglich nach dem
Berechnungstag gemaf § 11 bekannt zu machen.

§6
Zahlungen

(1) Zahlungen in Bezug auf die Schuldverschreibungen. Sofern aufgrund von 8 5 Zahlungen in Bezug auf
die Schuldverschreibungen erfolgen, erfolgen sie nach MaRRgabe des nachstehenden Absatzes (3) zur
Gutschrift auf das vom jeweiligen Glaubiger im Zahlungsverlangen angegebene Konto.

(2) Zahlungsweise. Vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vor-
schriften erfolgen Zahlungen auf die Schuldverschreibungen in Euro.

(3) Erfullung. Sofern Zahlungen in Bezug auf die Schuldverschreibungen erfolgen, wird die Emittentin
durch Leistung der Zahlung auf das vom Glaubiger im Zahlungsverlangen genannte Konto des
Glaubigers von ihrer Zahlungspflicht befreit.

(4) Zahltag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag,
der kein Zahltag ist, wird der Anspruch auf Zahlung erst am néchsten Zahltag fallig. Die Emittentin
schuldet fur den Zeitraum zwischen dem urspringlichen Falligkeitstag und dem néchsten Zahltag keine
Zinsen oder sonstige weiteren Zahlungen.

Fur diese Zwecke bezeichnet "Zahltag" einen Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem das
Trans-European Automated Realtime Gross Settlement Express Transfer System (TARGET) Zahlungen
abwickelt.

(5) Steuern. Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden Betrage sind an der Quelle ohne
Einbehalt oder Abzug von oder aufgrund von gegenwartigen oder zukinftigen Steuern oder sonstigen
Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die von der oder fur die Bundesrepublik Deutschland oder von
einer oder fir eine politische Untergliederung oder Steuerbehérde der oder in der Bundesrepublik
Deutschland auferlegt oder erhoben werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Abzug ist gesetzlich
vorgeschrieben.

§7
Emissionsstelle, Ricknahmestelle, Zahlstelle, Berechnungsstelle und Lieferstelle

(1) Bestellung; bezeichnete Geschéftsstelle. Die anfanglich bestellte Emissionsstelle, die anfanglich
bestellte Riicknahmestelle, die anfanglich bestellte Zahlistelle, die anfénglich bestellte Berechnungsstelle
und die anfanglich bestellte Lieferstelle sowie deren jeweilige anfanglich bezeichnete Geschéftsstelle
lauten wie folgt:
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Emissionsstelle und Bayerische Landesbank

Zahlstelle: Geschéftsbereich Operating Office, Team Service Emissionen & Kreditderivate
(0400/4245)
Brienner Stral3e 18
80333 Miinchen

Telefax-Nummer: +49 89 2171 600372

Rucknahmestelle und Bayerische Landesbank

Berechnungsstelle: Geschaftsfeld Financial Markets, Team Structured Solutions (0500/5933)
Brienner Stralle 18
80333 Miinchen

Telefax-Nummer: +49 89 2171 625612

Lieferstelle: Bayerische Landesbank, Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle,
Nurnberg
Fritz-Haber-Straf3e 10
90449 Nurnberg

Telefax-Nummer: +49 911 244 7540

Die Emissionsstelle, die Rucknahmestelle, die Zahlstelle, die Berechnungsstelle und die Lieferstelle
haben sich das Recht vorbehalten, jederzeit ihre bezeichnete Geschéftsstelle durch eine andere
bezeichnete Geschaftsstelle in der Bundesrepublik Deutschland zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, jederzeit die Be-
stellung der Emissionsstelle, der Ricknahmestelle der Zahlstelle, der Berechnungsstelle und/oder der
Lieferstelle zu &ndern oder zu beenden und eine andere Emissionsstelle, Riicknahmestelle, Zahlstelle,
Berechnungsstelle, und/oder Lieferstelle zu bestellen. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt eine
Emissionsstelle, eine Ricknahmestelle eine Zahlstelle, eine Berechnungsstelle und eine Lieferstelle
unterhalten. Eine Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam, sofern die
Glaubiger hieriiber gemal3 § 11 vorab unter Einhaltung einer Frist von mindestens 30 und nicht mehr als 45
Tagen informiert wurden (auBer im Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort wirksam wird). Die
jeweils bestellte Emissionsstelle, Ricknahmestelle, Zahistelle, Berechnungsstelle und Lieferstelle werden
zusammen als "Agents" bezeichnet.

(3) Beauftragte der Emittentin. Die Emissionsstelle, die Rucknahmestelle, die Zahlstelle und die
Berechnungsstelle handeln ausschlie3lich als Beauftragte der Emittentin und Ubernehmen keinerlei
Verpflichtungen gegentiber den Glaubigern; es wird kein Auftrags- oder Treuhandverhéaltnis zwischen
ihnen und den Glaubigern begrindet.

(4) Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Festsetzungen, Berechnungen und Entscheidungen, die von
der Berechnungsstelle aufgrund dieser Anleihebedingungen gemacht oder getroffen werden, sind (sofern
nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fur die Emittentin, die Emissionsstelle, die Zahlstelle und die
Glaubiger bindend.

§8
Vorlegungsfrist

Die in § 801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fur die Schuldverschreibungen auf
zehn Jahre verkurzt.

§9
Ersetzung

(1) Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, sofern sie sich nicht mit der Erfullung eines ver-
brieften Lieferanspruchs in Verzug befindet, ohne Zustimmung der Glaubiger ein anderes Unternehmen
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(wie unten definiert) an ihrer Stelle als Hauptschuldnerin (die "Nachfolgeschuldnerin®™) fir alle
Verpflichtungen aus und im Zusammenhang mit dieser Emission einzusetzen, vorausgesetzt, dass:

(@) die Nachfolgeschuldnerin alle Verpflichtungen der Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibun-
gen dbernimmt;

(b) die Emittentin und die Nachfolgeschuldnerin alle erforderlichen Genehmigungen erhalten haben
und berechtigt sind, die in den Schuldverschreibungen verbrieften Lieferanspriiche zu erfillen und
an die Zahlstelle die zur Erfillung der Zahlungsverpflichtungen aus den Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrage in der hierin festgelegten Wahrung zu zahlen, ohne verpflichtet zu sein, jeweils
in dem Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin oder die Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz
haben, erhobene Steuern oder andere Abgaben jeder Art abzuziehen oder einzubehalten;

(c) die Nachfolgeschuldnerin sich verpflichtet hat, jeden Glaubiger hinsichtlich solcher Steuern, Ab-
gaben oder behdrdlichen Lasten freizustellen, die einem Glaubiger beziglich der Ersetzung aufer-
legt werden;

(d) es sich bei der Nachfolgeschuldnerin weder um ein Institut i.S.d. 81 Absatz1b des
Kreditwesengesetzes noch um ein Finanzunternehmen i.S.d. 81 Absatz3 des
Kreditwesengesetzes handelt;

(e) die Emittentin unwiderruflich und unbedingt gegentiber den Glaubigern die Erfullung aller von der
Nachfolgeschuldnerin aus den Schuldverschreibungen geschuldeten Lieferverpflichtungen
garantiert oder es sich bei der Nachfolgeschuldnerin um eine Zweckgesellschaft handelt, der zum
Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Ersetzung samtliche Vermdgenswerte der Emittentin
(einschliellich samtlicher im Eigentum der Emittentin befindlicher Krigerrand-Goldmiinzen)
Ubertragen werden, die zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Ersetzung samtliche von der
Emittentin mit den Agents, der kontofiihrenden Bank, der von der Emittentin beauftragten
Lagerstelle fur Krugerrand-Goldminzen und dem Corporate Services Provider der Emittentin
abgeschlossenen Vertrage Ubernehmen wird und die mit diesen Vertragsparteien eine
Vereinbarung abgeschlossen hat, deren Inhalt im Wesentlichen dem der am 18. Oktober 2017
zwischen der Emittentin, der Bayerischen Landesbank und der TMF Deutschland AG
abgeschlossenen Glaubigervereinbarung entspricht; und

) der Emissionsstelle ein oder mehrere Rechtsgutachten von anerkannten Rechtsanwaélten vorgelegt
werden, die bestatigen, dass die Bestimmungen in den vorstehenden Unterabsatzen (a) bis (e)
erfillt wurden.

(2) Bekanntmachung. Jede Ersetzung ist gemaf 8§ 11 bekannt zu machen.

(3) Anderung von Bezugnahmen. Im Falle einer Ersetzung gilt jede Bezugnahme in diesen Anleihebedin-
gungen auf die Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung als Bezugnahme auf die
Nachfolgeschuldnerin.

§10
Begebung weiterer Schuldverschreibungen, Ankauf und Entwertung

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

(2) Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im geregelten Markt oder
anderweitig zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen
Schuldverschreibungen kdénnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der
Emissionsstelle zwecks Entwertung eingereicht werden.

(3) Entwertung. Samtliche durch Erfullung des verbrieften Lieferanspruchs getilgten
Schuldverschreibungen sind zu entwerten und kdnnen nicht wiederbegeben oder wiederverkauft werden.
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§11
Mitteilungen

(1) Bekanntmachung. Unbeschadet anderweitiger gesetzlicher Regelungen und der Regeln etwaiger
Borsen, an denen die Schuldverschreibungen notiert sind, erfolgen alle die Schuldverschreibungen
betreffenden Mitteilungen im Bundesanzeiger der Bundesrepublik Deutschland. Jede derartige Mitteilung
gilt am fiinften Kalendertag nach dem Tag der Veroffentlichung als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilungen an das Clearing System. Die Emittentin kann alle die Schuldverschreibungen
betreffenden Mitteilungen zusatzlich zur Mitteilung gemald Absatz1l dem Clearing System zur
Weiterleitung an die Glaubiger Ubermitteln. Jede derartige Mitteilung gilt am fiinften Kalendertag nach
dem Tag der Ubermittlung an das Clearing System als wirksam gegentiiber den Glaubigern erfolgt.

§12
Anwendbares Recht, Gerichtsstand und gerichtliche Geltendmachung

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

(2) Gerichtsstand. Nicht ausschlieBlich zustandig fur sdmtliche im Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen entstehenden Klagen oder sonstige Verfahren ("Rechtsstreitigkeiten") ist das Landgericht
Munchen.

(3) Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger von Schuldverschreibungen 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 Schuldverschreibungen im eigenen Namen auf der folgenden
Grundlage zu schitzen oder geltend zu machen: (i) er bringt eine Bescheinigung der Depotbank (wie
nachstehend definiert) bei, bei der er fur die Schuldverschreibungen ein Wertpapierdepot unterhalt,
welche (a) den vollstandigen Namen und die vollstandige Adresse des Glaubigers enthalt, (b) den Ge-
samtnennbetrag der Schuldverschreibungen bezeichnet, die unter dem Datum der Bestéatigung auf dem
Wertpapierdepot verbucht sind und (c) bestétigt, dass die Depotbank gegeniber dem Clearing System
eine schriftiche Erklarung abgegeben hat, die die vorstehend unter (a) und (b) bezeichneten
Informationen enthalt; und (i) er legt eine Kopie der die betreffenden Schuldverschreibungen
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 Originalbelege oder der die Schuldverschreibungen verbriefenden Globalurkunde in einem
solchen Verfahren erforderlich ware. Fur die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet "Depotbank” jede
Bank oder ein  sonstiges anerkanntes  Finanzinstitut, das  berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschaft zu betreiben und bei der/dem der Glaubiger ein Wertpapierdepot fur die
Schuldverschreibungen unterhélt, einschliel3lich des Clearing Systems. Unbeschadet des Vorstehenden
kann jeder Glaubiger seine Rechte aus den Schuldverschreibungen auch auf jede andere Weise
schitzen oder geltend machen, die im Land des Rechtsstreits prozessual zulassig ist.

§13
Sprache

Diese Anleihebedingungen sind ausschlieBlich in deutscher Sprache abgefasst.
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7. Allgemeine Informationen zu Verkaufsbeschrankungen

7.1 Allgemeine Verkaufs- und Ubertragungsbeschrankungen

Die Plazeurin hat zugesichert und sich verpflichtet, alle gultigen anwendbaren gesetzlichen Bestimmun-
gen im Hinblick auf Wertpapiere in jedem Land, in oder von dem aus sie Schuldverschreibungen erwirbt,
anbietet, verkauft oder liefert oder den Prospekt besitzt oder versendet, zu beachten und sie wird jede
Zustimmung, Genehmigung oder Erlaubnis einholen, die von ihr fir den Erwerb, das Angebot, den
Verkauf oder den Vertrieb von Schuldverschreibungen unter den giltigen Gesetzen und rechtlichen
Bestimmungen des ihn betreffenden Landes oder des Landes, in dem sie solche Kaufe, Angebote,
Verkaufe oder Lieferungen vornimmt, einzuholen sind. Allerdings Gibernimmt weder die Emittentin noch
ein anderer als die Plazeurin fur das Vorliegen einer solche Zustimmung, Genehmigung oder Erlaubnis
irgendeine Haftung.

7.2 Vereinigte Staaten von Amerika

Die Schuldverschreibungen wurden nicht und werden nicht unter dem US-amerikanischen Securities Act
von 1933 in der geltenden Fassung (der "Securities Act") registriert, und der Handel mit den Schuldver-
schreibungen wurde und wird nicht von der US-amerikanischen Commodity Futures Trading Commission
(die "CFTC") unter dem US-amerikanischen Commodity Exchange Act (der "Commodity Exchange
Act") genehmigt. Jedes Angebot bzw. jeder Verkauf der Schuldverschreibungen hat im Rahmen einer
von den Registrierungserfordernissen dieses Securities Act gemafRl seiner Regulation S befreiten
Transaktion zu erfolgen. Die Schuldverschreibungen oder Anteile an diesen Schuldverschreibungen dir-
fen weder mittelbar noch unmittelbar zu irgendeinem Zeitpunkt in den Vereinigten Staaten oder an bzw.
fir Rechnung oder zugunsten (oder im Auftrag) von US-Personen oder anderen Personen zum mittel-
baren oder unmittelbaren Angebot, Verkauf, Wiederverkauf oder zur mittelbaren oder unmittelbaren Pfan-
dung, Ausibung, Tilgung oder Lieferung in den Vereinigten Staaten oder an bzw. fir Rechnung oder
zugunsten (oder im Auftrag) von US-Personen angeboten, verkauft, weiterverkauft, verpfandet, ausgeubt,
getilgt oder geliefert werden. Schuldverschreibungen dirfen nicht von oder im Auftrag einer US-Person
oder einer Person in den Vereinigten Staaten ausgelibt oder zurlickgezahlt werden. "Vereinigte Staaten"
sind die Vereinigten Staaten (die Staaten und District of Columbia), ihre Territorien, Besitzungen und
sonstigen Hoheitsgebiete, und "US-Personen" sind (i) natiirliche Personen mit Wohnsitz in den Vereinig-
ten Staaten, (ii) Kdrperschaften, Personengesellschaften und sonstige rechtliche Einheiten, die in oder
nach dem Recht der Vereinigten Staaten oder deren Gebietskdrperschaften errichtet sind bzw. ihre
Hauptniederlassung in den Vereinigten Staaten haben, (iii) Nachlasse oder Treuhandvermogen, die
unabhéngig von ihrer Einkommensquelle der US-Bundeseinkommensteuer unterliegen,
(iv) Treuhandvermdgen, soweit ein Gericht in den Vereinigten Staaten die oberste Aufsicht Uber die
Verwaltung des Treuhandvermdgens ausuben kann und soweit ein oder mehrere US-Treuhander zur
malgeblichen Gestaltung aller wichtigen Beschlisse des Treuhandvermdgens befugt sind,
(v) Pensionsplane  fur  Arbeitnehmer,  Geschéftsfiuhrer oder Inhaber einer Korperschatft,
Personengesellschaft oder sonstigen rechtlichen Einheit im Sinne von (i), (vi) zum Zweck der Erzielung
hauptsachlich passiver Einklnfte existierende Rechtstrager, deren Anteile zu 10% oder mehr von
Personen im Sinne von (i) bis (v) gehalten werden, falls der Rechtstrager hauptsachlich zur Anlage durch
diese Personen in einen Warenpool errichtet wurde, dessen Betreiber von bestimmten Auflagen nach
Teil 4 der Vorschriften der CFTC befreit ist, weil dessen Teilnehmer keine US-Personen sind, oder
(vii) sonstige "US-Personen" im Sinne der Regulation S des Securities Act oder Personen, die nicht unter
die Definition einer Nicht-United States Person gemaR Rule 4.7 des Commodity Exchange Act in der
geltenden Fassung fallen.

Vor der Lieferung von Krugerrand-Goldminzen in Bezug auf eine Schuldverschreibung muss dessen
Inhaber u.a. durch Abgabe einer Bestdtigung nachweisen, dass er keine US-Person ist, der
Lieferanspruch aufgrund der Schuldverschreibungen nicht im Auftrag einer US-Person geltend gemacht
wird und dass in Verbindung mit der Tilgung der Schuldverschreibungen keine Schuldverschreibung oder
andere Vermdgensgegenstande in die Vereinigten Staaten oder an bzw. fir Rechnung oder zugunsten
von US-Personen Ubertragen wurden.
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Erworbene Schuldverschreibungen dirfen zu keinem Zeitpunkt unmittelbar oder mittelbar in den Verei-
nigten Staaten oder an bzw. fir Rechnung oder zugunsten von US-Personen angeboten, verkauft,
weiterverkauft oder geliefert oder fur Rechnung oder zugunsten von US-Personen erworben werden.

7.3 Européischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf jeden Mitgliedstaat des Europaischen Wirtschaftsraums, der die Prospektrichtlinie
umgesetzt hat (jeweils ein "Maligeblicher Mitgliedstaat"), hat die Plazeurin zugesichert und sich
verpflichtet, dass sie mit Wirkung ab einschlieRlich dem Tag, an dem die Prospektrichtlinie in dem
MafRgeblichen Mitgliedstaat umgesetzt worden ist bzw. wird (der "Jeweilige Tag der Umsetzung"), kein
offentliches Angebot von Schuldverschreibungen, die Gegenstand des im Prospekt vorgesehenen
Angebots sind, in diesem Malgeblichen Mitgliedstaat unterbreitet hat und unterbreiten wird. Die
Schuldverschreibungen dirfen jedoch ab einschlie8lich dem Jeweiligen Tag der Umsetzung folgenden
Personen bzw. unter folgenden Voraussetzungen in dem Mafgeblichen Mitgliedstaat 6ffentlich
angeboten werden:

(a) Gebilligter Prospekt: wenn der Prospekt in Bezug auf die Wertpapiere festlegt, dass ein Angebot
dieser Wertpapiere in diesem Maligeblichen Mitgliedstaat anders als nach Artikel 3 (2) der
Prospektrichtlinie (ein "prospektpflichtiges Angebot") nach dem Tag der Verdéffentlichung eines
Prospekts fir solche Wertpapiere, welcher von der zustandigen Behorde dieses MalRgeblichen
Mitgliedstaates gebilligt wurde bzw. von der zustandigen Behérde in dem Mal3geblichen
Mitgliedstaat notifiziert wurde, erfolgen darf, vorausgesetzt, dass die Emittentin der Verwendung
des Prospekts fur die Zwecke des prospektpflichtigen Angebots schriftlich zugestimmt hat;

(b) Qualifizierte Anleger: zu jeder Zeit ausschlief3lich an qualifizierte Anleger im Sinne der
Prospektrichtlinie;

(©) Weniger als 150 Angebotsempfanger: zu jeder Zeit an weniger als 150 nattrliche oder juristische
Personen, bei denen es sich nicht um qualifizierte Anleger im Sinne der Prospektrichtlinie
handelt, vorbehaltlich der vorherigen Zustimmung der Emittentin; oder

(d) Andere befreite Angebote: zu jeder Zeit unter anderen Umstanden, die unter Artikel 3(2) der
Prospektrichtlinie oder die bereits seit dem 21. Juli 2018 geltenden Artikel 1(3) und 3(2) der
Verordnung (EU) 2017/1129 vom 14. Juni 2017 Uber den Prospekt, der beim o&ffentlichen
Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu
veroffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG ("EU-Prospektverordnung")
fallen,

sofern ein solches Angebot von Schuldverschreibungen gemaR (b) bis (d) die Emittentin oder die
Plazeurin nicht dazu zwingt, einen Prospekt gemanR Artikel 3 der Prospektrichtlinie oder einen Nachtrag
zum Prospekt gemaf Artikel 16 der Prospektrichtlinie zu veroffentlichen.

Fur die Zwecke dieser Bestimmung bezeichnet der Begriff "6ffentliches Angebot von Schuldverschrei-
bungen” in einem maf3geblichen Mitgliedstaat eine Mitteilung an das Publikum in jedweder Form und auf
jedwede Art und Weise, die ausreichende Informationen uber die Angebotsbedingungen und die
anzubietenden Wertpapiere enthalt, um einem Anleger in die Lage zu versetzen, sich fir den Kauf oder
die Zeichnung dieser Wertpapiere zu entscheiden, einschlie3lich einer hiervon abweichenden Bedeutung,
die durch eine MaRnahme zur Durchflhrung der Prospektrichtlinie in diesem Mitgliedstaat herbeigefuhrt
wird, und "Prospektrichtlinie" bezeichnet die Richtlinie 2003/71/EG (wie geandert, einschlief3lich durch
die Richtlinie 2010/73/EU und Richtlinie  2014/51/EU) und umfasst die jeweiligen
Umsetzungsmalfinahmen in dem Mal3geblichen Mitgliedstaat.

7.4 Grol3britannien

Die Plazeurin hat zugesichert und sich verpflichtet, dass:

(@) in Bezug auf Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit von unter einem Jahr, (i) sie eine Person
ist, deren ubliche Téatigkeiten den Erwerb, das Halten, die Verwaltung oder die VeraufRerung von
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(b)

(©)

Investments (als Geschéftsherr oder Beauftragter) fur die Zwecke ihres Geschafts umfassen; (ii)
sie Schuldverschreibungen ausschlie3lich an Personen angeboten oder verkauft hat und auch
kunftig ausschlie3lich an Personen anbieten oder verkaufen wird, deren Ubliche Téatigkeiten den
Erwerb, das Halten, die Verwaltung oder die Verduf3erung von Investments (als Geschéftsherren
oder Beauftragte) fiir die Zwecke ihres Geschafts umfassen oder bei denen man
verniinftigerweise davon ausgehen kann, dass sie (als Geschaftsherren oder Beauftragte)
Investments fiir die Zwecke ihres Geschéfts erwerben, halten, verwalten oder verauf3ern werden,
sofern die Begebung der Schuldverschreibungen ansonsten einen Versto3 der Emittentin gegen
Sec. 19 des britischen Gesetzes Uber Finanzdienstleistungen und -méarkte aus dem Jahre 2000
(Financial Services and Markets Act 2000 - "FSMA") darstellen wirde;

sie jegliche Aufforderungen oder Anreize zum Eingehen von Investmenthandlungen im Sinne von
Sec. 21 FSMA, die sie im Zusammenhang mit der Begebung oder dem Verkauf von Schuldver-
schreibungen erhalten hat, nur in Umstanden weitergegeben oder deren Weitergabe veranlasst
hat und auch kinftig nur in Umsténden weitergeben oder deren Weitergabe veranlassen wird, in
denen Sec. 21 Absatz 1 FSMA auf die Emittentin keine Anwendung finden wirde; und

sie bei allen Handlungen im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen, die sie in oder von

GrofRbritannien aus vorgenommen hat oder die anderweitig GroR3britannien berihren, séamtliche
anwendbaren Bestimmungen des FSMA eingehalten hat und auch kinftig einhalten wird.
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8. Allgemeine Informationen zur Besteuerung

Der folgende Abschnitt enthédlt eine allgemeine Zusammenfassung einiger wichtiger Besteuerungs-
grundsatze im Zusammenhang mit dem Kauf und dem Halten der Schuldverschreibungen in der
Bundesrepublik Deutschland. Es handelt sich nicht um eine erschopfende Darstellung samtlicher
steuerlicher Aspekte, die fir die Entscheidung, Schuldverschreibungen zu kaufen, relevant sein kénnten.
Insbesondere berlicksichtigt die Zusammenfassung nicht die besonderen Verhaltnisse und Umsténde,
die auf den jeweiligen Kaufer zutreffen kdnnten. Grundlage der Zusammenfassung sind die zum Datum
des Prospekts geltenden Vorschriften des deutschen Rechts, die sich kurzfristig, unter Umstanden auch
rickwirkend, &ndern kdnnen.

Potentiellen Kaufern von Schuldverschreibungen wird empfohlen, zu den steuerlichen Folgen
(einschlie3lich derer nach Landesrecht oder drtlichem Recht) des Erwerbs, des Haltens und der
VerauBerung von Schuldverschreibungen nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland und
jedes anderen Landes, in dem sie ansassig sind, ihre steuerlichen Berater zu konsultieren.

A. Steuerinlander

Unbeschrankt steuerpflichtig sind Personen, die in der Bundesrepublik Deutschland ihren Wohnsitz,
standigen Aufenthalt, statuarischen Sitz oder Ort der Geschaftsleitung haben (,Steuerinlander®).

I Laufende Ertrage

Auf die Schuldverschreibungen werden keine laufenden Ertrage gezahlt, die zu einer Besteuerung als
Einklnfte aus Kapitalvermdgen fiihren kénnten.

Il Gewinne aus der VeraufRerung der Schuldverschreibungen sowie Gewinne aus der
Geltendmachung des Auslieferanspruchs auf Kriigerrand-Goldmiinzen (,Auslieferung”®)

1. Besteuerung von im Privatvermdgen gehaltenen Schuldverschreibungen

Im Fall von natirlichen Personen, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind und die
Schuldverschreibungen im Privatvermdgen halten, gilt das Folgende:

a. Schuldverschreibungen grundsétzlich keine sonstigen Kapitalforderungen

Der Bundesfinanzhof ("BFH") hat in seinen Urteilen vom 12. Mai 2015 — VIII R 35/14, BStBI. 1l 2015, S.
834; VIII R 4/15, BStBI. 1l 2015, S. 835; VIII R 19/14, BFH/NV 2015, S. 1559 ff.; v. 6.2.2018 — IX R 33/17,
BStBI. Il 2018, 525 entschieden, dass die VerauRBerung oder Einldsung von
Inhaberschuldverschreibungen, die einen Lieferanspruch auf Gold oder einen anderen Rohstoff
verbriefen, keine VerauRerung von sonstigen Kapitalforderungen im Sinne des § 20 Absatz2 S. 1 Nr. 7
EStG sind. Nach dem BFH qualifizieren die Schuldverschreibungen folglich nicht als sonstige
Kapitalforderungen im Sinne des 8§ 20 Absatz 1 Nr.7 EStG. Kapitalforderungen im Sinne des § 20
Absatz 1 Nr. 7 EStG sind auf eine Geldleistung gerichtete Forderungen. Die Schuldverschreibungen
verbriefen jedoch keinen Anspruch auf eine Geld-, sondern nur eine Sachleistung: Die Glaubiger haben
gegen die Emittentin grundséatzlich nur einen Anspruch auf Lieferung von Krugerrand-Goldmiinzen und
nicht auf Zahlung eines Geldbetrages. Dass ausnahmsweise bestimmten Glaubigern, die aus rechtlichen
Grunden — insbesondere aufgrund aufsichtsrechtlicher Beschrankungen — am Erwerb von physischem
Gold, mithin auch von Krugerrand-Goldminzen gehindert sind, ein Anspruch auf Zahlung eines
Ausgleichsbetrags zusteht, steht auf Grundlage der zuvor zitierten Urteile des BFH zu
Inhaberschuldverschreibungen, die einen Lieferanspruch auf Gold oder einen anderen Rohstoff
verbriefen, der Annahme einer Sachforderung fiir die Uibrigen Glaubiger nicht entgegen.

AuRerdem hat die Emittentin kein eigensténdiges Kapitalnutzungsrecht im Sinne des § 20 Absatz 1 Nr. 7
EStG. Denn die Emittentin ist nicht berechtigt, Uber das bei der Ausgabe der Schuldverschreibungen
eingesammelte Kapital frei zu verfigen. Vielmehr sind die Erlése aus der Emission von
Schuldverschreibungen zweckgebunden zum Erwerb von Kriigerrand-Goldminzen zur Deckung der
verbrieften Lieferanspriiche zu verwenden.
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Die Borsenfahigkeit der Schuldverschreibungen war fur den BFH bei der Frage nach der Qualifikation als
Kapitalforderung im Sinne des § 20 Absatz 1 Nr. 7 EStG nicht entscheidungserheblich.

Die dargestellte Rechtsprechung des BFH erging zu Inhaberschuldverschreibungen, die jederzeit durch
Gold gedeckt sind, der dabei tatsachlich physisch eingelagerte Goldbestand stets die gem.
Anleihebedingungen vorgegebene Mindestgrenze von 95 % Uberschreitet und der verbleibende Teil
durch kurzfristige Lieferanspriche auf Gold gesichert ist und sollte daher auf die Schuldverschreibungen
Anwendung finden.

Die Finanzverwaltung hat sich in der Neuveréffentlichung des BMF-Schreibens betreffend Einzelfragen
zur Abgeltungsteuer vom 18. Januar 2016 — IV C 1 — S 2252/08/10004:017, BStBI. | 2016, S. 85 ff. dieser
Rechtsprechung des BFH angeschlossen. Nach dem BMF-Schreiben vom 18. Januar 2016, Rz. 57
handelt es sich bei der VerduRerung oder Einldsung von Inhaberschuldverschreibungen, die einen
Lieferanspruch auf Gold oder einen anderen Rohstoff verbriefen, nur noch dann um eine Verauf3erung im
Sinne des § 20 Absatz 2 Satz 1 Nr. 7 EStG, wenn diese Inhaberschuldverschreibungen durch Gold oder
einen anderen Rohstoff in physischer Form nicht gedeckt sind oder die jeweiligen Vertrags-
/Anleihebedingungen anstelle der Lieferung des Rohstoffs auch die Erfiilllung durch Geldleistung
vorsehen.

Daher sollten die Schuldverschreibungen auch nach Auffassung der Finanzverwaltung nicht als sonstige
Kapitalforderungen im Sinne von § 20 Absatz 1 Nr. 7 EStG zu qualifizieren sein. Etwas anderes kann
aber fur einen Anleger gelten, der geltend macht, aus rechtlichen Grinden am Erwerb von Kriigerrand-
Goldmuinzen gehindert zu sein, und deshalb am Endfélligkeitstag die Zahlung eines Ausgleichsbetrages
verlangt. Glaubigern, die aus rechtlichen Grinden am Erwerb von Krugerrand-Goldmiinzen gehindert
sind, wird empfohlen, in Bezug auf die steuerlichen Folgen des Verlangens eines Ausgleichsbetrags ihre
steuerlichen Berater zu konsultieren.

b. Einklinfte

Unter Zugrundelegung der vorstehenden Rechtsprechung des BFH und Ansicht der Finanzverwaltung
liegen weder im Falle der Verauf3erung der Schuldverschreibungen noch im Falle der Geltendmachung
des Lieferanspruchs auf Krigerrand-Goldmiinzen mit anschlielender Lieferung die Voraussetzungen
einer VerdufRerung von sonstigen Kapitalforderungen im Sinne des 8§20 Absatz2 Satz1l Nr.7 in
Verbindung mit § 20 Absatz 1 Nr. 7 EStG vor.

Eine VerauRerung bzw. Auslieferung sollte fir den Privatanleger allenfalls dann steuerbar sein, wenn die
VerauRBerung bzw. Auslieferung innerhalb eines Zeitraums von einem Jahr nach Anschaffung erfolgt.
Nach Ansicht der Rechtsprechung ist auch die Auslieferung innerhalb eines Jahres nach Erwerb der
Schuldverschreibung nicht als Verauf3erung zu qualifizieren (so der BFH in seinem Urteil vom 6.2.2018 —
IX R 33/17, BStBI. Il 2018, 525 und das Finanzgericht Minster in seinem Urteil vom 14. Marz 2014 - 12 K
3284/13 E, EFG 2014, 1101). Eine VeraufRerung bzw. Auslieferung auRerhalb der Jahresfrist ist nach der
vorstehenden Argumentation im Umkehrschluss zu §23 Absatz1l S.1 Nr.2 EStG jedenfalls nicht
steuerbar.

Im Falle der Steuerbarkeit entsprechen die steuerbaren Einkinfte (Gewinn oder Verlust) dem
Unterschied zwischen dem VerauRerungspreis fur die Schuldverschreibungen / Wert der Krigerrand-
Goldminzen bei Auslieferung einerseits und den Anschaffungskosten der Schuldverschreibungen und
den Werbungskosten andererseits.

Ein VeraulRerungsgewinn wird nicht besteuert, wenn er, ggf. saldiert mit Verlusten und zusammen mit
Gewinnen aus anderen privaten VerdulRerungsgeschéften desselben Kalenderjahres, weniger als 600
Euro betragt. Verluste aus privaten VerduRRerungsgeschaften kénnen nur mit Gewinnen aus privaten
VeraulRerungsgeschéften desselben Kalenderjahres saldiert werden. Sofern solche Gewinne nicht
vorhanden sind, ist unter bestimmten Voraussetzungen eine Saldierung mit Gewinnen aus privaten
VeraulRerungsgeschéaften des vorangegangenen Jahres oder nachfolgender Jahre maglich.

Wenn die Emittentin ihr Ersetzungsrecht (8 9 der Anleihebedingungen) ausibt, kann nicht

ausgeschlossen werden, dass diese Ersetzung fir steuerliche Zwecke als Tausch der
Schuldverschreibungen gegen neue Schuldverschreibungen eines anderen Schuldners behandelt wird.
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Eine solche Ersetzung konnte zu einer VerduflRerung und einem steuerlich relevanten Gewinn oder
Verlust des jeweiligen Anlegers fuihren.

c. Kapitalertragsteuer / Quellensteuer
Die Einkunfte aus privaten VerauBerungsgeschéften unterliegen nicht der Kapitalertragsteuer.
d. Veranlagungsverfahren

Steuerpflichtige Gewinne aus privaten VeraulRerungsgeschaften missen vom Glaubiger in der
Steuererkléarung erklart werden. Sie unterliegen der tariflichen Einkommensteuer (bis zu 45 % zzgl. 5,5 %
Solidaritatszuschlag hierauf und gegebenenfalls Kirchensteuer).

e. Verkauf von gelieferten Kriigerrand-Goldmiinzen

Im Fall der Auslieferung unterliegen Gewinne aus einer spateren Veraufl3erung von gelieferten
Krugerrand-Goldmiinzen grundsatzlich der tarifichen Einkommensteuer (bis zu 45 % zzgl. 55 %
Solidaritatszuschlag hierauf und gegebenenfalls Kirchensteuer), wenn Kriigerrand-Goldmiinzen innerhalb
eines Zeitraums von einem Jahr nach seiner Anschaffung verauf3ert werden. VeraufRerungsgeschéfte
Uber Gold, bei denen der Zeitraum zwischen Anschaffung und VerauRerung mehr als ein Jahr betragt,
sind im Umkehrschluss zu § 23 Absatz 1 Satz 1 Nr. 2 EStG nicht steuerbar.

Ein VeraulRerungsgewinn wird nicht besteuert, wenn er, ggf. saldiert mit Verlusten und zusammen mit
Gewinnen aus anderen privaten VerauRerungsgeschéften desselben Kalenderjahres, weniger als 600
Euro betragt. Verluste aus der VeraufRerung von Krigerrand-Goldmiinzen kdnnen nur mit Gewinnen aus
privaten Ver&aufRerungsgeschéaften desselben Kalenderjahres saldiert werden. Sofern solche Gewinne
nicht vorhanden sind, ist unter bestimmten Voraussetzungen eine Saldierung mit Gewinnen aus privaten
VeraulRerungsgeschéften des vorangegangenen Jahres oder nachfolgender Jahre méglich.

Steuerpflichtige Gewinne missen vom Glaubiger in der Steuererklarung erklart werden.
2. Besteuerung von im Betriebsvermdgen gehaltenen Schuldverschreibungen

Im Fall von in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtigen juristischen oder natirlichen Personen, die die
Schuldverschreibungen im Betriebsvermdgen halten, unterliegen VerauRerungsgewinne der
Korperschaftsteuer mit 15 % oder der Einkommensteuer mit bis zu 45 % (jeweils zuziglich 5,5 %
Solidaritatszuschlag). Zusatzlich wird gegebenenfalls Gewerbesteuer erhoben, deren Hdhe von der
Gemeinde abhéangt, in der sich der Gewerbebetrieb befindet. Im Fall von natirlichen Personen kann
aullerdem Kirchensteuer erhoben werden.

Fur die Auslieferung gelten diese Ausfiihrungen entsprechend. Nach Ansicht der Rechtsprechung ist
auch die Auslieferung innerhalb eines Jahres nach Erwerb der Schuldverschreibung nicht als
VeraulRerung zu qualifizieren (so der BFH in seinem Urteil vom 6.2.2018 — IX R 33/17, BStBI. 1l 2018, 525
und das Finanzgericht Mlnster in seinem Urteil vom 14. Marz 2014 - 12 K 3284/13 E, EFG 2014, 1101).

B. Steuerauslander

Gewinne aus der VerauBerung der Schuldverschreibungen oder aus der Geltendmachung des
Lieferanspruchs auf Gold in Form von Krigerrand-Goldmiinzen sowie Gewinne aus der Veréauf3erung von
Krigerrand-Goldmiinzen unterliegen bei Steuerauslandern, d.h. Personen, die nicht in Deutschland
steuerlich ansassig sind, nicht der deutschen Besteuerung, es sei denn, (i) die Schuldverschreibungen
oder die Krigerrand-Goldmiinzen gehtéren zum Betriebsvermdgen einer Betriebsstatte (einschlief3lich
eines standigen Vertreters) oder festen Einrichtung, die der Inhaber der Schuldverschreibungen oder der
Krugerrand-Goldmiinzen in Deutschland unterhdlt, oder (ii) die Gewinne gehéren aus anderen Griinden
zu den inlandischen Einkinften (z.B. als Einkiinfte aus der Vermietung oder Verpachtung bestimmten in
Deutschland belegenen Vermdgens).

Wenn ein Steuerauslander mit diesen Gewinnen der deutschen Besteuerung unterliegt, gelten ahnliche
Regeln, wie die oben unter "A. Steuerinlander"” erlauterten.
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C. Erbschaft- und Schenkungsteuer

Erbschaft- und Schenkungsteuer entsteht im Hinblick auf Schuldverschreibungen grundsétzlich dann
nach deutschem Recht, wenn, im Fall der Schenkungsteuer, entweder der Schenker oder der
Beschenkte, bzw. im Fall der Erbschaftsteuer, entweder der Erblasser oder der Erbe in Deutschland
steuerlich anséssig ist oder Schuldverschreibungen Inlandsvermégen iSd. § 121 BewG sind, weil sie zu
einem deutschen Betriebsvermogen gehoren, fir das eine deutsche Betriebsstatte unterhalten wird oder
ein standiger Vertreter in Deutschland bestellt ist.

Aufgrund der wenigen bestehenden Doppelbesteuerungsabkommen zur Erbschaft- und
Schenkungsteuer kann es zu Abweichungen kommen. Des Weiteren gelten besondere Regelungen fir
deutsche Staatsangehdrige, die im Ausland wohnen und frither ihnren Wohnsitz im Inland hatten.

D. Umsatzsteuer

Der Erwerb der Schuldverschreibungen sollte von der Umsatzsteuer befreit sein (Anlagegold in der Form
von Zertifikaten). Dies setzt voraus, dass die Schuldverschreibungen einen Anspruch auf Lieferung von
Goldmunzen die einen Feingehalt von mindestens 900 Tausendstel aufweisen, nach dem Jahr 1800
gepragt wurden, in ihrem Ursprungsland gesetzliches Zahlungsmittel sind oder waren und tblicherweise
zu einem Preis verkauft werden, der den Offenmarktwert ihres Goldgehalts um nicht mehr als 80 Prozent
Ubersteigt verbriefen. Zum Datum dieses Prospekts (vgl. Seite 1) sollten diese Voraussetzungen erfillt
sein.

Die Lieferung von Krugerrand-Goldmunzen bei Einlésung der Schuldverschreibungen sollte keine der
Umsatzsteuer unterliegende Lieferung darstellen, da bereits mit dem Erwerb der Schuldverschreibung die
spatere Lieferung von Krigerrand-Goldmiinzen umsatzsteuerlich erfasst worden sein sollte. Es kann
jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwaltung in der Lieferung von Kriugerrand-
Goldmunzen einen zweiten steuerbaren Umsatz sehen kénnte. In einem solchen Fall ware diese zweite
Lieferung nur dann von der Umsatzsteuer befreit, wenn die gelieferten Kriigerrand-Goldminzen als
Anlagegold qualifizieren. Dies setzt gemal} § 25c Absatz 2 Nr. 2 Umsatzsteuergesetz voraus, dass die
Krigerrand-Goldmiinzen Goldminzen sind, die einen Feingehalt von mindestens 900 Tausendstel
aufweisen, nach dem Jahr 1800 gepragt wurden, in ihrem Ursprungsland gesetzliches Zahlungsmittel
sind oder waren und Ublicherweise zu einem Preis verkauft werden, der den Offenmarktwert ihres
Goldgehalts um nicht mehr als 80 Prozent Ubersteigt. Zum Datum dieses Prospekts (vgl. Seite 1) sollten
diese Voraussetzungen erfillt sein.

E. Sonstige Steuern

In Zusammenhang mit der Emission, Lieferung oder Ausfertigung der Anleihen féllt in Deutschland keine
Stempel-, Emissions-, Registrierungs- oder ahnliche Steuer oder Abgabe an. Vermdgensteuer wird in
Deutschland gegenwartig nicht erhoben. Es ist geplant, eine Finanztransaktionsteuer einzufiihren. Es ist
jedoch noch nicht klar, ob, wann und in welcher Form diese tatsachlich eingefiihrt wird. Die Emittentin
Ubernimmt die Verantwortung fur die Einbehaltung von in Deutschland erhobenen Steuern an der Quelle,
sofern in Deutschland eine entsprechende Quellensteuer eingefiihrt werden sollte.

Jedem Anleger wird geraten, die steuerliche Einordnung der Schuldverschreibung sowie die

steuerliche Behandlung der Einkilinfte, die er aus den Schuldverschreibungen erzielt, mit seinem
Steuerberater zu besprechen.
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9. Allgemeine Informationen zu den Schuldverschreibungen

9.1 Angaben lber die Schuldverschreibungen
9.1.1 Typ und Kategorie der Schuldverschreibungen; Wertpapierkennnummern

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um Inhaberschuldverschreibungen, die durch eine
Globalurkunde verbrieft werden. Die Globalurkunde wird von der Clearstream Banking AG,
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Bundesrepublik Deutschland oder einem Funktionsnachfolger
verwahrt.

Die Schuldverschreibungen haben folgende Wertpapierkennnummern:
ISIN Code: DEOOOAZ2F6KP1
WKN: A2F6KP

Die Schuldverschreibungen werden zu einem Preis in Euro angeboten.

9.1.2 Derivative Struktur der Schuldverschreibungen; Beeinflussung des Wertes der Anlage in
Schuldverschreibungen durch den Wert von Kriigerrand-Goldmunzen

Durch den Erwerb von Schuldverschreibungen ist ein Glaubiger aus wirtschaftlicher Sicht in Kriigerrand-
Goldminzen investiert und trégt die Marktrisiken und -chancen in Bezug auf Krugerrand-Goldmunzen. Im
Falle eines Sinkens des Preises von Kriugerrand-Goldminzen kann es unter sonst gleichbleibenden
Bedingungen zu einer teilweisen oder vollstandigen Entwertung des investierten Kapitals entsprechend
dem veranderten Preis von Krigerrand-Goldminzen kommen. Bei einem Steigen des Preises von
Krugerrand-Goldminzen wird unter sonst gleichbleibenden Bedingungen das investierte Kapital
entsprechend dem verénderten Preis von Kriigerrand-Goldmiinzen im Wert steigen.

Der Preis von Krigerrand-Goldminzen ist in hohem Mal3e vom Goldpreis abhéngig. Beim Sinken des
Goldpreises kann es unter sonst gleichbleibenden Bedingungen 2zu einem weitgehend
korrespondierenden Absinken des Preises von Kriigerrand-Goldminzen kommen. Dies kann, wie oben
gezeigt, wiederum zu einer teilweisen oder vollstandigen Entwertung des investierten Kapitals
entsprechend dem veranderten Preis von Krigerrand-Goldminzen kommen. Bei einem Steigen des
Goldpreises kann es zu einem weitgehend korrespondierenden Anstieg des Preises von Kriigerrand-
Goldminzen kommen. Dies kann, wie oben gezeigt, wiederum zu einer Steigerung des Wertes des
investierten Kapitals fiihren.

Ferner ist zu bericksichtigen, dass Krigerrand-Goldminzen uberwiegend in U.S.-Dollar gehandelt
werden. Daher wird der in Euro ausgewiesene Preis fur Krigerrand-Goldminzen auch durch
Entwicklungen des Wechselkurses des Euro zum U.S.-Dollar beeinflusst. Bei einem Absinken des Kurses
des Euro gegenuber dem U.S.-Dollar kann es (abgesehen von einer gegenlaufigen Entwicklung des
Goldpreises) zu einem Absinken des in Euro ausgewiesenen Preises von Krigerrand-Goldminzen
kommen. Dies kann es zu einem entsprechenden Absinken des Kurses der Schuldverschreibungen
fuhren.

9.1.3 Rechtliche Grundlage der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen werden nach deutschem Recht begeben.

9.1.4 Rang der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der

Emittentin, die den gleichen Rang besitzen wie alle anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin.
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9.1.5 Rechte aus den Schuldverschreibungen und Verfahren zur Ausiibung dieser Rechte

Jede Schuldverschreibung verbrieft den Anspruch auf Lieferung einer Krugerrand-Goldmiinze nach
MaRgabe der Anleihebedingungen. "Krigerrand-Goldminze" bezeichnet dabei eine Kriigerrand
Goldminze mit einem Feingehalt von mindestens 916,66/1000 und einem Feingewicht von einer Unze,
(31,1035 Gramm). "Feingehalt" bezeichnet den Masse-Gehalt des hdéchstwertigen Edelmetalls der
Minze, vorliegend den Goldgehalt. "Feingewicht" bezeichnet das Gewicht des reinen Edelmetall-Anteils.

Lieferung und Transport bei Endfélligkeit

Sofern der in der jeweiligen Schuldverschreibung verbriefte Lieferanspruch nicht bereits zuvor erfullt
wurde oder die betreffende Schuldverschreibung nicht zuvor zuriickgekauft und entwertet wurde, wird die
Emittentin am Endfélligkeitstag nach Mal3gabe der Anleihebedingungen je Schuldverschreibung eine
Krugerrand-Goldmiinze an die Lieferstelle liefern.

Die Lieferstelle hat sich fur den Fall, dass sie am Endfélligkeitstag weiterhin als Lieferstelle beauftragt ist,
gegeniber der Emittentin zugunsten der Glaubiger (Vertrag zugunsten Dritter) verpflichtet, in Erflillung
der Schuldverschreibungen an sie gelieferte Krigerrand-Goldminzen unverziglich nach Erhalt auf
Kosten und Risiko des jeweiligen Glaubigers zu diesem zu transportieren, sofern bis 16:00 Uhr (Ortszeit
Nurnberg) am zwanzigsten Bankarbeitstag vor dem Endfélligkeitstag ("Stichtag"”) die folgenden
Bedingungen ("Lieferbedingungen") eingetreten sind:

(@) die Schuldverschreibung(en), bezuglich derer der Transport erfolgen soll, ist(sind) durch
Depotubertrag dem Depot der Emittentin bei der Rucknahmestelle, Kontonummer 5469918300
(oder einem gemaR § 11 bekannt gemachten anderen Depot der Emittentin) gutgeschrieben
worden;

(b)  der Lieferstelle ist ein vom jeweiligen Glaubiger unterzeichnetes Original eines an sie gerichteten
Auftrags fur den Werttransport der Krugerrand-Goldminze(n) ("Transportauftrag") zugegangen,
das dem auf der Internetseite der Emittentin (unter www.kruegerrand-anleihe.de/formulare) zur
Verfligung gestellten Muster des Transportauftrages entspricht und samtliche darin abgefragten
Angaben (einschlie3lich die innerhalb der Bundesrepublik Deutschland belegene Anschrift des
Glaubigers und, sofern der Glaubiger eine juristische Person ist, die zum Empfang berechtigte
natirliche Person) enthélt;

(c) der Lieferstelle sind alle Unterlagen und Nachweise (einschlie3lich etwaiger ldentifikations- und
Legitimationsnachweise) zugegangen, die gemaR dem auf der Internetseite der Emittentin (unter
www.kruegerrand-anleihe.de/formulare) zur Verfigung gestellten Dokument ,Transport von
Krigerrand-GoldmUnzen“ fur die Auslieferung von Krigerrand-Goldminzen an den jeweiligen
Glaubiger erforderlich sind; und

(d)  der Betrag, der in der nach Zugang des Transportauftrags gestellten Rechnung der Lieferstelle fur
den Transport der Krigerrand-Goldminze(n) von der Lieferstelle zum jeweiligen Glaubiger
ausgewiesen wird, ist dem in der Rechnung angegebenen Konto der Lieferstelle gutgeschrieben
worden.

Die Lieferstelle ist nicht zur Ausfihrung eines Transportauftrags verpflichtet, sofern der Ausflihrung
rechtiche  Grinde  (insbesondere  auf  Grund  von Embargo-, Geldwéasche-  oder
Terrorismusfinanzierungsvorschriften) entgegenstehen.

Sofern in Bezug auf einen Glaubiger von Schuldverschreibungen die Lieferbedingungen bis 16:00 Uhr
(Ortszeit Nurnberg) am Stichtag nicht eingetreten sind oder rechtliche Grinde der Ausfihrung des
entsprechenden Transportauftrags entgegenstehen, wird die Lieferstelle die jeweilige(n) Krigerrand-
Goldmunze(n) ab dem Endfalligkeitstag zundchst zugunsten der Glaubiger der Schuldverschreibung(en)
zwischenverwahren. Die Lieferstelle ist berechtigt, die in Erfillung der Schuldverschreibung(en) des
jeweiligen Glaubigers an sie gelieferten und nachfolgend in Sammelverwahrung genommene(n)
Krugerrand-Goldmiinze(n) nach dem Endfélligkeitstag auf Kosten des jeweiligen Glaubigers bei der
Landesjustizkasse Bamberg oder einer anderen gemall dem Bayerischen Hinterlegungsgesetz
zustandigen Hinterlegungsstelle ("Hinterlegungsstelle"”) zu hinterlegen, auch wenn sich die Glaubiger
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht der
Rucknahme verzichtet wird, erléschen die Anspriiche der Glaubiger gegen die Lieferstelle.
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Lieferung und Transport vor Endfalligkeit

Glaubiger kénnen ihren Lieferanspruch auf Kriigerrand-Goldmiinzen bei der Ricknahmestelle auch vor
dem Endfélligkeitstag geltend machen. In diesem Fall hat sich die Lieferstelle gegentiber der Emittentin
zugunsten der Glaubiger (Vertrag zugunsten Dritter) vorbehaltlich des Eintritts der Lieferbedingungen
verpflichtet, in Erflllung der Schuldverschreibungen an sie gelieferte Krugerrand-Goldminzen
unverziglich nach Erhalt auf Kosten und Risiko des jeweiligen Glaubigers zu diesem zu transportieren.
Zur Geltendmachung eines Lieferanspruchs vor Endfélligkeit muss der jeweilige Glaubiger

(@) der Rucknahmestelle ein schriftliches Lieferverlangen Ubermitteln, das einem von der Emittentin
bereitgestellten Muster entspricht und die in den Anleihebedingungen né&her bezeichneten
Angaben enthalt; und

(b)  dafur Sorge tragen, dass die Lieferbedingungen eintreten.

Der durch ein vorzeitiges Lieferverlangen geltend gemachte Lieferanspruch wird erst am zwanzigsten
Bankarbeitstag nach dem Bankarbeitstag fallig, an dem die letzte der Lieferbedingungen eingetreten ist,
sofern die Lieferstelle der Riicknahmestelle und dem jeweiligen Glaubiger nicht zuvor mitteilt, dass der
Auftrag fir den Werttransport der Krigerrand-Goldminzen zum jeweiligen Glaubiger aus rechtlichen
Grunden nicht ausgefihrt werden kann. Tritt eine der Lieferbedingungen an einem Tag, der kein
Bankarbeitstag ist, oder an einem Bankarbeitstag nach 16.00 Uhr (Ortszeit Minchen) ein, gilt die
entsprechende Bedingung erst am unmittelbar folgenden Bankarbeitstag als eingetreten. Kann der
Auftrag zum Transport der Krigerrand-Goldmiinzen zum jeweiligen Glaubiger aus rechtlichen Grinden
nicht ausgefuhrt werden, wird der Lieferanspruch erst am Endfélligkeitstag oder, falls friher, am
zwanzigsten Bankarbeitstag nach dem Bankarbeitstag fallig, an dem die Lieferhindernisse vollstandig
entfallen, sofern an diesem Tag weiterhin samtliche Lieferbedingungen erfiillt sind.

Mit Lieferung der Krugerrand-Goldmiinzen an die Lieferstelle geht die Sachgefahr auf den Glaubiger
Uber. Sofern die Lieferstelle die zu liefernde(n) Krigerrand-Goldmuinze(n) fir die Emittentin verwahrt,
steht eine durch die Lieferstelle bewirkte rdumliche Trennung der zu liefernden Krugerrand-Goldmiinze(n)
von den im Eigentum der Emittentin stehenden Bestdnden der Lieferung von Kriigerrand-Goldmiinzen an
die Lieferstelle gleich.

Aufgrund der Bestimmungen des Geldwéaschegesetzes, der geltenden Embargovorschriften und der
Vorschriften zur Bekdémpfung der Terrorismusfinanzierung kénnen die Krigerrand-Goldmunzen von der
Lieferstelle nur an den wirtschaftlich Berechtigten und entsprechend identifizierten und legitimierten
Glaubiger der Schuldverschreibungen mit Anschrift innerhalb der Bundesrepublik Deutschland
transportiert und — im Fall von juristischen Personen — nur an eine namentlich im Transportauftrag
genannte und hinreichend identifizierte und legitimierte (nattirliche) Empfangsperson Gibergeben werden.

Zahlung eines Ausgleichsbetrags an Glaubiger, die am Erwerb von Krigerrand-Goldminzen gehindert
sind

Glaubiger, die aus rechtlichen Grinden daran gehindert sind, Krigerrand-Goldminzen zu erwerben,
kénnen nach MalRRgabe der Anleihebedingungen am Endfélligkeitstag anstelle der Lieferung einer
Krigerrand-Goldmiinze die Zahlung eines Ausgleichsbetrages verlangen.

Voraussetzung hierfir ist, dass bis 16:00 Uhr (Ortszeit Miinchen) am zwanzigsten Bankarbeitstag vor
dem Endfalligkeitstag die folgenden Bedingungen ("Zahlungsbedingungen") eingetreten sind:

(@) die Schuldverschreibung(en), bezlglich derer ein Ausgleichsbetrag gezahlt werden soll, ist(sind)
dem Depot der Emittentin bei der Riicknahmestelle, gutgeschrieben worden; und

(b)  der Ricknahmestelle ist ein schriftliches Zahlungsverlangen des Glaubigers zugegangen, das die
in den Anleihebedingungen néaher bezeichneten Angaben enthalt.

Sofern die Zahlungsbedingungen bis 16:00 Uhr (Ortszeit Miinchen) am Stichtag nicht erfillt sind, ist die
Emittentin nicht verpflichtet, dem entsprechenden Glaubiger am Endfalligkeitstag in Erfullung der
jeweiligen  Schuldverschreibung anstelle der Lieferung einer Kriigerrand-Goldmiinze einen
Ausgleichsbetrag zu zahlen. Die Emittentin ist ferner nicht zur Zahlung eines Ausgleichsbetrags
verpflichtet, sofern einer solchen Zahlung rechtliche Grinde (insbesondere auf Grund von Embargo-,
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Geldwésche- oder Terrorismusfinanzierungsvorschriften) entgegenstehen.

Der Ausgleichsbetrag bestimmt sich nach dem um 11:30 Uhr (Ortszeit Munchen) am fiinften
Bankarbeitstag vor dem Endfélligkeitstag auf der Bloomberg-Seite ,BFIX — XAUUSD" angezeigten Preis,
zu dem eine Feinunze Gold (Spot) am Londoner Interbankenmarkt in U.S.-Dollar gehandelt wird. Der so
ermittelte Preis in U.S.-Dollar wird mit dem Mittelkurs (Mid-Kurs) des zum selben Zeitpunkt auf der
Bloomberg-Seite ,BFIX* angezeigten Wechselkurses fir ,EUR/USD® in Euro umgerechnet und dieser
Euro-Betrag wird auf 0,01 Euro abgerundet.

Falls eine der vorgenannten Bloomberg-Seiten am Berechnungstag um 11.30 Uhr (Ortszeit Minchen)
nicht zur Verfugung steht oder falls darauf kein Preis fur eine Feinunze Gold bzw. kein USD/EUR-
Umrechnungskurs (Mid-Kurs) angezeigt wird, ist die Berechnungsstelle berechtigt, die betreffende
Bloomberg-Seite nach billigem Ermessen durch eine vergleichbare Bildschirmseite, auf der zur oben
genannten Uhrzeit ein Preis, zu dem eine Feinunze Gold (Spot) am Londoner Interbankenmarkt in U.S.-
Dollar gehandelt wird, bzw. ein USD/EUR-Umrechnungskurs (Mid-Kurs) angezeigt wird, zu ersetzen.
Falls am Berechnungstag um 11.30 Uhr (Ortszeit Munchen) auch keine gleichwertige Bildschirmseite
verfigbar ist, ist die Berechnungsstelle berechtigt, den Maligeblichen Referenzpreis bzw. den
Maf3geblichen Umrechnungskurs nach billigem Ermessen unter Berticksichtigung der letzten verfiigbaren
Preise bzw. Umrechnungskurse zu bestimmen. Eine solche Ersetzung bzw. anderweitige Bestimmung
ist, ggf. nachtraglich, gemaf § 11 bekannt zu machen.

Vor Zahlung des Ausgleichsbetrags wird je Schuldverschreibung, in Bezug auf die ein Ausgleichsbetrag
gezahlt wird, jeweils eine Krigerrand-Goldmiinze an die BayernLB verkauft und Ubereignet.
Diesbeziglich hat sich die BayernLB, Kompetenzzentrum fiir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg im
Rahmenvertrag Uber den Ankauf und die Verwahrung von Kriigerrand-Goldmiinzen gegentiber der
Emittentin verpflichtet, von der Emittentin auf deren Weisung am Endfalligkeitstag eine Anzahl von
Krigerrand-Goldminzen zurlickkaufen, die der Anzahl der Schuldverschreibungen entspricht, in Bezug
auf die gemal 8§ 5 der Anleihebedingungen der Ausgleichsbetrag zu leisten ist. Der von der BayernLB,
Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, NUrnberg an die Emittentin zu zahlende Ruckkaufspreis
je Krugerrand-Goldmiinze entspricht dem Ausgleichsbetrag nach MaRRgabe der Anleihebedingungen und
bestimmt sich nach dem um 11:30 Uhr (Ortszeit Minchen) am flinften Bankarbeitstag vor dem
Endfalligkeitstag auf der Bloomberg-Seite ,BFIX — XAUUSD* angezeigten Preis, zu dem eine Feinunze
Gold (Spot) am Londoner Interbankenmarkt in U.S.-Dollar gehandelt wird. Der so ermittelte Preis in U.S.-
Dollar wird zu dem Mittelkurs (Mid-Kurs) des zum selben Zeitpunkt auf der Bloomberg-Seite ,BFIX®
angezeigten Wechselkurses fir ,EUR/USD" in Euro umgerechnet; der sich ergebende Euro-Betrag wird
auf 0,01 Euro abgerundet. Die BayernLB wird der Emittentin den entsprechenden Ruckkaufpreis am
Endfalligkeitstag auf das Konto der Emittentin gutschreiben.

9.1.6 Beschreibung der Basiswerte; Informationen tber den Preis fur eine Krligerrand-
Goldmiinze und eine Feinunze Gold

Die Schuldverschreibungen verbriefen einen Lieferanspruch auf jeweils eine Krigerrand-Goldminze mit
einem Feingehalt von mindestens 916,66/1000 und einem Feingewicht von einer Unze (31,1035
Gramm).

Glaubiger, die aus rechtlichen Grinden daran gehindert sind, Kriigerrand-Goldminzen zu erwerben,
kénnen nach Mafigabe der Anleihebedingungen am Endfélligkeitstag anstelle der Lieferung einer
Krigerrand-Goldminze die Zahlung eines Ausgleichsbetrages verlangen. Hinsichtlich der Berechnung
des Ausgleichsbetrags wird auf Darstellung in Abschnitt 9.1.5 verwiesen.

Informationen Uber die vergangene und kinftige Entwicklung des Preises fir Kriigerrand-Goldmiinzen
und eine Feinunze Gold sowie zur Volatilitdét der vorgenannten Preise sind auf der frei zugéanglichen
Internetseite der Emittentin (unter www.kruegerrand-anleihe.de/produkt) verfligbar. Informationen Uber
die vergangene und zukinftige Entwicklung des Wechselkurses fur ,EUR/USD* sind auf der frei
zugénglichen Internetseite der Européischen Zentralbank
(www.ecb.europa.eu/stats/policy_and_exchange_rates/euro_reference_exchange_rates/html/eurofxref-
graph-usd.en.html) verfugbar.
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9.1.7 Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen
Die Schuldverschreibungen sind frei Gbertragbar.
9.2 Genehmigung

Die Emission der Schuldverschreibungen wurde durch einen Beschluss der Geschéftsfuhrerin der
Emittentin vom 24. Juni 2019 genehmigt.

9.3 Interessen von Seiten natirlicher und juristischer Personen, die an der Emission/dem An-
gebot beteiligt sind und potentielle Interessenkonflikte

Fir verschiedene Geschéftsbesorgungen, die die Plazeurin, die Zahlstelle und die Lagerstelle im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen fir die Emittentin erbringen, erhalten die Plazeurin, die Zahistelle und
die Lagerstelle von der Emittentin jeweils ein Entgelt, dessen Hohe sich nach der Anzahl der ausgegebenen
Schuldverschreibungen bemisst.

Da die Plazeurin, die Zahistelle und die Lagerstelle ein Entgelt, dessen Hohe sich nach der Anzahl der
ausgegebenen Schuldverschreibungen bemisst, fur ihre Dienstleistungen erhalten, haben sie ein Interesse an
der Emission und dem Angebot der Schuldverschreibungen.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass aus der Tatigkeit der Plazeurin, der Zahistelle und/oder der
Lagerstelle fur die Emittentin im Rahmen einer Geschéaftsbesorgung potenzielle und/oder tatséchliche
Interessenkonflikte entstehen. Weder die Plazeurin, noch die Zahistelle oder die Lagerstelle ist verpflichtet,
derartige Interessenkonflikte zu Gunsten der Glaubiger zu entscheiden. Vielmehr wird sie ihre jeweilige
Tatigkeit als Plazeurin, Zahlstelle bzw. als Lagerstelle und bei ihrer Tétigkeit aufgrund jedweder anderen
Funktion, die sie im Zusammenhang mit der Ausgabe und Erflllung der Schuldverschreibungen
Ubernommen hat, nur diejenigen Pflichten und Aufgaben haben, die sie in der jeweiligen Eigenschaft
ausdriicklich tbernommen hat.

TMF Deutschland AG als Erbringer zentraler Dienstleistungen fir die Emittentin unterliegt nur denjenigen
Pflichten und Aufgaben, die sie aufgrund der dieser Transaktion zugrundeliegenden Vertrage in ihrer
Eigenschaft ausdricklich tbernommen hat. Dartber hinaus ist TMF Deutschland AG berechtigt, mit den
Beteiligten dieser Transaktion weitere Geschéfts- und Vertragsbeziehungen einzugehen, und ist im
Hinblick auf solche weiteren Transaktionen nicht verpflichtet, etwaige entstehende Interessenkonflikte
zugunsten dieser Transaktion zu entscheiden oder andere Transaktionen aufgrund dieser Transaktion
abzulehnen.

Die Plazeurin oder eine von ihr beauftragte Stelle kann fur die Schuldverschreibungen als Market-Maker
auftreten. Durch das Market-Making wird die Plazeurin oder die beauftragte Stelle den Kurs der
Schuldverschreibungen maRgeblich selbst bestimmen und damit den Wert der Schuldverschreibungen
beeinflussen. Eine bindende Zusage fur ein Market-Making besteht nicht. Dabei werden die von dem
Market-Maker gestellten Kurse voraussichtlich nicht den Kursen entsprechen, die sich ohne ein solches
Market-Making in einem liquiden Markt gebildet hatten. Da die Tatigkeit als Market-Maker die Liquiditat
oder den Wert der Schuldverschreibungen beeinflusst, kann sie den Interessen der Glaubiger
zuwiderlaufen und einen Interessenkonflikt bei der Plazeurin hervorrufen.

Erganzend wird auf den in Abschnitt 2.2 enthaltenen Risikofaktor "Interessenkonflikte" verwiesen.

9.4 Grinde fur das Angebot und Verwendung der Ertrage

Mit der Emission der Schuldverschreibungen verfolgt die Emittentin eine Gewinnerzielungsabsicht.

Es ist beabsichtigt, dass der bei Emission der Schuldverschreibungen verlangte Ausgabepreis sowohl die
Kosten fir die Anschaffung der zur Deckung der Schuldverschreibungen bendtigten Krigerrand-
Goldmunzen (einschlieRlich der in diesen Kosten enthaltenen Handelsspanne) als auch den aggregierten
Barwert samtlicher erwarteter Kosten der Transaktion (einschlieBlich der von der Plazeurin unter

anderem fir die Strukturierung der Transaktion in Rechnung gestellten Kosten sowie der wahrend der
Laufzeit erwarteten von der Emittentin zu tragenden Verwahr- und Verwaltungskosten) abdeckt und die
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vorgenannten Kosten aus Griinden der Risikovorsorge in angemessener Weise Ubersteigt.
Der verbleibende Anteil des Ausgabepreises soll der Emittentin als Gewinn verbleiben.

Mit dem Erlés aus der Emission von Schuldverschreibungen erwirbt die Emittentin Krigerrand-
Goldminzen von der Bayerischen Landesbank, Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle,
Nurnberg, welche sie durch die Lagerstelle verwahren lasst. Die von der Emittentin erworbene und durch
die Lagerstelle gehaltene Menge an Kriigerrand-Goldmiinzen wird der Anzahl der jeweils ausstehenden
Schuldverschreibungen entsprechen. Die BayernLB Kompetenzzentrum fiir Sorten und Edelmetalle,
Nurnberg als Lagerstelle hat sich gegeniiber der Emittentin vertraglich verpflichtet, regelméaRig zu tber-
wachen, dass die Schuldverschreibungen in der vorbezeichneten Weise durch Kriigerrand-Goldmiinzen
gedeckt sind.

9.5 Einbeziehung in ein Bérsensegment und Handelsregeln

Die Schuldverschreibungen wurden in den Freiverkehr der Baden-Wirttembergischen Wertpapierborse
einbezogen.

Die Handelsregeln der Baden-Wiirttembergischen Wertpapierbdrse kénnen unter (www.boerse-
stuttgart.de, dort unter www.boerse-stuttgart.de/de/unternehmen/rund-um-den-
handel/regelwerke/geschaeftsbedingungen-fuer-den-freiverkehr/) eingesehen werden.

9.6 Veroffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission

Die Emittentin beabsichtigt, abgesehen von den unter 10.2.6 dieses Prospekts aufgefiihrten Angaben,
nicht, nach erfolgter Emission Informationen betreffend die Schuldverschreibungen zu verdéffentlichen.

Wichtige neue Umstéande oder wesentliche Unrichtigkeiten in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen
Angaben wird die Emittentin jedoch gemal § 16 WpPG in einem Nachtrag zum Prospekt veréffentlichen.
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10. Ubernahme und Angebot der Schuldverschreibungen

10.1 Ubernahme der Schuldverschreibungen durch die Plazeurin

Die Emittentin hat am 18. Oktober 2017 einen Ubernahmevertrag (der "Ubernahmevertrag”) mit der
BayernLB als Plazeurin abgeschlossen, der am 2. Juli 2019 geandert wurde, um Bezugnahmen auf den
Prospekt vom 18. Oktober 2017 durch solche auf diesen Prospekt zu ersetzen. Nach dem
Ubernahmevertrag kénnen die Emittentin und die Plazeurin von Zeit zu Zeit die Begebung von Tranchen
von Schuldverschreibungen, insgesamt jedoch hdchstens 250.000 Stiick Schuldverschreibungen,
vereinbaren. Jede solche Vereinbarung wird eine bindende Zusage der Plazeurin darstellen, die
jeweiligen Schuldverschreibungen zu tibernehmen. Jeder Tag, an dem die Emittentin und die Plazeurin
die Ubernahme von Schuldverschreibungen vereinbaren, wird in diesem Prospekt als "Ankaufstag"
bezeichnet. Jeder Tag, an dem die Ausgabe und Lieferung Ubernommener Schuldverschreibungen an
die Plazeurin erfolgen, wird in diesem Prospekt als "Begebungstag" bezeichnet.

GemalR den Bestimmungen des Ubernahmevertrags wird die Plazeurin der Emittentin fiir jede
tibernommene Schuldverschreibung einen Ubernahmepreis (der "Ubernahmepreis”) zahlen, der dem
Referenzpreis fir eine Kriigerrand-Goldminze am jeweiligen Ankaufstag zuziglich dem Aufgeld (Agio)
fur die jeweilige Tranche entspricht. Der "Referenzpreis fur eine Krigerrand-Goldminze am
jeweiligen Ankaufstag" setzt sich zusammen aus dem Referenzpreis fir eine Feinunze Gold am
jeweiligen Ankaufstag und dem Preisaufschlag fur die jeweilige Tranche. Der "Referenzpreis fir eine
Feinunze Gold am jeweiligen Ankaufstag" bestimmt sich nach dem um 11:30 Uhr (Ortszeit Miinchen)
am jeweiligen Ankaufstag auf der Bloomberg-Seite ,BFIX — XAUUSD" angezeigten Preis (wie von der
Plazeurin in ihrer Eigenschaft als Berechnungsstelle festgestellt), zu dem eine Feinunze Gold im
Londoner Interbankenmarkt in U.S.-Dollar gehandelt wird. Der so ermittelte Preis wird von der Plazeurin
in ihrer Funktion als Berechnungsstelle zu dem zum selben Zeitpunkt auf der Bloomberg-Seite ,BFIX-
EURUSD® angezeigten Umrechnungskurs (Mittelkurs / Mid-Rate) in Euro umgerechnet, wobei der so
ermittelte Euro-Betrag auf 0,01 Euro abgerundet wird. Ist zum betreffenden Zeitpunkt eine der genannten
Preisquellen nicht verfigbar oder wird auf der betreffenden Seite kein Preis (je Unze Gold) oder kein
Wechselkurs (,EUR/USD*) angezeigt, so wird die Plazeurin in ihrer Funktion als Berechnungsstelle nach
billigem Ermessen eine Ersatzpreisquelle bestimmen und den jeweiligen Referenzpreis flr eine Feinunze
Gold bzw. den jeweiligen Wechselkurs ,EUR/USD* entsprechend bestimmen. Der "Preisaufschlag fur
die jeweilige Tranche" wird zwischen der Emittentin und der Bayerischen Landesbank,
Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, NUrnberg, als ein Prozentsatz des Referenzpreises flr
eine Feinunze Gold am Ankaufstag fur die jeweilige Tranche vereinbart und soll sowohl die Kosten der
Munzpragung, der sonstigen in Krigerrand-Goldmunzen enthaltenen Legierungen, des Transportes von
der Pragestelle zur Lagerstelle sowie sonstige Ankauf- und Anlieferkosten abdecken. Der Preisaufschlag
fur die jeweilige Tranche beinhaltet zudem eine Handelsspanne zugunsten der Bayerischen Landesbank,
Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg. Das "Aufgeld (Agio) fur die jeweilige
Tranche" wird zwischen der Emittentin und der Plazeurin als ein Prozentsatz des Referenzpreises fir
eine Feinunze Gold am Ankaufstag fur die jeweilige Tranche vereinbart. Es soll samtliche anfanglichen
und wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen erwarteten Kosten (einschlie3lich der von der
Plazeurin unter anderem fir die Strukturierung der Transaktion in Rechnung gestellten Kosten sowie der
wahrend der Laufzeit erwarteten Verwahr- und Verwaltungskosten) abdecken und diese Kosten aus
Grunden der Risikovorsorge in angemessener Weise Ubersteigen. Dieser verbleibende Anteil des
Aufgelds (Agio) fur die jeweilige Tranche soll der Emittentin als Gewinn verbleiben.

Die Plazeurin beabsichtigt, die von ihr Ubernommenen Schuldverschreibungen auf eigenes Risiko
Anlegern zum Kauf anzubieten (vgl. Abschnitt 10.2).

Die Plazeurin hat eine erste Tranche von Schuldverschreibungen am 3. November 2017 und eine zweite
Tranche von Schuldverschreibungen am 14.Mai 2018 (die erste und die zweite Tranche
zusammengenommen 12.200 Schuldverschreibungen) tbernommen. Am 3. November 2017 wurde die
Globalurkunde zur Verwahrung an das Clearing System ibergeben. Die Emittentin und die Plazeurin
beabsichtigen, voraussichtlich am 8.Juli 2019 die Begebung einer dritten Tranche von
Schuldverschreibungen zu vereinbaren. Ausgabetag der dritten Tranche von Schuldverschreibungen wird
voraussichtlich der 8. Juli 2019 sein.
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Ferner beabsichtigen die Emittentin und die Plazeurin, bei entsprechender Nachfrage und geeigneter
Marktlage nach ihrem freien Ermessen die Begebung weiterer Tranchen von Schuldverschreibungen
durch die Emittentin an die Plazeurin nach MaRgabe des Ubernahmevertrags zu vereinbaren. Zum
Datum dieses Prospekts steht noch nicht fest, ob, wann und in welchem Umfang die Begebung weiterer
Tranchen zwischen der Emittentin und der Plazeurin vereinbart werden wird.

Als Begebungstag fir die dritte Tranche von Schuldverschreibungen ist voraussichtlich der 8. Juli 2019
vorgesehen. Der Begebungstag fur jede etwaige weitere Tranche von Schuldverschreibungen entspricht
gemaR den Bestimmungen des Ubernahmevertrags dem jeweiligen Ankaufstag dieser Tranche.

10.2 Angebot der Schuldverschreibungen durch die Plazeurin
10.2.1 Offentliches Angebot, Angebotszeitraum, Adressatenkreis

Die Plazeurin beabsichtigt, die durch sie von der Emittentin jeweils Ubernommenen
Schuldverschreibungen Anlegern im Zeitraum vom 8..Juli 2019 bis zum 7.Juli 2020 (der
"Angebotszeitraum™) im Wege eines offentlichen Angebots in der Bundesrepublik Deutschland zum
Kauf anzubieten.

Dieses offentliche Angebot richtet sich vorbehaltlich des Abschnitts 7 an einen unbeschréankten
Adressatenkreis.

Die Plazeurin behalt sich das Recht vor, das 6ffentliche Angebot jederzeit nach ihrem Ermessen vorzeitig
zu beenden.

Gegenstand des offentlichen Angebots konnen ferner etwaige Schuldverschreibungen sein, die im
Primarmarkt bereits bei Anlegern platziert wurden und die die Plazeurin vor dem Ende des
Angebotszeitraums im Sekundarmarkt (z.B. aufgrund von Market-Making Aktivitaten) gegebenenfalls
zurlickerwirbt.

10.2.2 Gesamtsumme des Angebots

Von der Serie der bis zu 250.000 bérslich handelbaren Krugerrand (10z)-Gold-Anleihen hat die GVLE am
3. November 2017 und am 14. Mai 2018 insgesamt 12.200 Schuldverschreibungen begeben. Die
Gesamtsumme des offentlichen Angebots steht zum Datum dieses Prospekts noch nicht fest, wird aber
237.800 Stiick Schuldverschreibungen nicht tGbersteigen. Das Angebotsvolumen der dritten Tranche wird
voraussichtlich am 8. Juli 2019 festgelegt werden.

Die Gesamtsumme des o6ffentlichen Angebots erhéht sich wahrend des Angebotszeitraums auf bis zu
237.800 Stick Schuldverschreibungen, wenn und soweit die Emittentin und die Plazeurin nach dem
Beginn des Angebotszeitraums die Ubernahme weiterer Schuldverschreibungen durch die Plazeurin
vereinbaren. Ob, wann und in welchem Umfang es zu einer solchen Erhéhung kommt, steht zum Datum
dieses Prospekts noch nicht fest. Die Ubernahme weiterer Schuldverschreibungen steht im freien
Ermessen der Emittentin und der Plazeurin. Die Emittentin erwartet, dass sie und die Plazeurin Gber die
Ubernahme weiterer Schuldverschreibungen unter Beriicksichtigung der Marktlage, insbesondere der
Nachfrage nach Schuldverschreibungen, der Preise, zu denen die Emittentin die Schuldverschreibungen
gemaR den Bestimmungen des Ubernahmevertrags an die Plazeurin verkaufen kann, sowie des
Borsenpreises der Schuldverschreibungen entscheiden werden.

Etwaige Schuldverschreibungen, die die Plazeurin nach erfolgter Platzierung bei Anlegern vor dem Ende
des Angebotszeitraums im Sekundarmarkt (z.B. aufgrund von Market-Making Aktivitaten) gegebenenfalls
zurtckerwirbt und erneut offentlich anbietet, fuhren naturgemaR nicht zu einer Erhéhung der
Gesamtsumme des offentlichen Angebots. Diese Schuldverschreibungen werden daher in den
Mitteilungen der Emittentin Uber die Gesamtsumme des o6ffentlichen Angebots gemal dem vorstehenden
Absatz nicht berticksichtigt werden.
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10.2.3 Mindest- und Hochstbetrag fir den Erwerb von Schuldverschreibungen

Der Mindestbetrag fiir den Erwerb von Schuldverschreibungen durch Anleger belduft sich auf ein Stiick.
Der Hochstbetrag fir den Erwerb von Schuldverschreibungen entspricht der jeweils giiltigen
Gesamtsumme des 6ffentlichen Angebots, wie gemaf Abschnitt 10.2.6 veréffentlicht.

10.2.4 Erwerb von Schuldverschreibungen durch Anleger

Die Emittentin gibt die Schuldverschreibungen ausschlie8lich an die Plazeurin aus. Anleger kdnnen die
Schuldverschreibungen nicht direkt von der Emittentin erwerben. Die Platzierung der
Schuldverschreibungen bei Anlegern erfolgt ausschlie3lich durch die Plazeurin.

Anleger kdnnen die Schuldverschreibungen voraussichtlich ab dem 8. Juli 2019 von der Plazeurin tber
die Borse im Freiverkehr der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbdrse oder au3erbérslich (Over-the-
Counter) erwerben. Eine vorherige Aufnahme des Handels mit den Schuldverschreibungen ist nicht
vorgesehen. Es besteht kein besonderes Antragsverfahren fiir den Bezug von Schuldverschreibungen.

Zum Erwerb von Schuldverschreibungen Uber die Baden-Wiirttembergische Wertpapierbdrse miissen
Anleger uber ihre Depotbank oder einen sonstigen an der Borse zugelassenen Finanzintermediar eine
Kauforder bei der Baden-Wirttembergischen Wertpapierborse platzieren. Die Schuldverschreibungen
wurden von der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbérse in den Freiverkehr der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierbdrse einbezogen. Die Ausfihrung des Geschéfts richtet sich nach den
Geschéftsbedingungen der Baden-Wirttembergischen Wertpapierborse. Dem Anleger wird Uber die
Baden-Wilrttembergische Wertpapierborse mitgeteilt, ob seine Kauforder angenommen wurde. Die
Lieferung der Schuldverschreibungen richtet sich nach dem jeweils anwendbaren Recht und
gegebenenfalls den jeweils geltenden Vorschriften und Verfahren der Clearingstelle, in deren Unterlagen
die Ubertragung vermerkt wird. Die Lieferung erfolgt dabei iiblicherweise Zug um Zug gegen Zahlung des
jeweiligen Kaufpreises.

Zum Erwerb von Schuldverschreibungen von der Plazeurin im Wege eines Over-the-Counter Geschéafts
missen sich Anleger direkt an die Plazeurin wenden. Der Verkauf und die Ubertragung von
Schuldverschreibungen durch die Plazeurin im Rahmen eines Over-the-Counter Geschéfts erfolgt nach
der Reihenfolge der bei der Plazeurin eingehenden Kaufgesuche. Die Annahme von Kaufgesuchen steht
unter dem Vorbehalt, dass die Plazeurin eine ausreichende Menge an Schuldverschreibungen vorhalt,
um die Kaufgesuche zu erfillen. Im Falle eines Over-the-Counter Geschéfts wird dem Anleger
unmittelbar von der Plazeurin mitgeteilt, ob das jeweilige Kaufgesuch erflllt wird. Sofern die Plazeurin ein
Kaufgesuch erflllt, werden die Schuldverschreibungen nach dem jeweils anwendbaren Recht und
gegebenenfalls den jeweils geltenden Vorschriften und Verfahren der Clearingstelle, in deren Unterlagen
die Ubertragung vermerkt wird, Zug um Zug gegen Zahlung des jeweiligen Kaufpreises geliefert.

Anleger, die Schuldverschreibungen von der Plazeurin erwerben, erhalten deren Lieferung Uber ein
Konto bei einem Finanzinstitut, das Mitglied der Clearingstelle ist, durch Einbuchung in ihr jeweiliges
Wertpapierdepot bei diesem Finanzinstitut oder ihrer Depotbank. Die Fristen, innerhalb derer die von
einem Anleger erworbenen Schuldverschreibungen in sein Wertpapierdepot eingebucht werden, hangen
von der Clearingstelle, tiber die die Ubertragung abgewickelt wird, sowie der jeweiligen Depotbank des
Anlegers ab. Ublicherweise erfolgt die Gutschrift im Wertpapierdepot innerhalb von bis zu drei
Bankarbeitstagen ab dem Tag der Annahme der Kauforder bzw. des Abschlusses des Kaufvertrags.

10.2.5 Preisfestsetzung

Die Plazeurin wird Anlegern die Schuldverschreibungen zu dem jeweils von ihr festgestellten aktuellen
Angebotspreis 6ffentlich anbieten.

Der "Angebotspreis" je Schuldverschreibung entspricht zu dem jeweiligen Angebotsbeginn:
€) voraussichtlich am 8. Juli 2019, um 9:00 Uhr (Ortszeit Miinchen) (Angebotsbeginn fir die dritte
Tranche von Schuldverschreibungen): dem festgestellten Referenzpreis fur eine Kriigerrand-

Goldmunze fur die dritte Tranche zuziglich des Aufgelds (Agio) fur die dritte Tranche. Der
"Referenzpreis fur eine Krigerrand-Goldmunze fur die dritte Tranche" setzt sich zusammen
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aus dem Referenzpreis fiir eine Feinunze Gold fur die erste Tranche und dem Preisaufschlag fur
die dritte Tranche. Der "Referenzpreis fiir eine Feinunze Gold fir die dritte Tranche" bestimmt
sich nach dem am voraussichtlich am 8. Juli 2019 um 9:00 Uhr (Ortszeit Miinchen) auf der
Bloomberg-Seite ,BFIX — XAUUSD* angezeigten Preis, zu dem eine Feinunze Gold im Londoner
Interbankenmarkt in U.S.-Dollar gehandelt wird. Der so ermittelte Preis wird von der Plazeurin zu
dem zum selben Zeitpunkt auf der Bloomberg-Seite ,BFIX-EURUSD® angezeigten
Umrechnungskurs (Mittelkurs / Mid-Rate) in Euro umgerechnet, wobei der so ermittelte Euro-
Betrag auf 0,01 Euro abgerundet wird. Ist zum betreffenden Zeitpunkt eine der genannten
Preisquellen nicht verfiigbar oder wird auf der betreffenden Seite kein Preis (je Unze Gold) oder
kein Wechselkurs (,EUR/USD®) angezeigt, so wird die Plazeurin nach biligem Ermessen eine
Ersatzpreisquelle bestimmen und den jeweiligen Referenzpreis fir eine Feinunze Gold bzw. den
jeweiligen Wechselkurs ,EUR/USD® entsprechend bestimmen. Der "Preisaufschlag fur die
dritte Tranche" bemisst sich als Prozentsatz des Referenzpreises fir eine Feinunze Gold fir die
dritte Tranche, wobei dieser Prozentsatz identisch ist mit demjenigen, der am Ankaufstag fur die
dritte Tranche von Schuldverschreibungen zwischen der Emittentin und der Bayerischen
Landesbank, Kompetenzzentrum fir Sorten und Edelmetalle, Nirnberg, zur Abdeckung der
Kosten der Miinzpragung, der sonstigen in Krugerrand-Goldmiinzen enthaltenen Legierungen,
des Transportes von der Pragestelle zur Lagerstelle und der sonstigen Ankauf- und
Anlieferkosten sowie einer Handelsspanne zugunsten der Bayerischen Landesbank,
Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle, Nurnberg als Preisaufschlag fir die jeweilige
Tranche (wie in Abschnitt 10.1 definiert) vereinbart worden ist. Das "Aufgeld (Agio) fur die dritte
Tranche" bemisst sich als Prozentsatz des Referenzpreises fir eine Feinunze Gold fur die dritte
Tranche, wobei dieser Prozentsatz identisch ist mit demjenigen, der am Ankaufstag fir die dritte
Tranche von Schuldverschreibungen zwischen der Emittentin und der Plazeurin zur Abdeckung
(und vorsorglichen, angemessenen Uberdeckung) samtlicher anfanglicher und wahrend der
Laufzeit der Schuldverschreibungen erwarteten Kosten (einschlieRlich der von der Plazeurin
unter anderem fir die Strukturierung der Transaktion in Rechnung gestellten Kosten sowie der
wahrend der Laufzeit erwarteten Verwahr- und Verwaltungskosten) als Aufgeld (Agio) fur die
jeweilige Tranche (wie in Abschnitt 10.1 definiert) vereinbart worden ist; und

(b) am jeweiligen Begebungstag fur jede etwaige weitere Tranche von Schuldverschreibungen um
11:30 Uhr (Ortszeit Munchen) (Angebotsbeginn fir die jeweilige weitere Tranche von
Schuldverschreibungen): dem Ubernahmepreis, der zwischen der Emittentin und der Plazeurin
am Ankaufstag fir die jeweilige Tranche vereinbart worden ist (wie in Abschnitt 10.1
beschrieben).

Alle Feststellungen, Festsetzungen und Berechnungen zur Bestimmung des Angebotspreises erfolgen
durch die Plazeurin in dieser Eigenschaft. Das Aufgeld (Agio) fur die jeweilige Tranche kann von dem
Aufgeld (Agio) firr die dritte Tranche oder jede andere Tranche abweichen.

Nach dem jeweiligen Angebotsbeginn fir eine jede Tranche wird der Preis flr die Schuldverschreibungen
laufend an die Marktgegebenheiten angepasst.

Klarstellend wird darauf hingewiesen, dass die Kosten fir den Transport der Krigerrand-Goldmiinzen
von der Lieferstelle an den Glaubiger oder eine von ihm benannte Stelle innerhalb der Bundesrepublik
Deutschland nicht durch das zwischen der Emittentin und der Plazeurin bei der Festlegung des
Ubernahmepreises vereinbarte bzw. von der Plazeurin bei der Bestimmung des Marktwerts
bertcksichtigte Aufgeld (Agio) abgedeckt, sondern vom jeweiligen Glaubiger zu tragen sind und diesem
bei Auslieferung bzw. Endfalligkeit separat von der Lieferstelle in Rechnung gestellt werden.

10.2.6 Bekanntgabe der Ergebnisse des offentlichen Angebots

Die Emittentin wird die folgenden Angaben auf ihrer frei zuganglichen Internetseite (unter
www.kruegerrand-anleihe.de/produkt) veroffentlichen und bei der BaFin hinterlegen

(a) voraussichtlich am 8. Juli 2019: (i) Anzahl der an diesem Tag von der Emittentin an die Plazeurin
begebenen Schuldverschreibungen, (ii) Gesamtzahl der von der Plazeurin 6ffentlich angebotenen
Schuldverschreibungen, sowie (iii) den Preis, zu dem die Plazeurin die Schuldverschreibungen an
diesem Tag um 9:00 Uhr (Ortszeit Minchen) 6ffentlich anbietet;
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(b) am Tag der Begebung jeder weiteren Tranche: (i.) Anzahl der an diesem Tag von der Emittentin an
die Plazeurin begebenen Schuldverschreibungen, (ii.) Gesamtzahl der von der Plazeurin offentlich
angebotenen Schuldverschreibungen, sowie (iii.) den Preis, zu dem die Plazeurin die
Schuldverschreibungen an diesem Tag um 9:00 Uhr (Ortszeit Minchen) o6ffentlich anbietet; und

(c) am 7. Juli 2020: Anzahl der Schuldverschreibungen, die wahrend des Angebotszeitraums von der
Emittentin begeben und von der Plazeurin im Rahmen des o&ffentlichen Angebots im Primarmarkt
platziert worden sind.

10.2.7 Bedingungen des Angebots

Mit Ausnahme der in diesem Abschnitt 10.2 dargestellten Bedingungen und Modalitdten unterliegt das
offentliche Angebot der Plazeurin keinen Bedingungen.

10.2.8 Erwarteter Zeitplan fur das offentliche Angebot

voraussichtlich am 2. Juli Abschluss der Vereinbarung zwischen der Emittentin und der Plazeurin
2019 Uber die Ubernahme der dritten Tranche von Schuldverschreibungen

voraussichtlich am 8. Juli Begebungstag fir die dritte Tranche von Schuldverschreibungen
2019

8. Juli 2019 Beginn des offentlichen Angebots durch die Plazeurin
zwischen dem 8. Juli 2019 ggf. Abschluss einer oder mehrerer Vereinbarungen zwischen der
und dem 7. Juli 2020: Emittentin und der Plazeurin tber die Ubernahme weiterer Tranchen von
Schuldverschreibungen (im Ermessen der Emittentin und der Plazeurin)
Die Emittentin erwartet, dass am Tag des Abschlusses jeder solchen
Vereinbarungen (Ankaufstag) auch die Ausgabe und Lieferung der
Schuldverschreibungen aus der jeweiligen Tranche an die Plazeurin
(Begebungstag) stattfinden wird.

7.. Juli 2020: Schluss des offentlichen Angebots durch die Plazeurin
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11. Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Freiverkehr

11.1 Einbeziehung in den Freiverkehr

Die Schuldverschreibungen sind in den Freiverkehr der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbérse,
Stuttgart einbezogen worden.

11.2 Market-Making
Die Plazeurin oder eine von ihr beauftragte Stelle kann fur die Schuldverschreibungen als Market-Maker
auftreten, d.h. unter gewohnlichen Marktbedingungen regelméaRig An- und Verkaufspreise fur die

Schuldverschreibungen stellen, zu denen Anleger bzw. Glaubiger die Schuldverschreibungen kaufen bzw.
verkaufen kénnen. Eine bindende Zusage fir ein Market-Making besteht nicht.
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13. Namen und Anschriften

EMITTENTIN
G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH

Thurn-und-Taxis-Platz 6,
60313 Frankfurt am Main

EMISSIONSSTELLE UND PLAZEURIN

Bayerische Landesbank
Brienner Stral3e 18
80333 Miinchen

RUCKNAHMESTELLE
Bayerische Landesbank

Brienner Strafl3e 18
80333 Miinchen

ZAHLSTELLE UND BERECHNUNGSSTELLE
Bayerische Landesbank

Brienner Straf3e 18
80333 Miinchen

LAGERSTELLE
Bayerische Landesbank, Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle

Fritz-Haber-Stral3e 10
90449 Nurnberg

LIEFERSTELLE
Bayerische Landesbank, Kompetenzzentrum fur Sorten und Edelmetalle

Fritz-Haber-Stralle 10
90449 Nurnberg
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14. Finanzinformationen bzgl. der G.V.L.E. Gesellschaft zur
Verbriefung von Lieferansprichen auf Edelmetalle mbH
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141

Jahresabschluss der G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf
Edelmetalle mbH fiir das Rumpfgeschaftsjahr 2017 zum 31. Dezember 2017 einschlief3lich
Gewinn- und Verlustrechnung fir den Zeitraum vom 10. Januar 2017 bis zum 31.
Dezember 2017, Anhang fur den Jahresabschluss fur das Rumpfgeschaftsjahr 2017 zum
31. Dezember 2017 wund Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers sowie
Kapitalflussrechnung fir das Rumpfgeschéaftsjahr vom 10. Januar 2017 bis zum
31. Dezember 2017 und Prifbescheinigung des Abschlussprifers
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G.V.L.E. GESELLSCHAFT ZUR VERBRIEFUNG VON LIEFERANSPRUCHEN AUF EDELMETALLE MBH, FRANKFURT AM MAIN

AKTIVA

A. UMLAUFVERMOGEN
1.  Vorrite

I K bestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks

B. NICHT DURCH EIGENKAPITAL GEDECKTER FEHLBETRAG

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2017

31.12.2017
— EUR

4.665.696,00
19379180
4.859.487,80

32.049.07

536,87

PASSIVA

A. EIGENKAPITAL
I.  Gezeichnetes Kapital
1. Jahresfehlbetrag
M. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

B. RUCKSTELLUNGEN
Sonstige Riickstellungen

C. VERBINDLICHKEITEN
1. Anleihen
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.12.2017
—EUR____

25.000,00
-57.049,07

—32.049.07
0,00

44.361,00

4.665.696,00

— 10.860.57
4.676.565,57

170.610,30
—t801.536.87
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G.V.L.E. GESELLSCHAFT ZUR VERBRIEFUNG VON LIEFERANSPRUCHEN
AUF EDELMETALLE MBH, FRANKFURT AM MAIN

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DAS RUMPFGESCHAFTSJAHR

VOM 10. JANUAR BIS ZUM 31. DEZEMBER 2017

Umsatzerldse

Sonstige betriebliche Ertrdge
Sonstige betriebliche Aufwendungen
Ergebnis nach Steuern
Jahresfehlbetrag
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Rumpfgeschiftsjahr
10.01.-31.12.2017

EUR

2.891,70
1.474,98
-61.415.75
-57.049.07

-57.049,07




G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen
auf Edelmetalle mbH, Frankfurt am Main

Anhang fiir das Rumpfgeschiftsjahr
vom 10. Januar bis zum 31. Dezember 2017

1. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Angaben zur Identifikation der Gesellschaft

Firma: G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH
Sitz: Frankfurt am Main

Registergericht: Amtsgericht Frankfurt am Main, HRB 107536

Der Jahresabschluss der G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf
Edelmetalle mbH, Frankfurt am Main, zum 31. Dezember 2017 wurde nach den Rech-
nungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuches erstellt. Nach den Grofenkriterien
des § 267a Abs. 1 HGB ist sie eine Kleinstkapitalgesellschaft. Es wurde freiwillig ein An-
hang nach den Vorschriften fiir kleine Kapitalgesellschaften gem. § 267 Abs. 1 HGB auf-
gestellt.

Ergiéinzend zu diesen Vorschriften sind die Regelungen des GmbH-Gesetzes zu beachten.

Die Gliederung der Bilanz erfolgte in Anwendung der Vorschriften des § 266 HGB. Die
Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gemaf § 275 Abs. 2
HGB gegliedert.

II. Angaben zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entsprechen den Vorschriften
des Handelsgesetzbuches (§§ 238 bis 288 HGB) und den Bestimmungen des Gesell-
schaftsvertrags.

Die Bewertung der Vermdgens- und Schuldposten trégt im Rahmen der Grundsitze ord-
nungsgeméfer Bilanzierung allen erkennbaren Risiken nach den Grundsétzen vorsichtiger
kaufménnischer Beurteilung Rechnung.
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Die Vorrite werden zu Anschaffungskosten bewertet. Die Vermégensgegenstinde sind in
eine Bewertungseinheit einbezogen worden (siehe hierzu auch die nachfolgenden Aus-

fithrungen).

Die Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennwert angesetzt.
Das gezeichnete Kapital ist zum Nennbetrag angesetzt und vollstindig eingezahlt.

Der Ansatz der Riickstellungen erfolgte zu dem nach verniinftiger kaufminnischer Beur-
teilung notwendigen Erfiillungsbetrag. Er beinhaltet alle bekannten Risiken und unge-
wissen Verbindlichkeiten.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihren Erfiillungsbetrdgen angesetzt worden. Die Verbind-
lichkeiten aus Anleihen wurden in eine Bewertungseinheit einbezogen (siehe hierzu auch
die nachfolgenden Ausfiihrungen).

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet Einnahmen vor dem Bilanzstichtag
die Ertrag fiir eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen.

Angaben zu den Posten der Bilanz

GemiR § 254 HGB wurden die erworbenen Bestinde an Kriigerrand 1 Unzen Goldmiinzen
(Vorrite; Anschaffungskosten i.H.v. EUR 4.665.696,00) sowie die ausgegebenen Schuld-
verschreibungen (Verbindlichkeiten aus Anleihen; EUR 4.665.696,00) zu einer Bewer-
tungseinheit zusammengefasst. Die im Rahmen mehrerer Mikro Hedges zusammenge-
fassten Positionen unterliegen einem Preisinderungsrisiko in Bezug auf die Marktpreis-
schwankungen von Kriigerrand 1 Unzen Goldmiinzen sowie Wahrungsrisiken aufgrund
von Schwankungen des USD Wechselkurses. Die Hohe des zum Bilanzstichtag abgesi-
cherten Risikos betrigt EUR 28.084,14.

Die Wirksamkeit der Sicherungsbeziehung ergibt sich aus der vollstindigen Uberein-
stimmung der Bedingungen und Parameter der Grund- und Sicherungsgeschifte. Die
Wirksamkeit wird anhand der critical term match Methode ermittelt und betrdgt 100%.
Die Sicherungsbeziehung besteht bis zum Auslaufen der ausgegebenen Schuldverschrei-
bungen (maximal bis zum 3. November 2027).

Die Verbindlichkeiten aus Anleihen sind vollstindig in mehr als fiinf Jahren fillig. Die
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind innerhalb eines Jahres fallig.
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IV. Sonstige Angaben
Geschiftsfithrer der Gesellschaft ist bzw. war:

e Herr Christian Krumb, Darmstadt (vom 10. Januar 2017 bis zum 16. Mérz 2017)
« Frau Angela Bartl, Frankfurt am Main (vom 16. Mérz 2017 bis zum 6. Juli 2017)
e Frau Ursula Rutovitz, Frankfurt am Main (seit dem 6. Juli 2017)

Die Gesellschaft ist 100%-ige Tochtergesellschaft der Stichting G.V.L.E,, Amsterdam,
Niederlande.

Frankfurt am Main, den 25. Juni 2018

v

G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von\
Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH

82



ick Gocke ANLAGE 4
Eg.ﬁaumburg Seite 1

BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

An die G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH, Frankfurt am

Main:

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - un-
ter Einbeziehung der Buchfithrung der G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf
Edelmetalle mbH fiir das Rumpfgeschaftsjahr vom 10. Januar bis zum 31. Dezember 2017 gepriift. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung des Jahresabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften und den erginzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags liegen in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchge-
fiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Jahresabschluss unter Einbezichung der Buchfiihrung abzuge-
ben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich
auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaBiger
Buchfiihrung vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hin-
reichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
iiber die Geschftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen iiber mdgliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung
und Jahresabschluss iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beur-
teilung der angewandten Bilanzierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.
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ANLAGE 4
Seite 2

unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahres-
,wgaazﬁchmVorwhﬁﬁmunddenuﬁnmdeaﬁmmnngendesGmuschaﬁm
....... unter Beachtung der Grundséitze ordnungsmiBiger Buchfiihrung ein den tatsichlichen Ver-
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der G.V.L.E. Gesellschaft zur
ung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH, Frankfurt am Main.

on 21. August 2018

Flick Gocke Schaumburg GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

@ =y

Wirtschaftspriifer Wirtschafispriiferin
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G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH,

Frankfurt am Main

Kapitalflussrechnung
fiir das Rumpfgeschiftsjahr vom 10. Januar bis zum 31. Dezember 2017

31.12.2017
EUR
Periodenergebnis -57.049,07
Zunahme der Riickstellungen 44.361,00
Zunahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit -4.665.696,00
zuzuordnen sind
Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva, 4.847.175,87
die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 168.791,80
Cashflow aus der Investitionstitigkeil 0,00
Einzahlungen in das Eigenkapital 25.000,00
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit 25.000,00
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds 193.791,80
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 0,00
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 193.791,80
Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
am Ende der Periode

Zahlungsmittel 193.791,80

193.791,80
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Flick Gocke
Schaumburg

E. Bescheinigung gemaf IDW PH 9.960.2

Nach unserer Beurteilung wurde die Kapitalflussrechnung fir das Rumpfgeschaftsjahr vom
10. Januar bis zum 31. Dezember 2017 in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemaf nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aus dem gepriiften Abschluss des Rumpfgeschaftsjahres
2017 sowie der zugrunde liegenden Buchfithrung der Gesellschaft abgeleitet.

Auf dieser Basis erteilen wir die nachfolgende Bescheinigung gemafl IDW PH 9.960.2:

+An die G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH, Frankfurt
am Main

Wir haben die von der Gesellschaft aus dem Jahresabschluss fiir das Rumpfgeschiftsjahr 2017 so-
wie der zugrunde liegenden Buchfithrung abgeleitete Kapitalflussrechnung fir das Rumpfgeschafts-
jahr vom 10. Januar bis zum 31. Dezember 2017 gepriift. Die Kapitalflussrechnung erganzt den auf
Grundlage der deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschluss der G.V.L.E.
Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH fiir das Rumpfgeschafts-
jahr 2017.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung fiir das Rumpfgeschiftsjahr vom 10. Januar bis zum
31. Dezember 2017 nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwor-
tung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung ein Urteil dariber abzu-
geben, ob die Kapitalflussrechnung fiir das Rumpfgeschaftsjahr vom 10. Januar bis zum 31. Dezem-
ber 2017 ordnungsgemaf aus dem Jahresabschluss fir das Rumpfgeschiftsjahr 2017 sowie der
zugrunde liegenden Buchfithrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet
wurde. Nicht Gegenstand dieses Auftrages ist die Priifung des zugrunde liegenden Jahresabschlus-
ses sowie der zugrunde liegenden Buchfithrung.

Wir haben unsere Prifung unter Beachtung des IDW Priifungshinweises: Priifung von zusatzlichen
Abschlusselementen (IDW PH 9.960.2) so geplant und durchgefiihrt, dass wesentliche Fehler bei
der Ableitung der Kapitalflussrechnung aus dem Jahresabschluss sowie der zugrunde liegenden
Buchfiithrung mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
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Flick Gocke
Schaumburg

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse wurde die Kapi-
talflussrechnung fiir das Rumpfgeschiftsjahr vom 10. Januar bis zum 31. Dezember 2017 ord-
nungsgemaf aus dem Jahresabschluss fiir das Rumpfgeschiftsjahr 2017 sowie der zugrunde lie-
genden Buchfithrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet.”

Bonn, den 18. Juni 2019

Flick Gocke Schaumburg GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

X~ 4

Schmidt Dr. Prinz
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriiferin

Die Bescheinigung tiber die Priifung der Kapitalflussrechnung des Rumpfgeschéftsjahres vom 10. Januar bis zum 31, De-
zember 2017 darf nur in den gesetzlich vorgeschriebenen Fallen und nur zusammen mit der Kapitalflussrechnung der
G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferansprichen auf Edelmetalle mbH, Frankfurt am Main, fiir das Rumpfge-

schaftsjahr vom 10. Januar bis zum 31. Dezember 2017 verwendet werden.
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14.2

Jahresabschluss der G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferansprichen auf
Edelmetalle mbH zum 31. Dezember 2018 einschlie8lich Gewinn- und Verlustrechnung fir
den Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018, Anhang fir den
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018, Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr
vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 und Bestatigungsvermerk des
Abschlussprifers
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G.V.L.E. GESELLSCHAFT ZUR VERBRIEFUNG VON LIEFERANSPRUCHEN AUF EDELMETALLE MBH, FRANKFURT AM MAIN

AKTIVA

UMLAUFVERMOGEN
I.  Vorrite

Il. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

NICHT DURCH EIGENKAPITAL GEDECKTER FEHLBETRAG

BILANZZUM 31. DEZEMBER 2018

31.12.2018 31.12.2017
— EUR _ EUR

13.668.176,00  4.665.696,00

376.898.39 193.791.80
14.045.07439  4.859.487,80

17.636,36 0,00

105.651,64 32.049.07

14.168.362.39 __4.891.536.87

PASSIVA

C

EIGENKAPITAL

I Gezeichnetes Kapital

1. Verlustvortrag

11l Jahresfehlbetrag

IV. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

RUCKSTELLUNGEN
Sonstige Riickstellungen

VERBINDLICHKEITEN
1. Anleihen
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.12.2018 31.12.2017
— EUR _  EUR

25.000,00 25.000,00

-57.049,07 0,00
-73.602,57 -57.049,07
105.651.64 32.049.07

0,00 0,00

23.593,00 44361,00

13.668.176,00  4.665.696,00
9.166,27 10.869,57
13.677.34227  4.676.56557
467.427.12 170.610.30

14.168.362,39 ___4.891.536,87
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G.V.L.E. GESELLSCHAFT ZUR VERBRIEFUNG VON LIEFERANSPRUCHEN
AUF EDELMETALLE MBH, FRANKFURT AM MAIN

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2018

Umsatzerlose

Sonstige betriebliche Ertrige
Sonstige betriebliche Aufwendungen
Ergebnis nach Steuern

Jahresfehlbetrag
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Rumpf-
geschiftsjahr
10.01.-
2018 31.12.2017
EUR EUR
41.230,68 2.891,70
5.950,00 1.474,98
-120.783,25 -61.415,75
-73.602,57 -57.049.07
-73.602,57 -57.049.07




ANLAGE 3
Seite 1

G.V.L.EE. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen
auf Edelmetalle mbH, Frankfurt am Main

Anhang fiir das Geschiftsjahr 2018

I.  Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Angaben zur Identifikation der Gesellschaft

Firma: G.V.LE. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH
Sitz: Frankfurt am Main

Registergericht: Amtsgericht Frankfurt am Main, HRB 107536

Der Jahresabschluss der G.V.LE. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edel-
metalle mbH, Frankfurt am Main, zum 31. Dezember 2018 wurde nach den Rechnungsle-
gungsvorschriften des Handelsgesetzbuches erstellt. Nach den Grofenkriterien des §267a
Abs. 1 HGB ist sie eine Kleinstkapitalgesellschaft. Es wurde freiwillig ein Anhang nach den
Vorschriften fiir kleine Kapitalgesellschaften gem. § 267 Abs. 1 HGB aufgestelit.

Ergianzend zu diesen Vorschriften sind die Regelungen des GmbH-Gesetzes zu beachten.

Die Gliederung der Bilanz erfolgte in Anwendung der Vorschriften des § 266 HGB. Die Gewinn-
und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gema€ § 275 Abs. 2 HGB gegliedert.

II.  Angaben zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entsprechen den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches (§§ 238 bis 288 HGB) und den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags.

Die Bewertung der Vermogens- und Schuldposten trigt im Rahmen der Grundsatze ord-
nungsgemafer Bilanzierung allen erkennbaren Risiken nach den Grundsatzen vorsichtiger
kaufmannischer Beurteilung Rechnung.
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Die Vorrate werden zu Anschaffungskosten bewertet. Die Vermogensgegenstande sind in eine
Bewertungseinheit einbezogen worden (siehe hierzu auch die nachfolgenden Ausfithrungen).

Forderungen und Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennwert angesetzt.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten betrifft Ausgaben vor dem Bilanzstichtag, die Auf-
wendungen fiir eine bestimmte Zeit nach dem Bilanzstichtag betreffen.

Das gezeichnete Kapital ist zum Nennbetrag angesetzt und vollstandig eingezahit.

Der Ansatz der Riickstellungen erfolgte zu dem nach verniinftiger kaufminnischer Beurteilung
notwendigen Erfiillungsbetrag. Er beinhaltet alle bekamnten Risiken und ungewissen Verbind-
lichkeiten.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihren Erfullungsbetragen angesetzt worden. Die Verbindlich-
keiten aus Anleihen wurden in eine Bewertungseinheit einbezogen (sieche hierzu auch die
nachfolgenden Ausfithrungen).

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet Einnahmen vor dem Bilanzstichtag die
Ertrag fiir eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen.

III. Angaben zu den Posten der Bilanz

Gemaf § 254 HGB wurden die erworbenen Bestinde an Kriigerrand 1 Unzen Goldmiinzen
(Vorrate; Anschaffungskosten iH.v. EUR 13.668.176,00) sowie die ausgegebenen Schuldver-
schreibungen (Verbindlichkeiten aus Anleihen; EUR 13.668.176,00) zu einer Bewertungseinheit
zusammengefasst. Die im Rahmen mehrerer Mikro Hedges zusammengefassten Positionen un-
terliegen einem Preisanderungsrisiko in Bezug auf die Marktpreisschwankungen von Kriiger-
rand 1 Unzen Goldmiinzen sowie Wahrungsrisiken aufgrund von Schwankungen des
USD-Wechselkurses. Die bilanzielle Abbildung erfolgt mittels der Einfrierungsmethode. Die
Hohe des zum Bilanzstichtag abgesicherten Risikos betragt EUR 194.568,53.

Die Wirksamkeit der Sicherungsbeziehung ergibt sich aus der vollstandigen Uberemstmmmg
der Bedingungen und Parameter der Grund- und Sicherungsgeschifte. Die Wirksamkeit wird
anhand der critical term match Methode ermittelt und betrdgt 100%. Die Sicherungsbeziehung
besteht bis zum Auslaufen der ausgegebenen Schuldverschreibungen (maximal bis zum 3. No-
vember 2027).

Die Verbindlichkeiten aus Anleihen sind vollstindig in mehr als finf Jahren fallig. Die Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind innerhalb eines Jahres fallig.
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IV. Sonstige Angaben

Geschiftsfiihrer der Gesellschaft ist:

*  Frau Ursula Rutovitz, Frankfurt am Main

Die Gesellschaft ist 100%-ige Tochtergesellschaft der Stichting G.V.L.E,, Amsterdam,
Niederlande,

Frankfurt am Main, den 13. Mai 2019

Py

- {5
Geschiftsfiihrung
G.V.LE. Gesellschaft zur Verbriefung von
Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH
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G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH,
Frankfurt am Main

Kapitalflussrechnung
fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018

2018 2017
EUR EUR
Periodenergebnis -73.602,57 -57.049,07
Zunahme/Abnahme der Riickstellungen -20.768,00 44.361,00
Zunahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder
der Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -9.020.116,36 -4.665.696,00
Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer
Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 9.297.593,52 4.847.17587
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 183.106,59 168.791,80
Cashflow aus der Investitionstitigkeit 0,00 0,00
Einzahlungen in das Eigenkapital von Gesellschaftern 0,00 25.000,00
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit 0,00 25.000,00
Zahlungswirksame Verinderungen des Finanzmittelfonds 183.106,59 193.791,80
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 193.791,80 0,00
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 376.898,39 193.791,80
Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
am Ende der Periode
Zahlungsmittel 376.898,39 193.791,80
376.898,39 193.791,80
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH, Frankfurt

am Main

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresabschluss der G.V.L.E. Gesellschaft zur Verbriefung von Lieferanspriichen auf
Edelmetalle mbH, Frankfurt am Main, - bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018, der
Gewinn- und Verlustrechnung und der Kapitalflussrechnung fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis

zum 31. Dezember 2018 sowie dem Anhang - gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir Kapitalgesellschaften
geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grund-
satze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage fiir

das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018.

GemaR § 322 Abs. 3 S. 1 HGB erkliren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaRigkeit des Jahresabschlusses gefiihrt hat.

Grundlage fiir das Prifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
maRiger Abschlusspriffung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsitzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresab-
schlusses” unseres Bestitigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unterneh-
men unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit die-
sen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zum Jahresabschluss zu

dienen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen, fiir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentli-
chen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsitze ordnungsmafiger Buchfilhrung ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzli-
chen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den
deutschen Grundsitzen ordnungsmaRiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Auf-
stellung eines Jahresabschlusses zu ermaglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder

unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die
Fihigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit zu beurteilen. Des Weiteren
haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfilhrung der Unterneh-
menstitigkeit, sofern einschligig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der
Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit zu bilan-

zieren, sofern dem nicht tatsichliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.
Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist,
sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zum Jahresabschluss bein-

haltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafiger Abschlusspriffung durchgefiihrte Priifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus Verstofen
oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise er-
wartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresab-

schlusses getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.
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Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgeméfes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grund-

haltung. Dariiber hinaus

* identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtig-
ter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss, planen und fiihren Priifungshandlungen als Re-
aktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priiffungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche
Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Ver-
stoRe betriigerisches Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irre-

fiihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

« gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten inter-
nen Kontrollsystem, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstinden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil iiber die Wirksamkeit dieser Sy-

steme der Gesellschaft abzugeben.

¢ beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestell-

ten geschatzten Werte und damit zusammenhingenden Angaben.

» ziehen wir Schlussfolgerungen iiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern an-
gewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfilhrung der Unternehmenstitigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fihig-
keit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu
dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Be-
stiatigungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser Priffungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestitigungsvermerks
erlangten Priiffungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu

fithren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.
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» beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses ein-
schlieRlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfille
und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsitze
ordnungsmaRiger Buchfithrung ein den tatsichlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der GV.LE. Gesellschaft zur Verbriefung von

Lieferanspriichen auf Edelmetalle mbH, Frankfurt am Main, vermittelt.
Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang

und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger

Mingel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Bonn, 7. Juni 2019

Flick Gocke Schaumburg GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

/ (X<

Schmidt Dr. Prinz
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriiferin
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