EXECUTION VERSION

MIFID II PRODUCT GOVERNANCE / RETAIL INVESTORS, PROFESSIONAL INVESTORS AND
ECPS TARGET MARKET - Solely for the purposes of each manufacturer's product approval process, the
target marketassessmentin respect of the Notes has ledto the conclusion that: (i) the target market for the
Notes is eligible counterparties, professional clients and retail clients, each as defined in Directiwe
2014/65/EU (as amended, "MiFID II"); (ii) all channels for distribution of the Notes are appropriate for
eligible counterparties andprofessional clients and (iii) the following channels for dis tribution of the Notes
to retail clients are appropriate - investment advice, portfolio management and non-advised sales. The
targeted investors are expected to have (1) at least extended knowledge and/or experience with financial
products, (2) the ability to bear losses resulting from interest rate changes and no capital loss bearing
capacity if held to maturity, (3) a medium risk profile (4) a general asset accumulation/ asset optimis ation
as investment objective and (5) a medium term investment horizon. Any person subsequently offering,
selling or recommending the Notes (a "distributor') should take into consideration the manufacturers'
target market assessment; however, a distributor subject to MiFID II is responsible for undertaking its
own target market assessment in respect of the Notes (by either adopting or refining the manufacturers'
target market assessment) and determining appropriate distribution channels, subject to the distributor's
suitability and appropriateness obligations under MiFID II, as applicable.

MiFID 1l PRODUKTUBERWACHUNGSPFLICHTEN / ZIELMARKT KLEINANLEGER,
PROFESSIONELLE INVESTOREN UND GEEIGNETE GEGENPARTEIEN - Die Zielmarktbestimmung
im Hinblick auf die Schuldverschreibungen hat - ausschlieBlich fur den Zweck des

Produktgenehmigungsverfahrens jedes Konzepteurs — zu dem Ergebnis gefiihrt, dass (i) der Zielmarkt fir die
Schuldverschreibungen geeignete Gegenparteien, professionelle Kunden und Kleinanleger, jeweilsim Sinne
der Richtlinie 2014/65/EU (in der jeweils giltigen Fassung, "*"MiFID I1'*), umfasst; (ii) alle Kanale fir den
Vertrieb der Schuldverschreibungen angemessen sind und (iii) die folgenden Kandle fiir den Vertrieb der
Schuldverschreibungen an Kleinanleger angemessen sind - Anlageberatung, Portfolio-Management und
Verkaufe ohne Beratung. Von den angezielten Anlegernwird erwartet, dass sie (1) zumindest Uber erweiterte
Kenntnisse und/oder Erfahrungen mit Finanzprodukten verfiigen, (2) in der Lage sind, Verluste infolge von
Zinsanderungen zu tragen und, fir den Fall, dass sie die Schuldverschreibungen bis zu deren Falligkeit halten,
keine Kapitalverlusttragfahigkeit besitzen, (3) ein mittleres Risikoprofil aufweisen, (4) eine allgemeine
Vermdégenshildung/Vermbgensoptimierung als Anlageziel haben und (5) einen mittelfristigen Anlagehorizont
haben. Jede Person, die in der Folge die Schuldverschreibungen anbietet, verkauft oder empfiehlt (ein
"Vertriebsunternehmen') soll die Beurteilung des Zielmarkts der Konzepteure bertcksichtigen; ein
Vertriebsunternehmen, welches MiFID Il unterliegt, ist indes dafur verantwortlich, seine eigene
Zielmarktbestimmung im Hinblick auf die Schuldverschreibungen durchzufiihren (entweder durch die
Ubernahme oder durch die Préazisierung der Zielmarktbestimmung der Konzepteure) und angemessene
Vertriebskanale nach MaRgabe der Pflichten des Vertriebsuntemehmens unter MiFID Il im Hinblick
Geeignetheitbzw. Angemessenheit, zu bestimmen.
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15. April 2020

Final Terms
Endgultige Bedingungen

EnBW International Finance B.V.

EUR 500,000,000 0.625 percent. Fixed Rate Notes due 17 April 2025
EUR 500.000.0000,625 % Schuldverschreibungenfallig 17. April 2025

issued pursuant tothe
begeben aufgrund des

€7,000,000,000
Debt Issuance Programme

of
der

EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG

and
und



EnBW International Finance B.V.

dated 26 April 2019
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Issue Price: 99.520 percent.
Ausgabepreis: 99,520 %

Issue Date: 17 April 2020
Tag derBegebung: 17. April 2020

Series No.: 23, Tranche 1
SerienNr.: 23, Tranchel

These Final Terms are issued to give details of an issue of Notes under the € 7,000,000,000 Debt Issuance
Programme of EnBW Energic Baden-Wiirttemberg AG and EnBW International Finance B.V. (the
"Programme"). Full information on EnBW Finance and the offer of the Notes is only available on the basis of
the combination ofthe Debt Issuance Programme Prospectus pertaining to the Programme dated 26 April 2019 as
supplemented by the first supplement dated 7 April 2020 (the "Debt Issuance Programme Prospectus" or the
"Prospectus") which constitutes a base prospectus for the purpose of the Prospectus Directive (Directive
2003/71/EC, as amended or superseded (the "Prospectus Directive")) and these Final Terms, which have been
prepared for the purpose of Article 5(4) of the Prospectus Directive. These Final Terms must be read in
conjunction with the Debt Issuance Programme Prospectus. The Debt Issuance Programme Prospectus and any
supplement thereto are available for viewing in electronic formon the website of EnBW A G (www.enbw.com)
and, if the Notes are listed on the official list of the Luxembourg Stock Exchange and admitted to trading on the
regulated market of the Luxembourg Stock Exchange, in addition on the website of the Luxembourg Stock
Exchange (www.bourse.lu), and copies may be obtained from EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG, Durlacher
Allee 93, 76131 Karlsruhe, Federal Republic of Germany. A summary of the individual issue of the Notes is
annexed to theseFinal Terms.

Diese Endgultigen Bedingungen enthalten Angaben zur Emission von Schuldverschreibungen unter dem
€7.000.000.000 Debt Issuance Programme der EnBW Energie Baden-Wirttemberg AG und der EnBW
International Finance B.V. (das "Programm"). Vollstandige Informationen tiber EnBW Finance und das Angebot
der Schuldverschreibungen sind nur verfiigbar, wenn die Endgiltigen Bedingungen, welche fiir die Zwecke des
Artikels 5 Absatz 4 der Prospektrichtlinie (wie nachstehend definiert) abgefasst wurden, und der Debt Issuance
Programme Prospekt vom 26. April 2019 (iber das Programm, ergé&nzt durch den ersten Nachtragvom 7. April
2020 (der "Debt Issuance Programme Prospekt" oder der "Prospekt"), welcher ein Basisprospektim Sinne der
Prospektrichtlinie (Richtlinie 2003/71/EC, in ihrer jeweils geltenden oder ersetzten Fassung (die
"Prospektrichtlinie™)) ist, zusammengenommen werden. Diese Endgultigen Bedingungen miissen in Verbindung
mit dem Debt Issuance Programme Prospekt gelesen werden. Der Debt Issuance Programme Prospekt sowie
jeder Nachtrag konnen in elektronischer Formaufder Internetseite des EnBW Konzerns (www.enbw.com) und,
sofern die Schuldverschreibungen an der offiziellen Liste der Luxemburger Wertpapierb6rse notiert werden und
zumHandel imregulierten Marktander Luxemburger Wertpapierbérse zugelassen sind, aufder Internetseite der
Luxemburger Wertpapierborse (www.bourse.lu) eingesehen werden. Kopien sind erhaltlich bei der EnBW
Energie Baden-Wiirttemberg AG, Durlacher Allee 93, 76131 Karlsruhe. Eine Zusammenfassung der einzelnen
Emission der Schuldverschreibungenist diesen Endgtiltigen Bedingungen beigefligt.



PartI: Terms and Conditions
Teil I: Emissionsbedingungen

The Conditions applicable to the Notes (the " Conditions") and the English language translation thereof, are as set
outbelow.

Die fur die Schuldverschreibungen geltenden Bedingungen (die "Bedingungen™) sowie die englischsprachige
Ubersetzungsindwie nachfolgend aufgefiihrt.
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Emissionsbedingungen

] . §1
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN

Wahrung; Stlickelung. Diese Serie von Schuldverschreibungen (die "'S chuldvers chreibungen") der EnBW
International Finance B.V. (die "Emittentin") wird in Euro ("EUR") (die "Festgelegte Wihrung'") im
Gesamtnennbetrag von EUR 500.000.000 (in Worten: Euro fiinthundert Millionen) in einer Stiickelung von
EUR 1.000 (die "Festgelegte Stiickelung") begeben.

Form. Die Schuldverschreibungen lauten aufden Inhaber.
Vorlaufige Globalurkunde— Austausch.

(a) Die Schuldverschreibungen sind anfinglich durch eine vorldufige Globalurkunde (die " Vorliufige
Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft. Die Vorldufige Globalurkunde wird gegen
Schuldverschreibungen in den Festgelegten Stiickelungen, die durch eine Dauerglobalurkunde (die
"Dauerglobalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft sind, ausgetauscht Die Einzelheiten eines solchen
Austausches werden in die Aufzeichnungendes ICSD (wie nachstehend definiert) aufgenommen. Die
Vorlaufige Globalurkunde und die Dauerglobalurkunde tragen jeweils die eigenhéndigen
Unterschriften zweier ordnungsgemifl bevollmidchtigter Vertreter der Emittentin und sind jeweils von
dem Fiscal Agent oderin dessen Namen mit einer Kontrollunterschrift versehen. Einzelurkundenund
Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

(b) Die Vorldufige Globalurkunde wird an einem Tag (der "Austauschtag") gegen die
Dauerglobalurkunde ausgetauscht, der nicht mehr als 180 Tage nach dem Tag der Begebung der
Schuldverschreibungen liegt. Der Austauschtag wird nicht weniger als 40 Tage nach dem Tag der
Begebung liegen. Ein solcher Austausch darf nur dann erfolgen, wenn die Emittentin von dem
jeweiligen Clearingsystem eine Bescheinigung erhalten hat, wonach der oder die wirtschaftlichen
Eigentiimer der Schuldverschreibungen keine U.S.-Personen sind (ausgenommen bestimmte
Finanzinstitute oder bestimmte Personen, die Schuldverschreibungen iiber solche Finanzinstitute
halten). Solange die Schuldverschreibungen durch eine Vorldufige Globalurkunde verbrieft sind,
werden Zinszahlungen erst nach Vorlage solcher Bescheinigungen vorgenommen. Eine gesonderte
Bescheinigung st flir jede solche Zinszahlung erforderlich. Jede Bescheinigung, die amodernach dem
40. Tag nach dem Tag der Begebung der Schuldverschreibungen eingeht, wird als ein Ersuchen
behandelt werden, diese Vorldufige Globalurkunde gemidB8 Absatz (b) dieses § 1 Absatz (3)
auszutauschen. Schuldverschreibungen, die im Austausch flir die Vorlaufige Globalurkunde geliefert
werden, diirfen nur auBBerhalb der Vereinigten Staaten (wie in § 4 Absatz(4) definiert) geliefert werden.

Clearingsystem. Die Dauerglobalurkunde wird solange von einem oder im Namen eines Clearingsystens
verwahrt, bis sdmtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erfiillt sind.
"Clearingsystem" bedeutet jeweils folgendes: ClearstreamBanking S.A.., Luxemburg ("CBL"), Euroclear
Bank SA/ NV Briissel, als Betreiberin des FEuroclear Systems ("Euroclear") sowie jeder
Funktionsnachfolger. CBL and Euroclear werden jeweils als "International Central Securities
Depositary" oder"ICSD" und zusammen als "ICSDs" bezeichnet.

Die Schuldverschreibungen werden in Form einer New Global Note ("NGN") ausgegeben und von einem
Common Safekeeper im Namen beider ICSDs verwahrt. Der Nennbetrag der durch die Globalurkunde
verbrieften Schuldverschreibungen entspricht dem jeweils in den Registern beider ICSDs eingetragenen
Gesamtbetrag. Die Register der ICSDs (unter denen man die Register versteht, die jeder ICSD fiir seme
Kunden iiber den Betrag ihres Anteils an den Schuldverschreibungen fiihrt) sind schliissiger Nachwess tiber
den Nennbetrag der durch die Vorldufige Globalurkunde bzw. die Dauerglobalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen und eine zu diesen Zwecken von einemICSD jeweils ausgestellte Bestatigung mit
demNennbetragderso verbrieften Schuldverschreibungenist zu jedemZeitpunktein schliissiger Nachweis
iiberden Inhalt des Registers des jeweiligen ICSD.

Bei Riickzahlung oder einer Zinszahlung beziiglich der durch die Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen bzw. bei Kauf und Entwertung der durch die Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen werden die Einzelheiten tiber Riickzahlung und Zahlung bzw. Kaufund Loschung
beziiglich der Globalurkunden prorata in die Unterlagen der ICSDs eingetragen, und nach dieser Eintragung
wird der Gesamtnennbetrag der zuriickgekauften bzw. gekauften und entwerteten Schuldverschreibungen
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vom Nennbetrag der in die Register der ICSDs aufgenommenen und durch die Globalurkunde verbrieften
Schuldschreibungen abgezogen. Fiir das technische Verfahren der ICSDs im Fall der Ausiibung emer
vorzeitigen Riickzahlung nach Wahl der Emittentin hinsichtlich einer teilweisen Riickzahlung wird der
entstehende Riickzahlungsbetrag entweder als reduzierter Nennbetrag oder als Poolfaktor nach Ermessen
derICSDs in das Register der ICSDs aufgenommen.

Glaubigervon Schuldverschreibungen. " Glaubiger" bedeutet jeder Inhaber eines Miteigentums anteils oder
anderen vergleichbaren Rechts an den Schuldverschreibungen.

§2
STATUS, NEGATIVVERPFLICHTUNG UND GARANTIE

Status. 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 gleichrangigsind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende
gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdaumt wird.

Negativverpflichtung. Die Emittentin verpflichtet sich, solange die Schuldverschreibungen noch ausstehen
(aber nur bis zu dem Zeitpunkt, an dem Kapital und Zinsen aus oder im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen dem Fiscal Agentzur Verfligung gestellt worden sind), ihr gegenwiértiges oder
zukiinftiges Vermdgen weder ganz noch teilweise mit Grundpfandrechten, Pfandrechten oder sonstigen
dinglichen Sicherungsrechten (zusammen, die "dinglichen Sicherheiten") zur Besicherung gegenwértiger
oder zukiinftiger Kapitalmarktverbindlichkeiten (wie nachfolgend definiert) der Emittentin oder eines
Dritten zu belasten, es seidenn, dass die Schuldverschreibungen gleichzeitig und in gleichemRang anteilig
an dieser Sicherheit teilnehmen oder den Glaubigern eine andere Sicherheit, die von einer unabhéngigen
Wirtschaftspriifungsgesellschaft als gleichwertige Sicherheit anerkannt wird, bestellt wird. Dies gilt nicht
insoweit, als die dingliche Sicherheit fiir Kapitalmarktverbindlichkeiten eines Unternehmens bestellt ist, das
mit der Emittentin oder der Garantin verschmolzen oder von der Emittentin oder der Garantin erwotben
worden ist und diese dingliche Sicherheit z7um Zeitpunkt der Verschmelzung oder des Erwerbs schon
bestanden hat, es seidenndie dingliche Sicherheit wurdezumZwecke der Finanzierung der Verschmelaing
oderdes Erwerbs begriindetoder nach der Verschmelzung oder dem Erwerb in ihrem Umfang erweitert oder
verlingert. Satz 1 dieses § 2 Absatz(2) gilt ebenfalls nicht fiir dingliche Sicherheiten zur Besichemng von
Kapitalmarktverbindlichkeiten, die z7umZweck der Finanzierung, Teil- oder Refinanzierung der Kosten des
Erwerbs, der Errichtung oder Entwicklung eines Projekts eingegangen werden, vorausgesetzt dass (i) die
Glaubiger einer solchen Kapitalmarktverbindlichkeit auf das dem Projekt zuzurechnende Vermogen
(einschlieBlich der Anteile an Projektgesellschaften) und in Ubereinstimmung mit der Marktpraxis
abgegebene marktiibliche Garantien als Riickzahlungsquelle beschrénkt sind und (ii) die Sicherungsrechte
ausschlieBlich an diesem Vermdgen bestellt werden. Jede nach diesem Absatz (2) zu leistende Sicherheit
kann auch zugunsten einer Person bestellt werden, die insoweit als Treuhdnder (wie nachfolgend definiert)
der Glaubiger handelt.

Garantie.

(a) Die EnBW AG (die "Garantin") hat am 26. April2019 gegeniiber der Deutsche Bank
Aktiengesellschaft die unbedingte und unwiderrufliche Garantie (die "Garantie") zugunsten der
Glaubiger fiir die ordnungsgeméfBe und piinktliche Zahlung von Kapitalund Zinsen und allen anderen
zu zahlenden Betrdgen unter den Schuldverschreibungen iibernommen. Die Garantie stellt einen
Vertrag zugunsten der Glaubiger als begiinstigte Dritte im Sinne des § 328 (1) des Biirgerlichen
Gesetzbuches ("BGB") dar, der jedem Glaubiger das Recht gibt, Erfiillung der in der Garantie
iibernommenen Verpflichtungen unmittelbar von der Garantin zu verlangen und diese Verpflichtungen
unmittelbar gegen die Garantin durchzusetzen. Kopien der Garantie konnen kostenlos bei der
Hauptgeschiftsstelle der Garantin und beider bezeichneten Geschiftsstelle des Fiscal A gent bezogen
werden.

(b) Die Garantin hat sich in der Garantie verpflichtet, solange von ihr oder der Emittentin im Rahmen
dieses Programms begebene Schuldverschreibungen noch ausstehen (aber nurbis zu demZeitpunkt, in
dem alle Betrdge an Kapital und Zinsen dem Fiscal Agent zur Verfligung gestellt worden sind), thr
gegenwartiges oder zukiinftiges Vermdgen weder ganznoch teilweise mit dinglichen Sicherheiten zur
Besicherung gegenwirtiger oder zukiinftiger Kapitalmarktverbindlichkeiten (wie nachfolgend definiert)
der Garantin oder eines Dritten zu belasten, es sei denn, dass die Schuldverschreibungen gleichzeitig
und in gleichem Rang anteilig an dieser Sicherheit teilnehmen oder den Glaubigern eine andere
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Sicherheit, die von einer unabhéngigen Wirtschaftspriifungsgesellschaft als gleichwertige Sicherheit
anerkannt wird, bestellt wird. Dies gilt nicht insoweit, als die dingliche Sicherheit fiir
Kapitalmarktverbindlichkeiten eines Unternehmens bestellt ist, das mit der Garantin verschmolzen
oder von der Garantin erworben worden ist und diese dingliche Sicherheit zum Zeitpunkt der
Verschmelzung oder des Erwerbs schon bestanden hat, es seidenn die dingliche Sicherheit wurde zum
Zwecke der Finanzierung der Verschmelzung oder des Erwerbs begriindet oder nach der
Verschmelzung oder dem Erwerb in ihrem Umfang erweitert oder verlingert. Satz 1 dieses § 2
Absatz(3) (b) gilt ebenfalls nicht fiir dingliche Sicherheiten zur Besicherung von
Kapitalmarktverbindlichkeiten, die z7um Zweck der Finanzierung, Teil- oder Refinanzierung der Kosten
des Erwerbs, der Errichtung oder Entwicklung eines Projekts eingegangen werden, vorausgesetz dass
(1) die Gldubiger einer solchen Kapitalmarktverbindlichkeit auf das dem Projekt zuzurechnende
Vermdgen (einschlieBlich der Anteile an Projektgesellschaften) und in Ubereinstimmung mit der
Marktpraxis abgegebene marktiibliche Garantien als Riickzahlungsquelle beschrankt sindund (ii) die
Sicherungsrechte ausschlieflich an diesem Vermdgen bestellt werden. Jede nach diesem Absatz(3) (b)
zu leistende Sicherheit kann auch zugunsten einer Person bestellt werden, die insoweit als Treuhédnder
(wie nachfolgend definiert) der Gldubiger handelt.

In der Garantie hat sich die Garantin weiter verpflichtet, solange vonihr oder der Emittentinim Rahmen
dieses Programms begebene Schuldverschreibungennoch ausstehen (aber nur bis zu demZeitpunkt, in
dem alle Betrdge an Kapital und Zinsen dem Fiscal Agent zur Verfiigung gestellt worden sind),
sicherzustellen — soweit ihr dies nach ihrem billigen Urteil rechtlich moglich ist — dass ihre
wesentlichen Tochtergesellschaften (wie nachfolgend definiert) ihr gegenwértiges oder zukiin ftiges
Vermdgen weder ganznoch teilweise mit dinglichen Sicherheiten zur Besicherung gegenwértiger oder
zukiinftiger Kapitalmarktverbindlichkeiten (wie nachfolgend definiert) der jeweiligen wesentlichen
Tochtergesellschaft oder eines Dritten belasten. Dies gilt nicht, insoweit, als die dingliche Sichetheit
fiir Kapitalmarktverbindlichkeiten einer Tochtergesells chaft bestellt ist, die wihrend der Laufzeit von
im Rahmen dieses Programms begebenen Schuldverschreibungen wesentliche Tochtergesellschaft
wird und diese dingliche Sicherheit zu diesem Zeitpunktschon bestanden hat, es seidenn die dingliche
Sicherheit wird in ihrem Umfang erweitert oder verlingert. Satz 1 dieses § 2 Absatz(3) (c) gilt ferner
nicht insoweit, als die dingliche Sicherheit fiir Kapitalmarktverbindlichkeiten eines Unternehmens
bestellt ist, das mit der wesentlichen Tochtergesellschaft verschmolzen oder von der wesentlichen
Tochtergesellschaft erworben worden ist und diese dingliche Sicherheit z7um Zeitpunkt der
Verschmelzung oder des Erwerbs schon bestanden hat, es seidenn die dingliche Sicherheit wurde zim
Zwecke der Finanzierung der Verschmelzung oder des Erwerbs begriindet oder nach der
Verschmelzung oder dem Erwerb in ithrem Umfang erweitert oder verlingert. Satz 1 dieses § 2
Absatz(3)(c) gilt ebenfalls nicht fiir dingliche Sicherheiten zur Besicherung von
Kapitalmarktverbindlichkeiten, die zumZweck der Finanzierung, Teil- oder Refinanzierung der Kosten
des Erwerbs, der Errichtung oder Entwicklung eines Projekts eingegangen werden, vorausgesetzt, dass
() die Glaubiger einer solchen Kapitalmarktverbindlichkeit aufdas Projekt zuzurechnende Vermdgen
(einschlieBlich der Anteile an Projektgesellschaften) und in Ubereinstimmung mit der Marktpraxis
abgegebene marktiibliche Garantien als Riickzahlungsquelle beschriankt sind und (i) die
Sicherungsrechte ausschlieBlich an diesem Vermdgen bestellt werden. Jedenach diesem Absatz(3) (c)
zu leistende Sicherheit kann auch zugunsten einer Person bestellt werden, die insoweit als Treuhédnder
(wie nachfolgend definiert) der Gldubiger handelt.

(4) Kapitalmarktverbindlichkeiten, Wesentliche Tochtergesellschaften und Treuhénder

(a)

(b)

"Kapitalmarktverbindlichkeiten" imSinne dieser Emissionsbedingungenist jede gegenwirtige oder
zukiinftige Verbindlichkeit zur Riickzahlung aufgenommener Geldbetrdige, die durch
Schuldverschreibungen oder sonstige Wertpapiere, die an einer Bérse oder an einem anderen
organisierten Markt notiert oder gehandelt werden oder hinsichtlich derer ein solcher Handel
beabsichtigt ist, verbrieft, verkorpert oder dokumentiert sind sowie jede Garantie oder sonstige
Gewihrleistungeiner solchen Verbindlichkeit.

"Wesentliche Tochtergesellschaft" im Sinne dieser Emissionsbedingungen ist jedes Unternehmen,
das im jeweils letzten Konzernabschluss der Garantin vollkonsolidiert wurde und (i) dessen Umsatz
gemill seines gepriiften, nicht konsolidierten Jahresabschlusses (bzw. wenn die betreffende
Tochtergesellschaft selbst konsolidierte Jahresabschliisse erstellt, deren konsolidierter Ums atz gensf3
ihres gepriiften, konsolidierten Jahresabschlusses), der fiir die Zwecke des jeweils letzten gepriifien,
konsolidierten Konzermabschlusses der Garantin benutzt wurde, mindestens fiinf Prozent des
Gesamtumsatzes der Garantin und deren konsolidierter Konzerngesellschaften betragen hat, wie aus
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dem jeweils letzten gepriifien, konsolidierten Konzerabschluss ersichtlich ist, und (ii) dessen
Bilanzsumme gemil seines gepriiften, nicht konsolidierten Jahresabschlusses (bzw. wenn die
betreffende Tochtergesellschaft selbst konsolidierte Jahresabschliisse erstellt, deren konsolidierte
Bilanzsumme gemif ihres gepriiften, konsolidierten Jahresabschlusses), der fiir die Zwecke des jeweils
letzten gepriiften, konsolidierten Konzermabschlusses der Garantin benutzt wurde, mindestens fiinf
Prozent der konsolidierten Bilanzsumme der Garantin  und deren konsolidierter
Konzerntochtergesellschaften betragen hat, wie es aus demjeweils letzten gepriiften, konsolidierten
Konzernabschluss ersichtlich ist.

(¢) "Treuhifinder" im Sinne dieser Emissionsbedingungenist eine Bank, Wirts chaftspriifungsgesellschaft
von anerkannteminternationalemRufoder ein Finanzinstitut, die/das als Treuhdnder fiir die Glaubiger
tatig wird und von der Emittentin und der Garantin ernannt wurde.

§3
ZINSEN

Zinssatz und Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen aufihren Nennbetrag verznst,
und zwar vom 17. April 2020 (einschlieBlich) bis zum Filligkeitstag (wie in § 5 Absatz(1) definiert)
(ausschlieBlich) mit jéhrlich 0,625 %. Die Zinsen sind nachtréglich am 17. April eines jeden Jahres zahlbar
(jeweils ein "Zinszahlungstag"). Die erste Zinszahlungerfolgtam17. April 2021.

Auflaufende Zinsen. Falls die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht einlost, endet die
Verzinsung der Schuldverschreibungennichtam Tag der Filligkeit, sondernerst zu dem Zeitpunkt, an dem
Kapital und Zinsen aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen dem Clearingsystem zir
Verfligung gestellt wordensind. Die Verzinsung des ausstehenden Nennbetrages vom Tag der Filligkeit an
(einschlieBlich) bis z7um Tag der Riickzahlung der Schuldverschreibungen (ausschlieBlich) erfolgt zum
gesetzlich festgelegten Satz fiir Verzugszinsen'.

Berechnung der Zinsenfir Teile von Zeitrdumen. Sofern Zinsen fiir einen Zeitraumvon weniger als einem
Jahrzu berechnen sind, erfolgtdie Berechnungaufder Grundlage des Zinstagequotienten (wie nachfolgend
definiert). Die Anzahl der Zinszahlungstage im Kalenderjahr (jeweils ein "Feststellungstermin") betridgt
eins.

Zinstagequotient. " Zins tagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung von Zinsbetragen flir
einen beliebigen Zeitraum (der " Zins berechnungszeitraum"):

(i) wenn der Zinsberechnungszeitraum (einschlieBlich des ersten aber ausschlieBlich des letzten Tages
dieser Periode) kiirzerist als die Feststellungsperiode, in die das Ende des Zins berechnungszeitraumes
fallt oder ihr entspricht, die Anzahl der Tage in dem betreffenden Zinsberechnungszeitraum
(einschlieBlich des ersten aber ausschlieBlich des letzten Tages dieser Periode) geteilt durch das Produkt
(1) der Anzahlder Tage in der Feststellungsperiode und (2) der Anzahl der Feststellungstermine (wie
in § 3 (3) angegeben) in einemKalenderjahr; oder

(i) wenn der Zinsberechnungszeitraum (einschlieBlich des ersten aber ausschlieBlich des letzten Tages
dieser Periode) lingerist als die Feststellungsperiode, in die das Ende des Zinsberechnungszeitraumes
fallt, die Summe (A) der Anzahl der Tage in dem Zinsberechnungszeitraum, die in di
Feststellungsperiode fallen, in welcher der Zinsberechnungszeitraumbeginnt, geteilt durch das Produkt
(1) der Anzahlder Tage in dieser Feststellungsperiode (2) der Anzahl der Feststellungstermine (wie in
§3 (3) angegeben) in ecinem Kalenderjahr und (B) der Anzahl der Tage in dem
Zinsberechnungszeitraum, die in die néchste Feststellungsperiode fallen, geteilt durch das Produkt (1)
der Anzahl der Tage in dieser Feststellungsperiode und (2) der Anzahl der Feststellungstermine (wie
in § 3 (3) angegeben) in einemKalenderjahr.

"Feststellungsperiode" ist der Zeitraum ab einem Feststellungstermin (einschlie8lich) bis zum néchsten
Feststellungstermin (ausschlieBlich).

1

Der gesetzliche Verzugszinssatz betrégt finf Prozentpunkte iiber dem von der Deutschen Bundesbank jeweils verdfentlichen
Basiszinssatz, §§ 288 Abs. 1,247 Abs. 1 BGB.
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§4
ZAHLUNGEN

(a) ZahlungenvonKapital. Zahlungen von Kapital aufdie Schuldverschreibungen erfolgen nach Maf3gabe
des nachstehenden Absatzes (2) an das Clearingsystemoder gemil3 dessen W eisung zur Guts chrift auf
den Kontender jeweiligen Kontoinhaber des Clearingsystems auBerhalb der Vereinigten Staaten.

(b) Zahlung von Zinsen. Die Zahlung von Zinsen auf Schuldverschreibungen erfolgt nach Maf3gabe von
Absatz(2) an das Clearingsystem oder gemill dessen Weisung zur Gutschrift auf den Konten der
jeweiligen Kontoinhaber des Clearingsystems aullerhalb der Vereinigten Staaten.

Die Zahlungvon Zinsen auf Schuldverschreibungen, die durch die Vorldufige Globalurkunde verbrieft sind,
erfolgt nach Malgabe von Absatz(2) an das Clearingsystemoder gemil3 dessen W eisung zur Guts chrift auf
den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clearingsystems, und zwar nach ordnungsgenifer
Bescheinigung gemil § 1 Absatz(3) (b).

Zahlungsweise. Auf die Schuldverschreibungen zu leistende Zahlungen erfolgen vorbehaltlich geltender
steuerlicherundsonstiger gesetzlicher Regelungenund Vorschriften in der Festgelegten Wéahrung.

Erfullung. Die Emittentin bzw. die Garantin wird durch Leistung der Zahlung an das Clearingsystem oder
gemil dessen Weisung von ihrer Zahlungspflichtbefreit.

Vereinigte Staaten. Fiir die Zwecke dieser Emissionsbedingungen bezeichnet "Vereinigte Staaten" dic
Vereinigten Staaten von Amerika (einschlieSlich deren Bundesstaaten und des District of Columbia) sowie
deren Territorien (einschlieBlich Puerto Ricos, der U.S. Virgin Islands, Guam, American Samoa, W ake
Island und Northern Mariana Islands).

Zahltag. Fallt der Tag der Falligkeit einer Zahlung in Bezug auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag,
der kein Zahltag ist, dann hat der Gliubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor demnéchsten Zahltag am
jeweiligen Geschéftsort. Der Glaubiger ist nicht berechtigt, weitere Zinsen oder sonstige Zahlungen
aufgrund dieser Verspatung zu verlangen.

Fiir diese Zwecke bezeichnet " Zahltag" einen Tag, der ein Tag (auBer einemSamstag oder Sonntag) ist, an
demdas Clearingsystem sowie alle betroffenen Bereiche des Trans-European Automated Real-time Goss
Settlement Express Transfer System (TARGET 2) betriebsbereit sind, um die betreffenden Zahlungen
weiterzuleiten.

Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen. Bezugnahmen in diesen Emissionsbedingungen auf Kapital der
Schuldverschreibungen schlieen, soweit anwendbar, die folgenden Betrige ein: den Riickzahlungsbetrag
der Schuldverschreibungen; den vorzeitigen Riickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen; den Wahk
Riickzahlungsbetrag (Call) der Schuldverschreibungen, sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in
Bezug aufdie Schuldverschreibungen zahlbaren Betrége. Bezugnahmen in diesen Emissionsbedingungen
auf Zinsen auf die Schuldverschreibungen schlieBen, soweit anwendbar, simtliche geméif § 7 zahlbaren
zusétzlichen Betrége ein.

Hinterlegung von Kapital und Zinsen. Die Emittentin ist berechtigt, beim Amts gericht Frankfurt am Main
Zins-oder Kapitalbetrdge zu hinterlegen, die von den Gldubigern nicht innerhalb von zwd If Monaten nach
dem Filligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn die Gliubiger sich nicht in Annahmeverag
befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht der Riicknahme verzichtet wird,
erloschendie diesbeziiglichen Anspriiche der Glaubiger gegen die Emittentin.

§5
RUCKZAHLUNG

Rickzahlung bei Endfalligkeit. Soweit nicht zuvor bereits ganzoder teilweis e zuriickgezahlt oder angekauft
und entwertet, werden die Schuldverschreibungen am 17. April 2025 (der "Filligkeitstag") zu ihrem
Riickzahlungsbetrag zuriickgezahlt. Der "Riickzahlungsbetrag" entspricht dem Nennbetrag der
Schuldverschreibungen.

Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden. Die Schuldverschreibungen kénnen ins gesamt, jedoch
nicht teilweise, nach W ahl der Emittentin mit einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht mehr
als 60 Tagen durch Erklarung gegeniiber dem Fiscal Agentund gemil § 12 gegeniiber den Gldubigem
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vorzeitig gekiindigtund zu ihremvorzeitigen Riickzahlungsbetrag (wie nachfolgend definiert) zuziiglich bis
zum fiir die Riickzahlung festgesetzten Tag aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt werden, falls die Emittentin
oder die Garantin als Folge einer Anderung oder Erginzung der Steuer- oder Abgabengesetze und -
vorschriften der Bundesrepublik Deutschland oder der Niederlande oder deren politischen
Untergliederungen oder Steuerbehdrden oder als Folge einer Anderung oder Erginzung der Anwendung
oder der offiziellen Auslegung dieser Gesetze und Vorschriften (vorausgesetzt, diese Anderung oder
Ergidnzung wird am odernach demTag, an demdie letzte Tranchedieser Serie von Schuldverschreibungen
begeben wird, wirksam) am néchstfolgenden Zins zahlungstag (wie in § 3 Absatz(1) definiert) zur Zahlung
von zusétzlichen Betrégen (wie in § 7 definiert) verpflichtet sein wird und diese Verpflichtung nicht durch
das Ergreifen zumutbarer, der Emittentin bzw. der Garantin zur Verfligung stehender Mafinahmen
vermieden werden kann.

Eine solche Kiindigung darf allerdings nicht (i) frither als 90 Tage vor dem frithestmdglichen Temin
erfolgen, an demdie Emittentin bzw. die Garantin verpflichtet wére, solche zusétzlichen Betrdge zu zahlen,
falls eine Zahlung auf die Schuldverschreibungen dann féllig sein wiirde, oder (ii) erfolgen, wenn zu dem
Zeitpunkt, zu dem die Kiindigung erklart wird, die Verpflichtung zur Zahlung von zuséatzlichen Betrigen
nicht mehr wirksam ist.

Eine solche Kiindigung hat gemif § 12 zu erfolgen. Sie ist unwiderruflich, muss den fiir die Riickzahlung
festgelegten Termin nennen und eine zusammenfassende Erkldrung enthalten, welche die das
Riickzahlungsrecht der Emittentin begriindenden Umstinde darlegt.

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahlder Emittentin.

(a) Die Emittentin kann, nachdem sie gemil3 Absatz (b) gekiindigt hat, die Schuldverschreibungen
insgesamt innerhalb des Wahl-Riickzahlungszeitraums (Call) zum Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call),
wie nachfolgend angegeben, nebst etwaigen bis z7um mafigeblichen Riickzahlungstag (ausschlieBlich)
aufgelaufenen Zinsen zuriickzahlen.

Wahl-Riickzahlungszeitraum/-zeitrdume (Call) ‘Wahl-Riickzahlungsbetrag/betrige (Call)

)

Q)

17. Januar2025 bis 17. April 2025 100 % derFestgelegten Stiickelung

(b) Die Kiindigung ist den Glaubigern der Schuldverschreibungen durch die Emittentin geméf3 § 12
bekanntzugeben. Sie muss die folgenden Angaben enthalten:

(1) die zuriickzuzahlende Serie von Schuldverschreibungen;

(i)  eine Erkldrung, ob diese Serie ganzoderteilweise zuriickgezahlt wird und imletzteren Fall den
Gesamtnennbetrag der zuriickzuzahlenden Schuldverschreibungen;

(i)  den maBgeblichen Riickzahlungstag innerhalb des betreffenden W ahl-Riickzahlungszeitraums
(Call), dernicht wenigerals 30 und nicht mehrals 60 Tage nachdemTag der Kiindigung durch
die Emittentin gegeniiber den Glaubigern liegen darf; und

(iv) den Wahl-Riickzahlungsbetrag (Call), zu dem die Schuldverschreibungen zuriickgezahl
werden.

(c) Wenndie Schuldverschreibungennurteilweise zuriickgezahlt werden, werden die zuriickzuzahlenden
Schuldverschreibungen in Ubereinstimmung mit den Regeln des betreffenden Clearingsystems
ausgewibhlt. Die teilweise Riickzahlung wird in den Registern von CBL und Euroclear nach deren
Ermessen entwederals Pool-Faktor oderals Reduzierung des Gesamtnennbetrags wiedergegeben.

Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag. Fiir die Zwecke des Absatzes (2) dieses § 5und des § 9, entspricht der
vorzeitige Riickzahlungsbetrag einer Schuldverschreibung dem Riickzahlungsbetrag.

Rickkauf; Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin bei geringem ausstehendem Nennbetrag. Die
Emittentin kann jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig zu jedem beliebigen Preis
kaufen. Derartig erworbene Schuldverschreibungen kdnnen entwertet, gehalten oder wieder verduBlert
werden. Falls die Emittentin Schuldverschreibungen in einem Gesamtnennbetrag von 75 % oder mehr des
urspriinglich begebenen Gesamtnennbetrages der Schuldverschreibungen erworben hat, und der
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen in der Globalurkunde umdiesen Prozentsatzreduziert wurde,



kann die Emittentin die verbleibenden Schuldverschreibungen (ins gesamt, jedochnichtteilweis e) kiindigen
und zum Riickzahlungsbetrag nebst etwaiger bis zum Riickzahlungstag (ausschlieBlich) aufgelaufener
Zinsen zuriickzahlen.

§6
DER FISCAL AGENT UND DIE ZAHLSTELLE

(1) Bestellung; bezeichnete Geschéftsstelle. Der anfinglich bestellte Fiscal Agent und die anfénglich bestelte
Zahlstelle und ihre bezeichnete Geschéftsstelle lautet wie folgt:

Fiscal Agentund Deutsche Bank Aktiengesellschaft
Zahlstelle Trustand Agency Services
Taunusanlage 12
D-60325 FrankfurtamMain

Der Fiscal Agentunddie Zahlstelle behalten sich das Recht vor, jederzeit ihre bezeichneten Ges chéftsstellen
durch eine andere bezeichnete Geschiftsstelle in demselben Land zu ersetzen.

(2) AnderungderBestellung oder Abberufung. Die Emittentin behilt sich das Rechtvor, jederzeit die Bestelung
des Fiscal Agent oder einer Zahlstelle z7u 4&ndern oder zu beenden und einen anderen Fiscal A gent oder
zusétzliche oder andere Zahlstellen zu bestellen. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt (i) einen Fiscal
Agentunterhaltenund (ii) solange die Schuldverschreibungen an der Luxemburger Borse notiert sind, sofem
erforderlich eine Zahlstelle (die der Fiscal Agent sein kann) entsprechend den Regeln dieser Borse
unterhalten. Eine Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger W echsel wird nur wirksam (aufler
im Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort wirksamwird), sofern die Gldubiger hieriiber genii3
§ 12 vorab unter Einhaltung einer Frist von mindestens 30 und nichtmehrals 45 Tagen informiert wurden.

(3) Erfullungsgehilfe(n) der Emittentin. Der Fiscal Agent und die Zahlstelle handeln ausschlieBlich als
Erfiilllungs gehilfen der Emittentin und iibernehmen keinerlei Verpflichtungen gegeniiber den Glaubigemund
es wird kein Auftrags- oder Treuhandverhéltnis zwischen ihnenund den Gldubigem begriindet.

§7
STEUERN

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden Betrige sind ohne Einbehalt oder Abzug von oder
aufgrund von gegenwértigen oder zukiinftigen Steuern oder sonstigen Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die
von oderin den Niederlanden oder der Bundesrepublik Deutschland oder fiir deren Rechnung oder von oder flir
Rechnung einer dort zur Steuererhebung erméchtigten Gebietskorperschaft oder Behdrde in den Niederlanden
oder der Bundesrepublik Deutschland auferlegt oder erhoben werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder
Abzug ist gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin diejenigen zusétzlichen Betrdge (die
"zusitzlichen Betrige'") zahlen, die erforderlich sind, damit die den Glaubigern zuflieBenden Nettobetrdge nach
diesem Einbehalt oder Abzug jeweils den Betrdgen entsprechen, die ohne einen solchen Einbehalt oder Abag
von den Glidubigern empfangen worden wiren; die Verpflichtung zur Zahlung solcher zusitzlichen Betrége
besteht jedochnicht imHinblick auf Steuern und Abgaben, die:

(a) aufandere Weise als durch Einbehalt oder Abzug von zahlbaren Betrigen zu entrichtensind; oder

(b) wegen einer gegenwartigen oder fritheren personlichen oder geschiftlichen Beziehung des Gldubigers
zu den Niederlanden oder der Bundesrepublik Deutschland zu zahlen sind, und nicht allein deshalb,
weil Zahlungen auf die Schuldverschreibungen aus Quellen in den Niederlanden oder der
Bundesrepublik Deutschland stammen (oder fiir Zwecke der Besteuerung so behandelt werden) oder
dort besichert sind; oder

(c) aufgrund einer Richtlinie oder Verordnung der Européischen Union betreffend die Besteuerung von
Zinsertrdgen oder einer zwischenstaatlichen Vereinbarung oder eines internationalen Abkommensiiber
deren Besteuerung, an der die Bundesrepublik Deutschland oder an dem die Europdische Union
beteiligt ist, oder einer gesetzlichen Vorschrift, die diese Richtlinie, diese Verordnung, diese
zwischenstaatliche Vereinbarung oder dieses internationale Abkommen umsetzt oder befolgt oder die
eingefiihrt wurde, um dieser Richtlinie, dieser Verordnung, dieser zwischenstaatlichen Vereinbarung
oderdieseminternationalen A bkommen nachzukommen, von Zahlungen an eine natiirliche Personoder
eine sonstige Einrichtung einzubehalten oder abzuziehen sind; oder
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(d) aufgrund einer Rechtsénderung zu zahlen sind, welche spéter als 30 Tage nach Filligkeit der
betreffenden Zahlung von Kapital oder Zinsen oder, wenn dies spéter erfolgt, ordnungsgentiller
Bereitstellungaller filligen Betrdge und einer diesbeziiglichen Bekanntmachung gemif § 12 wirksam
wird; oder

(e) voneiner Zahlstelle abgezogen oder einbehalten werden, wenn eine andere Zahlstelle die Zahlungohne
einen solchen Abzugoder Einbehalt hitte leisten kdnnen.

Unbeschadet sonstiger Bestimmungen dieser Emissionsbedingungen, ist die Emittentin zum Einbehalt oder
Abzug der Betrage berechtigt, die gemiB §§ 1471 bis 1474 des U.S. Internal Revenue Code (einschlieBlich dessen
Anderungen oder Nachfolgevorschriften), gemi zwischenstaatlicher Abkommen, geméB den in einer anderen
Rechtsordnung in Zusammenhang mit diesen Bestimmungen erlassenen Durchftihrungsvorschriften oder genil3
mit dem Internal Revenue Service geschlossenen Vertrigen ("FATCA Quellensteuer") erforderlich sind. Die
Emittentin ist nicht verpflichtet, zusétzliche Betrdge zu zahlen oder Glaubiger in Bezugauf FATCA Quellensteuer
schadlos zu halten, die von der Emittentin, einer Zahlstelle oder von einemanderen Beteiligten als Folge davon,
dass eineandere Personals die Emittentin oder deren Zahlstelle nichtzum Empfang von Zahlungen ohne FATCA
Quellensteuer berechtigt ist, abgezogen oder einbehalten wurden.

§8
VORLEGUNGSFRIST

Die in § 801 Absatz(1) Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir die Schuldverschreibungen auf zhn
Jahre verkiirzt.

. 89
KUNDIGUNG

(1) Kindigungsgriinde. Jeder Gldubiger ist berechtigt, seine samtlichen Forderungen aus den
Schuldverschreibungen durch Kiindigung gegeniiber dem Fiscal Agent fillig zu stellen und die
unverziigliche Riickzahlung zu ihrem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag (wie in § 5 beschrieben), zuziiglich
etwaiger bis zum Tage der Riickzahlung aufgelaufener Zinsen zu verlangen, falls:

(a) die Emittentin aufdie Schuldverschreibungen Kapital oder Zinsennichtinnerhalb von 30 Tagen nach
dem betreffenden Tag der Félligkeit zahlt; oder

(b) die Garantin auf die Garantie Kapital oder Zinsen nicht innerhalb von 30 Tagen nach dem Tag der
Filligkeit zahlt; oder

(c) die Emittentin die ordnungsgemifle FErfiilllung einer sonstigen Verpflichtung aus den
Schuldverschreibungen oder die Garantin die Erfiillung einer sonstigen Verpflichtungaus der Garantie
unterldsst und diese Unterlassung — sofern sie geheilt werden kann - linger als 30 Tage andauertt,
nachdemder Fiscal A gent hieriiber eine Benachrichtigung von einemGldubiger erhalten hat; oder

(d) die Emittentin oder die Garantin eine Zahlungsverpflichtung aus einer anderen
Kapitalmarktverbindlichkeit (wie in §2 Absatz(4) definiert) oder aus einer Garantie oder
Gewihrleistung fiir eine solche Zahlungsverpflichtung aus einer anderen Kapitalmarktverbindlichkeit
Dritter bei Falligkeit nicht erfiillt und der Gesamtbetrag der bei Filligkeit nicht erfiillten
Verbindlichkeiten € 10.000.000 oder deren Gegenwert in einer anderen W dhrung iibersteigt und die
Nichterfiillung lingerals 30 Tage fortdauert, nachdemder Fiscal Agent hieriiber von eimem Glaubiger
eine Benachrichtigung erhalten hat, oder eine solche Zahlungsverpflichtung der Emittentin oder der
Garantin infolge des Vorliegens einer Nichterfiillung oder eines Verstofles im Hinblick auf jegliche
Bestimmungen einer solchen Kapitalmarktverbindlichkeit (jeweils wie auch immer darin bezeichnet
oder beschrieben) durch die die Emittentin oder die Garantin vorzeitig fillig werden kann oder eine
dafiirbestellte Sicherheit vollstreckt bzw. durchgesetzt wird; oder

(e) die Emittentin oderdie Garantin ihre Zahlungen einstellt; oder
(f) die Emittentin oder die Garantin ihre Zahlungsunfihigkeit bekannt gibt; oder
(g) die Emittentin oderdie Garantin in Liquidation tritt, es seidenn, dies geschieht im Zusammenhang mit

einer Verschmelzung, Konsolidierung oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit einer
anderen Gesellschaft oder im Zusammenhang mit einer Umwandlung, und diese andere oder neue
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Gesellschaft tibernimmt alle Verpflichtungen, die die Emittentin oder die Garantin im Zusammenhang
mit diesen Schuldverschreibungenund der Garantie eingegangen ist; oder

(h) ein Gericht ein Insolvenzverfahren oder ein Vergleichsverfahren zur Abwendung der Insolvenz oder
des Konkurses oder ein vergleichbares Verfahren iiber das Vermégen der Emittentin oder der Garantin
erdffnet,und ein solches Verfahren nicht innerhalb von 60 Tagen aufgehoben oder ausgesetzt worden
ist, oder die Emittentin oder die Garantin die Er6ffnung eines solchen Verfahrens beantragt oder
einleitet oder ein Dritter ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin oder die Garantin beantragt und
ein solches Verfahren nichtinnerhalb einer Frist von 60 Tagen (es sei denn mangels Masse) aufgehoben
oderausgesetzt wordenist; oder

(i) die Emittentin und/oder die Garantin ihre Geschéftstitigkeit ganzoderliberwiegend einstellt oder alle
oderwesentliche Teile ihrer Vermdgenswerte verduBert oder anderweitig abgibt, falls (i) dadurch der
Wert ihres Vermdgens wesentlich vermindert wiirde und (ii) es dadurch wahrscheinlich wird, dass die
Emittentin und/ oder die Garantin ihre Zahlungsverpflichtungen gegeniiber den Gldubigern nicht mehr
erfiillen kann; oder

(j) die Garantie aus irgendeinem Grund ungiiltig wird oder nicht mehrrechtsverbindlich ist.
Das Kiindigungsrecht erlischt, falls der Kiindigungsgrund vor Ausiibung des Rechts geheilt wurde.

Quorum. In den Féllen des Absatzes (1) (c), (d) und/oder (i) wird eine Kiindigung, sofern nicht bei deren
Eingang zugleich einerderin Absatz(1) (a), (b), (e), (f) oder(j) bezeichneten Kiindigungsgriinde vorliegt,
erst wirtksam, wenn bei dem Fiscal Agent Kiindigungserklirungen von Gldubigem von
Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von mindestens einem Zehntel des Gesamtnennbetrags der
ausstehenden Schuldverschreibungen eingegangen sind.

Benachrichtigung. Eine Benachrichtigung oder Kiindigung gemil3 Absatz(1) hat in der Weise zu erfolgen,
dass der Glaubiger demFiscal A genteine schriftliche Erklirung per Bote oder durch eingeschriebenen Brief
iibersendet und dabei durch eine Bescheinigung seiner Depotbank (wie in § 13 Absatz(4) definiert)
nachweist, dass erimZeitpunkt der Erklirung Inhaber der betreffenden Schuldverschreibungenist; imFalle
des Absatz(1)(c) sind der Erklirung auch Nachweise fiir die Nichterfiillung beizufiigen.

§10
ERSETZUNG

Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, sofern sie sich nicht mit einer Zahlung von Kapital oder
Zinsen aufdie Schuldverschreibungen in Verzug befindet, ohne Zustimmung der Gldubiger die EnBW AG
oder eine andere Gesellschaft, deren stimmberechtigte Anteile oder sonstiges Eigenkapital direkt oder
indirekt zu 100 % von der EnBW AG gehalten werden, als Hauptschuldnerin fiir alle Verpflichtungen im
Zusammenhang mit diesen Schuldverschreibungen (die "Nachfolgeschuldnerin") einzusetzen, sofern:

(a) die Nachfolgeschuldnerin in der Lage ist, sémtliche sich aus oder in dem Zusammenhang mit diesen
Schuldverschreibungen ergebenden Zahlungsverpflichtungen ohne die Notwendigkeit eines Einbehalts
von irgendwelchen Steuern oder Abgaben an der Quelle zu erfiillen sowie die hierzu erforderlichen
Betrige ohne Beschridnkungen an den Fiscal A gent {ibertragen zu kénnen;

(b) die Nachfolgeschuldnerin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammenhang mit diesen
Schuldverschreibungen iibernimmt;

(c) die Nachfolgeschuldnerin sich verpflichtet, jedem Gldubigeralle Steuern, Gebiithren oder Abgaben zu
erstatten, die ihm in Folge der Ersetzung durch die Nachfolgeschuldnerin auferlegt werden;

(d) die Garantin unwiderruflich und unbedingt gegeniiber den Gldubigern die Zahlung aller von der
Nachfolgeschuldnerin auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrége zu Bedingungen garantiert,
die den Bedingungen der Garantie entsprechen; und

(e) dem Fiscal Agent jeweils eine Bestitigung beziiglich der betroffenen Rechtsordnungen von
anerkannten Rechtsanwilten vorgelegt wird, dass die Bestimmungen in den vorstehenden
Unterabsitzen (a), (b), (c) und (d) erfiillt wurden.

Bekanntmachung. Jede Ersetzung ist gemil3 § 12 bekannt zu machen.
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(3) Anderungvon Bezugnahmen. ImFall einer Ersetzung gilt jede Bezugnahme in diesen Emis sionsbedingungen
aufdie Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung als Bezugnahme aufdie Nachfolgeschuldnerin und jede
Bezugnahme aufdas Land, in demdie Emittentin ihren Sitz oder Steuersitzhat, gilt ab diesemZeitpunkt als
Bezugnahme auf das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder Steuersitz hat. Des Weiteren
gilt im Fall einer Ersetzung Folgendes:

In § 7 und § 5 Absatz(2) gilt eine alternative Bezugnahme aufdie Niederlande als aufgenommen (zusitzlich zu
der Bezugnahme nach Maf3gabe des vorstehenden Satzes auf das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren
Sitz oder Steuersitzhat).

Im Fall einer Ersetzung folgt die Nachfolgeschuldnerin der Emittentin als Rechtsnachfolgerin nach, ersetzt diese
und darf alle Rechte und Befugnisse der Emittentin aus den Schuldverschreibungen mit der gleichen Wirkung
geltend machen, als wenn die Nachfolgeschuldnerin in diesen Emissionsbedingungen als Emittentin genannt
worden wire, und die Emittentin (bzw. die Gesellschaft, die zuvor die Verpflichtungen der Emittentm
iibernommen hat) wird von ihren Verpflichtungenals Schuldnerin aus den Schuldverschreibungen beftreit.

§11
BEGEBUNG WEITERER SCHULDVERSCHREIBUNGEN, ANKAUF UND ENTWERTUNG

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

(2) Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig zu jedem
beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen kdnnennach Wahl
der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei dem Fiscal A gent zwecks Entwertung eingereicht
werden. Sofern diese Kdufe durch 6ffentliches Angebot erfolgen, muss dieses Angebot allen Glaubigem
gemacht werden.

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

§ 12
MITTEILUNGEN

(1) Bekanntmachung. Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen erfolgen durch elektronische
Mitteilung auf der Website der Luxemburger Borse (www.bourse.lu). Jede Mitteilung gilt am dritten
KalendertagnachdemTag der Verdffentlichung als wirksamerfolgt.

(2) Mitteilungen andas Clearing System.

Soweit gesetzlich undnach denRegeln der Borse, an der die Schuldverschreibungennotiert sind, zuléssig, ist die
Emittentin berechtigt, eine Verdffentlichung nach Absatz(1) durch eine Mitteilung an das Clearing System zur
Weiterleitung an die Glaubiger zu ersetzen. Jede derartige Mitteilung gilt am flinften Tag nach dem Tag der
Mitteilung an das Clearing Systemals den Glaubigern mitgeteilt.

§13
ANWENDBARES RECHT, GERICHTSSTAND UND GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Recht. Die Schuldverschreibungen unterliegen deutschemRecht.

(2) Gerichtsstand. Nicht-ausschlieBlicher Gerichtsstand fiir alle Rechtsstreitigkeiten aus oder im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungenist Frankfurt amMain.

(3) Bestellung von Zustellungsbevollméchtigten. Fiir etwaige Rechtsstreitigkeiten vor deutschen Gerichten
bestellt die Emittentin die EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG, Durlacher Allee 93, 76131 Karlsruhe,
Bundesrepublik Deutschland, zu ihrer Zustellungsbevollmichtigten in Deutschland.
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(4) Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger von Schuldverschreibungen ist berechtigt, in jedem
Rechtsstreit gegen die Emittentin oder die Garantin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der Gldubiger und
die Emittentin oder die Garantin Partei sind, seine Rechte aus diesen Schuldverschreibungen im eigenen
Namen aufder folgenden Grundlage zu schiitzen oder geltend zu machen: (i) er bringt eine Bescheinigung
derDepotbank bei, beiderer fiir die Schuldverschreibungen ein W ertpapierdepot unterhélt, welche (a) den
vollstdndigen Namen und die vollstindige Adresse des Glaubigers enthélt, (b) den Gesamtnennbetrag der
Schuldverschreibungen bezeichnet, die unter dem Datumder Bes titigung auf dem W ertpapierdepot verbucht
sind und (c) bestétigt, dass die Depotbank gegeniiber dem Clearingsystem eine schriftliche Erklamung
abgegeben hat, die die vorstehend unter (a) und (b) bezeichneten Informationen enthélt und einen
Bestitigungsvermerk des Clearingsystems triagt; und (i) er legt eine Kopie der die betreffenden
Schuldverschreibungen verbriefenden Globalurkunde vor, deren Ubereinstimmung mit dem Original eine
vertretungsberechtigte Person des Clearingsystems oderdes Verwahrers des Clearingsystems bestitigt hat,
ohne dass eine Vorlage der Originalbelege oder der die Schuldverschreibungen verbriefenden
Globalurkunde in einemsolchen Verfahren erforderlich wére oder (iii) aufjede andere Weise, die imLande
der Geltendmachung prozessual zuldssig ist. Fiir die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet "Depotbank”
jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes Finanzinstitut, das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschift zu betreiben und bei der/dem der Glaubiger ein Wertpapierdepot fiir die
Schuldverschreibungen unterhélt und die/das ein Konto beim Clearingsystem unterhilt, einschlieBlich des
Clearingsystems selbst.

§14
SPRACHE

Diese Emissionsbedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst. Eine Ubersetzung in die englische Sprache ist

beigefiigt. Der deutsche Text ist bindend und maBgeblich. Die Ubersetzung in die englische Sprache ist
unverbindlich.
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Terms and Conditions of the Notes

§1
CURRENCY, DENOMINATION, FORM, CERTAIN DEFINITIONS

Currency; Denomination. This Series of Notes (the "Notes") of EnBW International Finance B.V. (the
"Issuer") is being issued in Euro ("EUR") (the "Specified Currency") in the aggregate principal amount
of EUR 500,000,000 (in words: Euro five hundred million) in the denomination of EUR 1,000 (the
"Specified Denomination").

Form. The Notes are beingissued in bearer form.
Temporary Global Note— Exchange.

(a) The Notes are initially represented by a temporary global note (the "Temporary Global Note") without
coupons. The Temporary Global Note will be exchangeable for Notes in Specified Denominations
represented by a permanent globalnote (the "Permanent Global Note") without coupons. The details
of such exchange shallbe entered in the records ofthe ICSD (as defined below). The Temporary Global
Note and the Permanent Global Note shall each be signed manually by two authorised signatories of
the Issuer and shall each be authenticated by or on behalf of the Fiscal Agent. Definitive Notes and
interest coupons willnot be issued.

(b) The Temporary Global Note shall be exchanged for the Permanent Global Note on a date (the
"Exchange Date" ) not later than 180 days afterthe date ofissue ofthe Notes. The Exchange Date shall
not be earlier than 40 days afterthe date ofissue. Such exchange shallonly be made upon receipt by
the Issuerofcertifications fromthe relevant Clearing Systemto the effect that the beneficial owner or
owners of the Notes is nota U.S. person (other than certain financial institutions or certain persons
holding Notes through such financial institutions). Payment of interest on Notes represented by a
Temporary Global Note will be made only after receipt by the Issuer of such certifications from the
relevant Clearing System. A separate certificationshall be required in respectofeach such paymentof
interest. Any such certificationreceived on or after the 40th day afterthe date ofissueofthe Notes will
be treated as a request to exchange the Temporary Global Note pursuant to subparagraph (b) of this
§1(3). Any Notes delivered in exchange for the Temporary Global Note shall be delivered only outside
of the United States (as definedin §4 (4)).

Clearing System. The Permanent Global Note will be kept in custody by oronbehalfofthe Clearing System
untilall obligations ofthe Issuerunder the Notes have beensatisfied. "Clearing System" means each of the
following: ClearstreamBanking S.A. Luxembourg ("CBL"), Euroclear Bank SA/NV Brussels as operator
of the Euroclear System("Euroclear") and any successor in such capacity. CBL and Euroclear each shall
mean "International Central Securities Depository" or"ICSD" and together "ICSDs".

The Notes are issued in new globalnote ("NGN") formand are kept in custody by a common safekeeper on
behalfofboth ICSDs. The principal amount of Notes represented by the Global Note shall be the aggregate
amount fromtime to time entered in therecords ofboth ICSDs. The records ofthe ICSDs (which expression
means the records that each ICSD holds for its customers which reflects the amount of such customer's
interest in the Notes) shall be conclusive evidence of the principal amount Notes represented by the
Temporary Global Note or the Permanent Global Note, as the case may be, and, for these purposes, a
statement issued by a ICSD stating the principal amount of the Notes so represented at any time shall be
conclusive evidence ofthe records of the relevant ICSD at that time.

On any redemption or interest being made in respect of or purchase and cancellation of any of the Notes
represented by the Global Note details of such redemption, payment or purchase, and cancellation (as the
case may be) in respect ofthe Global Note shall be entered pro rata in the records ofthe ICSDs and, upon
any such entry being made, the principal amount of the Notes recorded in the records of the ICSDs and
represented by the Global Note shall be reduced by the aggregate principal amountofthe Notes so redeemed
or purchased and cancelled. For technical procedure of the ICSDs, in the case of the exercise of an Early
Redemption at the option ofthe Issuerrelating to a partial redemption the outstanding redemption amount
will be reflected in therecords ofthe ICSDs as either a nominal reduction or as a pool factor, at the dis cretion
of'the ICSDs.
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Holder of Notes. "Holder" means any holder ofa proportionate co-ownership or other beneficial interest or
right in the Notes.

§2
STATUS, NEGATIVE PLEDGE AND GUARANTEE

Status. The obligations under the Notes constitute unsecured and unsubordinated obligations of the Issuer
ranking pari passu among themselves and pari passu with all other unsecured and unsubordinated
obligations of the Issuer, unless such obligations are accorded priority under mandatory provisions of
statutory law.

Negative Pledge.

The Issuer undertakes so long as any Notes remain outstanding, but only up to the time all amounts of
principaland interesthavebeenplaced at the disposal ofthe Fiscal Agent not to create or permit to subsist
any mortgage, charge, pledge, lien or other encumbrance in rem, (together, "encumbrances in rem"), upon
any orall of its present or future assets as security forany present or future Capital Market Indebtedness (as
defined below) ofthe Issuerorany third party, unless the Notes at the same time share pari passu and pro
rata in such security orunless such other security as may be approved by an independentaccounting firmas
being equivalent security has been made available to the Holders. This does not apply to the extent any
encumbrance inremwas created forany Capital Market Indebtedness ofa company which has merged with
the Issuer orthe Guarantor, or which has beenacquired by the Issuer orthe Guarantor, provided that such
encumbrance in rem was already in existence at the time of the merger or the acquisition, unless the
encumbrance inremwas created for the purpose of financing the merger or the acquisition or was increased
in amount or extended following the merger or the acquisition. Furthermore, sentence 1 of this §2
subparagraph (2) does not apply to encumbrances inrem created to secure Capital Market Indebtedness, the
purpose of which is to finance in whole or in part or to refinance the acquisition, establishment or
development of projects; provided that (i) the recourse ofthe holders of such Capital Market Indebtedness
is limited to assets pertaining to such project (including any interests in project companies) and customary
guarantees issued in accordance with market practiceas the source ofrepayment; and (ii) the encumbrances
are created exclusively upontheseassets. Any security whichis tobe provided pursuant to this subparagraph
(2) may, alternatively, alsobe provided to a Trustee (as defined below) forthe Holders.

Guarantee.

(a) EnBW AG (the "Guarantor") on 26 April 2019 has unconditionally and irrevocably guaranteed (the
"Guarantee") towards Deutsche Bank Aktiengesellschaft for the benefit of the Holders, the due and
punctual paymentofprincipal of, and interest on, and any other amounts payable under any Note. The
Guarantee constitutes a contract for the benefit of the Holders from time to time as third party
beneficiaries in accordance with §328(1) of the German Civil Code?, giving rise to the right of each
Holder to require performance of the Guarantee directly from the Guarantor and to enforce the
Guarantee directly against the Guarantor. Copies of the Guarantee may be obtained free of charge at
the principal office ofthe Guarantor and at the specified office ofthe Fiscal Agent.

(b) The Guarantorhasundertaken in the Guaranteesolong as any Note ofthe Issuer oritselfissued under
the Programme remains outstanding, but only up to the time as principal and interest payable under or
in respect ofthe Notes, have beenplaced at the disposal ofthe Fiscal Agent, not to create or permit to
subsistany encumbrance in remuponany orall ofits presentor future assets as security for any present
or future Capital Market Indebtedness (as defined below) of the Guarantor or any third party, unlss
the Notes at thesame time share paripassu and pro rata in such security or unless such other security
as may be approved by an independent accounting firm as being equivalent security has been made
available to the Holders. This does notapply tothe extent any encumbrancein remwas created for any
Capital Market Indebtedness of a company which has merged with the Guarantor or which has been
acquired by the Guarantor, provided that such encumbrance in rem was already in existence at the
time of the merger or the acquisition, unless the encumbrance in rem was created for the purpose of
financing the merger or the acquisition or was increased in amount or extended following the merger
or the acquisition. Furthermore, sentence 1 of this §2 subparagraph (3) (b) does also not apply to

2

An English language translation of § 328 (1) of the German Civil Code (Blrgerliches Gesetzbuch) reads as follows: "A contract may
stipulate performance for the benefit of a third party, to theeflect that the third party acquires the right directly to demand performance".
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encumbrances in rem created to secure Capital Market Indebtedness, the purpose of which is to finance
in whole orin part orto refinance theacquisition, establishmentor developmentofprojects; provided
that (i) the recourse ofthe holders of'such Capital Market Indebtedness is limited to assets pertaining
to such project (including any interests in project companies) and customary guarantees issued in
accordance with market practice as the source of repayment; and (ii) the encumbrances are created
exclusively upon these assets. Any security which is to be provided pursuant to this subparagraph (3)
(b) may, alternatively, alsobe provided to a Trustee (as defined below) forthe Holders.

In the Guarantee the Guarantor further undertakes to procure, so long as any Notes issued under the
Programme remain outstanding but only up to the time all amounts of principal and interest have been
placed at thedisposal oftheFiscal A gent, to the extentlegally possible in accordance with its bonafide
judgement, that its Principal Subsidiaries (as defined below) will not create or permit to subsist any
encumbrances in remupon any or all of its present or future assets to secure any present or future
Capital Market Indebtedness (as defined below) ofthe relevant Principal Subsidiary or any third party.
This does not apply to the extent any encumbrance in rem was created for only Capital Market
Indebtedness ofa subsidiary, which becomes Principal Subsidiary during the termofthe Notes issued
underthe Programme, provided that such encumbrance in remwas already in existence at this time,
unless the encumbrance in remwas increased in amount or extended. Furthermore, sentence 1 of this
§2 subparagraph (3) (c) does not apply to the extent any encumbrance in rem was created for any
Capital Market Indebtedness ofa company which has merged with the Principal Subsidiary or which
has beenacquired by the Principal Subsidiary, provided that such encumbrancein remwas already in
existence at the time of the merger or the acquisition, unless the encumbrance in remwas created for
the purpose of financing the merger or the acquisition or was increased in amount or extended following
the merger orthe acquisition. Finally, the provisionstated in sentence 1 ofthis §2 subparagraph (3) (c)
does not apply to encumbrances in remcreated to secure Capital Market Indebtedness, the purpose of
which is to finance in whole, in part or to refinance the acquisition, establishment or development of
projects; provided that (i) the recourse ofthe holders of such Capital Market Indebtedness is limited
to assets pertaining to such project (including any interests in project companies) and customary
guarantees issued in accordance with market practice as the source of repayment; and (ii) the
encumbrances are created exclusively upontheseassets. Any security which is to be provided pursuant
to this subparagraph (3) (c) may, alternatively, alsobe provided to a Trustee (as defined below) for the
Holders.

(4) Capital Market Indebtedness, Principal Subsidiaries and Trustee.

()

(b)

©

For the purpose of these Terms and Conditions "Capital Market Indebtedness" shall mean any
presentor future obligation for the paymentofborrowed money which is in the formof, or represented
orevidencedby, bonds, or other instruments which are, or are intended to be, listed, quoted, dealt in or
traded on any stock exchange or in any organised market and any guarantee or other indemnity in
respect of suchobligation.

Forthe purpose ofthese Terms and Conditions "Principal Subsidiary" shall mean any company which
was consolidated in the latest group accounts of the Guarantor and (i) whose sales as shown in is
audited, non-consolidated accounts (or where the subsidiary concerned itself prepares consolidated
accounts, consolidated sales as shown in its audited, consolidated accounts) which have beenused for
the purposes ofthe latestaudited, consolidated group accounts of the Guarantor, amount to at least five
per cent. of the overall Sales of the Guarantor and its consolidated subsidiaries, as shown in its latest
audited, consolidated group accounts; and (ii) whose total assets as shown in its audited, non-
consolidated accounts (or where the subsidiary concerned itself prepares consolidated accounts,
consolidated total assets as shownin its audited, consolidated accounts) which have beenused for the
purposes ofthe latest audited, consolidated group accounts ofthe Guarantor, amountto atleast five per
cent.ofthe overalltotal assets of the Guarantor andits consolidated subsidiaries, as shown in its latest
audited, consolidated group accounts.

For the purposes ofthese Terms and Conditions " Trustee" shallmean a bank, financial institution, or

accounting firmofrecognised international standing acting as trustee forthe Holders, appointed by the
Issuerandthe Guarantor.
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§3
INTEREST

Rate of Interest and Interest Payment Dates. The Notes shall bear interest on their principal amount at the
rate of 0.625 % per annum from (and including) 17 April 2020 to (but excluding) the Maturity Date (as
defined in §5(1)). Interest shallbe payable in arrearon 17 April in each year (each such date, an "Interest
Payment Date"). The first payment ofinterestshallbe made on 17 April 2021.

Accrual of Interest. If the Issuer shall fail to redeem the Notes when due, interest shall continue to accrue
from (and including) the due date to (but excluding) such date as principal and interest on orin connection
with the Notes has been placed at the disposal of the Clearing Systemat the default rate of interest
established by law.?

CalculationofInterestfor Partial Periods. If interest is required to be calculated fora period ofless thana
full year, such interest shall be calculated on the basis of the Day Count Fraction (as defined below). The
number of Interest Payment Dates per calendar year (each a "Determination Date") is one.

Day Count Fraction. "Day Count Fraction" means with regard to the calculation ofthe amount ofinterest
for any period oftime (the " Calculation Period"):

()  if the Calculation Period (from and including the first day of such period but excluding the last) is
equal to or shorter than the Determination Period during which the Calculation Period ends, the
number of days in such Calculation Period (from and including the first day of such period but
excluding the last) divided by the product of (1) the number of days in such Determination Period
and (2) the number of Determination Dates (as specified in §3 (3)) that would occur in one calendar
year; or

(i)  ifthe Calculation Periodis longer than the Determination Period during which the Calculation Period
ends, the sum of: (A) the number of days in such Calculation Period falling in the Determination
Period in which the Calculation Period begins divided by the product of (1) the number of days in
such Determination Period and (2) the number of Determination Dates (as specified in §3 (3)) and
(B) the number of days in such Calculation Period falling in the next Determination Period divided
by the product of (1) the number of days in such Determination Period and (2) the number of
Determination Dates (as specified in §3 (3)) that would occurin one calendaryear.

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

§ 4
PAYMENTS

(1) (a) Payment ofPrincipal. Payment ofprincipalin respectofNotes shall be made, subject to subparagraph

@

(2) below, to the Clearing Systemor to its order for credit to the accounts ofthe relevantaccount holders
of'the Clearing Systemoutsidethe United States.

(b) Payment of Interest. Payment of interest on Notes shall be made, subject to subparagraph (2), to the
Clearing Systemor to its order for credit to the accounts of therelevantaccountholders of the Cleanng
Systemoutside the United States.

Payment of interest on Notes represented by the Temporary Global Note shall be made, subject to
subparagraph (2), to the Clearing System or to its order for credit to the accounts of the relevant account
holders ofthe Clearing System, uponduecertification as providedin § 1(3)(b).

Manner of Payment. Any payments ofamounts due in respect ofthe Notes shallbe made in the Specified
Currency and subjectto applicable fiscal and other laws andregulations.

3

The default interest rate established by is five percentage points above the base interest rate published by the Deutsche Bundesbank, §§
288 (1), 247 (1) German Civil Code (BGB).
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Discharge. The Issuer or, as the case may be, the Guarantorshall be discharged by payment to, orto the
orderof, the Clearing System.

United States. Forthe purposes ofthese Terms and Conditions " United States " means the United States of
America (including the States thereof and the District of Columbia) and its possessions (including Puerto
Rico, the U.S. Virgin Islands, Guam, American Samoa, W ake Island and Northern Mariana Islands).

Payment Business Day. If the date for payment of any amount in respect of any Note is not a Payment
Business Day then the Holder shallnot be entitled to payment untilthe next such day in the relevant place
and shallnot be entitled to further interestor other payment in respectofsuch delay.

For these purposes, "Payment Business Day" means any day which is a day (other than a Saturday or a
Sunday) onwhich the Clearing Systemas well as all relevant parts ofthe Trans-European Automated Real
time Gross Settlement Express Transfer System (TARGET 2) are operational to forward the relevant
payment.

References to Principal and Interest. References in these Terms and Conditions to principal in respect of
the Notes shallbe deemed to include, as applicable: the Final Redemption Amount ofthe Notes; the Early
Redemption Amount of the Notes; the Call Redemption Amount of the Notes; and any premium and any
other amounts which may be payable under or in respect of the Notes. References in these Terns and
Conditions to interest in respect of the Notes shall be deemed to include, as applicable, any Additional
Amounts which may be payable under §7.

Deposit of Principal and Interest. The Issuer may deposit with the local court (Amtsgericht) in Frankfurt am
Main principal or interest not claimed by Holders within twelve months after the Maturity Date, even though
such Holders may notbe in default ofacceptance of payment. Ifand to the extentthat the deposit is effected
and the right of withdrawal is waived, therespective claims of such Holders against the Issuershall cease.

§5
REDEMPTION

Final Redemption. Unless previously redeemed in whole or in part or purchased and cancelled, the Notes
shallbe redeemed at their Final Redemption Amount on 17 April 2025 (the "Maturity Date"). The "Final
Redemption Amount" in respect ofeachNote shallbe its principalamount.

Early Redemption for Reasons of Taxation. If as a result of any change in, or amendment to, the laws or
regulations of the Federal Republic of Germany or The Netherlands or any political subdivision or taxing
authority thereto ortherein affecting taxation orthe obligationto pay duties ofany kind, orany change in,
or amendment to, an official interpretation or application of such laws orregulations, which amendment or
changeis effective on orafter thedate on which the last tranche ofthis series of Notes was issued, the Issuer,
respectively the Guarantor, is required to pay Additional Amounts (as definedin §7) on thenext succeeding
Interest Payment Date (as defined in §3(1)), and this obligation cannotbe avoided by the use ofreasonable
measures available to the Issuerrespectively the Guarantor, as the case may be, the Notes may be redeemed,
in whole butnot in part, at the option ofthe Issuer, uponnot more than 60 days'norless than 30 days' prior
notice of redemption given to the Fiscal Agent and, in accordance with §12 to the Holders, at their Early
Redemption Amount(as defined below), together with interest accrued to the date fixed for redemption.

However, no such notice of redemption may be given (i) earlier than 90 days prior to the earliest date on
which the Issuer or the Guarantor would be obligated to pay such Additional Amounts were a payment in
respectofthe Notes then due, or (i) if at the time such notice is given, such obligation to pay such A dditional
Amounts does notremain in effect.

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

right ofthe Issuerso to redeem.
Early Redemption at the Option ofthe Issuer.

(a) The Issuer may, upon notice given in accordance with clause (b), redeem all of the Notes within the
Call Redemption Period at the Call Redemption Amountset forth below together with accrued interest,
if any, to (but excluding) the relevant redemption date.
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Call Redemption Period(s) Call Redemption Amount(s)

17 January 2025 until 17 April 2025 100 % of the Specified Denomination

(b) Notice ofredemption shallbe given by the Issuerto the Holders ofthe Notes in accordance with §12.
Such notice shall specify:

(1) the Series of Notes subjectto redemption;

(i)  whethersuch Series is to be redeemed in whole or in part only and, if in part only, the aggregate
principal amount ofthe Notes which are to be redeemed;

(i)  therelevantredemption date within therelevant Call Redemption Period, which shall be notless
than 30 nor more than 60 days after the date on which notice is given by the Issuer to the
Holders; and

(iv)  the Call Redemption Amount at which such Notes are to be redeemed.

(c) Inthecaseofapartialredemption of Notes, Notes to be redeemed shall be selected in accordance with
the rules of the relevant Clearing System. Such partialredemption shall be reflected in the records of
CBL and Euroclear as eithera pool factor ora reduction in aggregate principal amount, at the discretion
of CBL and Euroclear.

Early Redemption Amount. For purposes of subparagraph (2) of this §5 and §9, the Early Redemption
Amount ofa Note shall be its Final Redemption Amount.

Purchase; Early Redemption for Reason of Minimal Outstanding Amount. The Issuer may at any time
purchase Notes in the open market or otherwise and at any price. Such acquired Notes may be cancelled,
held orresold. In the event thatthe Issuer has purchased Notes equal to orin excess of 75 % ofthe aggregate
principalamount ofthe Notes initially issued and the aggregate principal amountofthe Notes is reduced by
this percentage in the globalnote accordingly, the Issuer may calland redeemtheremaining Notes (in whole
but not in part) at the Final Redemption Amount plus accrued interest until the date of redemption
(exclusive).

§6
THE FISCAL AGENT AND THE PAYING AGENT

Appointment; Specified Office. The initial Fiscal Agent, the initial Paying Agent and its initial specified
office shallbe:

Fiscal Agentand Deutsche Bank Aktiengesellschaft
Paying Agent Trustand Agency Services
Taunusanlage 12
D-60325 FrankfurtamMain

The Fiscal Agentand the Paying A gent reserve theright at any time to change their specified offices to sone
otherspecified office in the same country.

Variationor Termination of Appointment. The Issuerreserves the right at any time to vary or terminate the
appointment ofthe Fiscal Agent orany Paying Agentand to appoint another Fiscal A gent or additional or
otherPaying Agents. The Issuershallat all times maintain (i) a Fiscal Agent and (ii) so long as the Notes
are listed on the Luxembourg Stock Exchange, a Paying A gent (which may be the Fiscal Agent) in case
required and provided forby the rules of such stock exchange. Any variation, termination, appointment or
changeshall only take effect(other thanin thecase ofinsolvency, whenit shallbe of immediate effect) after
not less than 30 nor more than 45 days' prior notice thereof shall have been given to the Holders in
accordancewith §12.

Agentofthe Issuer. The Fiscal Agent and the Paying A gent act solely as the agentofthe Issuerand do not
assume any obligations towards or relationship ofagency or trust forany Holder.
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§7
TAXATION

All amounts payable in respect ofthe Notes shallbe made withoutwithholding or deduction for or on account of
any presentor futuretaxes or duties of whatever nature imposed or levied by way of withholding or deduction by
orin or for the account of The Netherlands or the Federal Republic of Germany or any political subdivision or
any authority thereof or therein having power to tax unless such withholding or deductionis required by law. In
such event, the Issuer will pay such additional amounts (the " Additional Amounts") as shallbe necessary in order
that the net amounts received by the Holders, after such withholding or deduction shall equal the respective
amounts which would otherwise have been receivable in the absence of such withholding or deduction; except
that no such Additional Amounts shallbe payable onaccountofany taxes or duties which:

(a) arepayable otherwise than by withholding or deduction fromamounts payable; or

(b) arepayable by reason ofthe Holder having, orhaving had, some personal or business connection with
The Netherlands or the Federal Republic of Germany and not merely by reason of the factthat paynents
in respect of the Notes are, or for purposes of taxation are deemed to be, derived from sources in, or
are secured in, The Netherlands or the Federal Republic of Germany; or

(c) arewithheld ordeducted froma payment toan individual or a residual entity pursuant to any European
Union directive or regulation concerning the taxation of interest income, or any intergovernmental
agreement or international agreement on the taxation of interest and to which the Federal Republic of
Germany orthe European Unionis a party, orany provision of law implementing, or complying with,
orintroduced to conformwith, such directive, regulation, intergovernmental agreement or international
agreement; or

(d) are payable by reason of a change in law that becomes effective more than 30 days after the relevant
payment of principal or interest becomes due, or, if later, is duly provided for and notice thereof s
published in accordance with § 12; or

(e) are deducted orwithheld by a Paying A gentfroma payment ifthe payment could have been made by
another Paying A gentwithoutsuch deduction or withholding.

Notwithstanding any other provision in these Terms and Conditions, the Issuershall be permitted to withhold or
deductany amounts required by the rules of U.S. Internal Revenue Code §§ 1471 through 1474 (or any amended
or successor provisions), pursuant to any inter-governmental agreement, or implementing legislation adopted by
anotherjurisdiction in connection with these provisions, or pursuant to any agreement with the Internal Revenue
Service ("FATCA Withholding"). The Issuer will have no obligation to pay additional amounts or otherwise
indemnify a holder for any FATCA Withholding deducted or withheld by the Issuer, any paying agent or any
other party as a result of any person other than Issuer or an agent of the Issuer not being entitled to receive
payments free of FATCA Withholding.

§8
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in §801 paragraph 1, sentence 1 of the German Civil Code (Blrgerliches
Gesetzbuch)is reducedto tenyears forthe Notes.

§9
EVENTS OF DEFAULT

(1) Eventsofdefault. Each Holdershallbe entitled to declare dueand payable by notice to the Fiscal Agent its
entire claims arising fromthe Notes and demand immediate redemption thereof at the Early Redemption
Amount (as described in §5) together with accrued interest (if any) to the date of repayment, in the event
that:

(a) thelIssuerfails to pay principal or interest under the Notes within 30 days fromthe relevant due date;
or

(b) the Guarantor fails to pay principal or interest under the Guarantee within 30 days from the relevant
due date; or
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(c) the Issuer fails to duly perform any other obligation arising from the Notes or the Guarantor fails to
performany other obligation arising fromthe Guarantee and such failure - if capable ofbeing remedied
- continues formore than 30 days afterthe Fiscal Agenthas received notice thereof froma Holder; or

(d) thelssuerorthe Guarantor fails to fulfil any payment obligation, when due, arising fromany Capital
Market Indebtedness (as definedin §2 (4)) or fromany guarantee or indemnity for a payment obligation
arising from any Capital Market Indebtedness of a third party and the total amount unpaid exceeds
€ 10,000,000 or the equivalent in another currency and such default continues for more than 30 days
afternotice of such default is givento the Fiscal Agent by a Holder, or any such payment obligation of
the Issuer or the Guarantor becomes due prematurely by reason ofthe occurrence ofan event of default
or breach ofany ofthe terms ofsuch Capital Market Indebtedness (however described or provided for
therein) by the Issuer orthe Guarantor, ora security provided for such payment obligationis enforced;
or

(e) thelssuerorthe Guarantorsuspends its payments generally; or
(f) thelssuerorthe Guarantor announces its inability to meet its financial obligations; or

(g) thelssuerorthe Guarantorenters into liquidation exceptin connection with a merger, consolidation or
other formofcombination with another company or in connection with a reorganisation and such other
or new company assumes all obligations undertaken by the Issuer or the Guarantor under or in
connection with the Notes and the Guarantee; or

(h) acourtinstitutes insolvency proceedings or composition proceedings to avert insolvency or bankmptcy,
or similar proceedings against the assets ofthe Issuer orthe Guarantor and such proceedings have not
been discharged orstayed within 60 days, or the Issuer orthe Guarantorapplies for institution of such
proceedings in respect ofits assets or offers ora third party applies for insolvency proceedings against
the Issuerorthe Guarantor and such proceedings are not discharged or stayed within 60 days (unless
for alack of assets (mangels Masse)); or

(i) the Issuer and/or the Guarantor ceases all or substantially all of its business operations or sells or
disposes otherwise ofall ofits assets or a substantial part thereof provided that (i) thereby it diminishes
considerably the value ofits assets and provided further that (ii) for this reason it becomes likely that
the Issuerand/or the Guarantor will not fulfil its payment obligations vis-a-vis the Holders; or

() the Guarantee ceases to be valid and legally binding for any reason whatsoever.

The right to declare Notes due shall terminate ifthe situation givingrise to it has been cured before the right
is exercised.

Quorum. In the events specified in subparagraph (1) (c), (d) and/or (i), any noticedeclaring Notes dueshall,
unless at thetime such notice is received any ofthe events specified in subparagraph (1) (a), (b), (e), (f) or
(j) entitling Holders to declare their Notes due has occurred, become effective only when the Fiscal Agent
has received such notices from the Holders of at least one-tenth in principal amount of Notes then
outstanding,

Notice. Any notice in accordance with subparagraph (1) shall be made by means of a written declaration
delivered by hand orregistered mail to the Fiscal A gent together with evidence by means ofa certificate of
the Holder's Custodian (as defined in § 13 (4)) that such Holder, at the time of such writtennotice, is a holder
ofthe relevant Notes, and in the case of default pursuant to subparagraph (1) (c), also together with evidence
specifyingsuch default.

§10
SUBSTITUTION

Substitution. The Issuershall be entitled at any time, without the consent ofthe Holders, if no payment of
principalofor interest on any ofthe Notes is in default, to substitute forthe Issuer EnBW A Gor any other
company, 100 % of the voting shares or other equity interests of which are directly or indirectly owned by
EnBW AGQ, as principal debtor in respectto all obligations arising fromor in connection with the Notes (the
"Substituted Debtor"), provided that:
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(a) the Substituted Debtor is in a position to fulfil all payment obligations arising from or in connection
with the Notes without the necessity ofany taxes or duties being withheld at source and to transferall
amounts which are required therefor to the Fiscal A gent withoutany restrictions;

(b) the Substituted Debtor assumes all obligations of the Issuer arising from or in connection with the
Notes;

(c) the Substituted Debtor undertakes to reimburse any Holder for suchtaxes, fees or duties which may be
imposed upon it as a consequence of assumption of the obligations of the Issuer by the Substituted

Debtor;

(d) the Guarantorirrevocably andunconditionally guarantees in favour ofeach Holder the payment ofall
sums payable by the Substitute Debtor in respect ofthe Notes on terms equivalent to the terms ofthe
Guarantee; and

(e) thereshallhave beendeliveredtotheFiscal Agentone opinion for each jurisdiction affected of lawyers
of recognised standing to the effectthat subparagraphs (a), (b), (c) and (d) above have been satis fied.

Notice. Notice of any such substitution shall be published in accordance with §12.

Change of References. In the event of any such substitution, any reference in these Terms and Conditions
to the Issuershall fromthen on be deemed to refer to the Substituted Debtor and any reference to the country
in which the Issueris domiciled or resident for taxation purposes shall from then on be deemed to refer to
the country of domicile or residence for taxation purposes of the Substituted Debtor. Furthermore, in the
event of such substitution the following shallapply:

In §7and §5(2) an alternative reference to The Netherlands shallbe deemed to havebeen included in addition
to the reference according to the preceding sentence to the country of domicile or residence for taxation
purposes ofthe Substituted Debtor.

In the eventofany such substitution, the Substituted Debtor shall succeed to, and be substituted for, and may
exercise every rightand power of, the Issuer under the Notes with the same effectas if the Substituted Debtor
had beennamed as theIssuer herein, and the Issuer (or any corporation which shall have previously assumed
the obligations ofthe Issuer) shall be released fromits liability as obligorunderthe Notes.

§11
FURTHER ISSUES, PURCHASES AND CANCELLATION

Further Issues. The Issuer may from time to time, without the consent of the Holders, issue further Notes
having the same terms and conditions as the Notes in allrespects (orin allrespects except fortheissue date,
interest commencementdate and/orissueprice)so as to forma single Series with the Notes.

Purchases. The Issuer may at any time purchase Notes in the open market or otherwise and at any price.
Notes purchased by the Issuermay, at the option ofthe Issuer, be held, resold or surrendered to the Fiscal
Agent for cancellation. If purchases are made by tender, tenders for such Notes must be made available to
all Holders ofsuch Notes alike.

Cancellation. AllNotes redeemed in fullshallbe cancelled forthwith and may not be reissued orresold.

§ 12
NOTICES

Publication. All notices concerning the Notes shall be published by way of electronic publication on the
internet website ofthe Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu). Any noticeso given willbe deemed
to have beenvalidly givenon the third calendar day following the date of such publication.

Notification to Clearing System.

To the extent permitted by law and the rules of the relevant stock exchange on which the Notes are listed,
the Issuer may replace any publication referred to in paragraph (1) by a notice to the Clearing System for
onward transmission to the Holders. Anynotice so given will be deemed to have been validly given on the
fifth calendarday following thedateofsuchpublication.
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§13
APPLICABLE LAW, PLACE OF JURISDICTION AND ENFORCEMENT

ApplicableLaw. The Notes shallbe governedby German law.

Submission to Jurisdiction. Non-exclusive jurisdiction forall disputes arising out oforin connection with
the Notes shall be Frankfurt amMain.

Appointment of Authorised Agent. For any Proceedings before German courts, the Issuer appoints EnBW
Energie Baden-Wiirttemberg AG, Durlacher Allee 93, 76131 Karlsruhe, Federal Republic of Germany as
its authorised agent for service of process in Germany.

Enforcement. Any Holder of Notes may in any proceedings againstthe Issuer, orthe Guarantor or to which
such Holder and the Issuer or the Guarantor are parties, protect and enforce in his own name his rights
arising under such Notes on the basis of (i) a statement issued by the Custodian with whom such Holder
maintains a securities account in respect ofthe Notes (a) stating the fullname and address ofthe Holder, (b)
specifying the aggregate principal amount of Notes credited to such securities account on the date of such
statement and (c) confirming that the Custodian has given writtennotice to the Clearing System containing
the information pursuant to(a) and (b) which has been confirmed by the Clearing Systemand (ii) a copy of
the Note in global formcertified as beinga true copy by a duly authorised officer ofthe Clearing Systemor
a depository of the Clearing System, without the need for production in such proceedings of the actual
records or the global note representing the Notes or (iii) any other means of proof permitted in legal
proceedings in the country of enforcement. For purposes ofthe foregoing, "Custodian" means any bank or
other financial institution of recognised standing authorised to engage in securities custody business with
which the Holder maintains a securities account in respect of the Notes and which maintains an account
with the Clearing System, includingthe Clearing Systemitself.

§ 14
LANGUAGE

These Terms and Conditions are written in the German language and provided with an English language
translation. The German text shall be controlling and binding. The English language translation is provided for
convenience only.
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PART I - ADDITIONAL INFORMATION
Teil I1: ZUSATZLICHE INFORMATIONEN

A. Essential information
Grundlegende Angaben

Interests of Natural and Legal Persons involved in the Issue/Offer

Interessenvon Seiten natuiflicher und juristischer Personen, die ander Emission/dem Angebot beteiligt sind

X So far as the Issueris aware, no person
involved in the offer ofthe Notes has an
interest material to the offer.
Nach Kenntnis der Emittentinbestehenbeiden
an der Emission beteiligten Personen keine Interessen,
die fiir das Angebotbedeutsamssind.

[] Other interests
Andere Interessen

Reasons for the offer and use of proceeds
Griinde furdas Angebot und Verwendung der Ertrage

Estimated net proceeds
Geschatzter Nettobetrag der Ertrége

Estimated total expenses ofthe issue
Geschatzte Gesamtkosten der Emission

Eurosystemeligibility
EZB-Fahigkeit

Intended to beheld in a manner which would allow Eurosystem
eligibility
Sollin EZB-fahiger Weise gehaltenwerden
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Not applicable
Nicht anwendbar

EUR 496,350,000
EUR496.350.000

EUR 35,000
EUR 35.000

Yes

Ja
Note that the designation "yes" sinply
means that the Notes are intended upon
issue to be deposited with one of the
ICSDs as common safekeeper and does
not necessarily mean thatthe Notes will
be recognised as eligible collateral for
Eurosystem monetary policy and
intraday credit operations by the
Eurosystem either upon issue or at any
or all times during their life. Such
recognition will depend upon the
European Central Bank being satis fied
that Eurosystemeligibility criteria have
been met.
Es wird darauf hingewiesen, dass "Ja"
hier lediglich bedeutet, dass die
Schuldverschreibungen nach ihrer
Begebung bei einem der ICSDs als
gemeinsamen Verwahrer verwahrt
werden. "Ja"  bedeutet nicht

notwendigerweise, dass die
Schuldverschreibungen als geeignete
Sicherheit im Sinne der

Wahrungspolitik des Eurosystems und
der taggleichen Uberziehungen (intra-
day creditoperations) des Eurosystems



entweder nach Begebung oder zu einem
Zeitpunkt wahrend ihrer Existenz
anerkannt werden. Eine solche
Anerkennung  wird  von  der
Entscheidung  der  Européischen
Zentralbank abhéangen, dass die
Eurosystemfahigkeitskriterien  erflllt
werden.

B. Information concerning the securities to be offered/admitted to trading
Informationen tber die anzubietenden bzw. zum Handel zuzulassenden Wertpapiere

Securities Identification Numbers
Wertpapier-Kenn-Nummern

Common Code
Common Code

ISIN
ISIN

German Securities Code
Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN)

Any other securities number
Sonstige Wertpapierkennnummer

Yield
Rendite

Resolutions, authorisations and approvals by virtue of which the
Notes will be created

Beschliisse, Erméchtigungen und Genehmigungen, welche die
Grundlagefur die Schaffung der Schuldverschreibungen bilden

C. Terms and conditions of the offer
Bedingungen und Konditionen des Angebots

Prohibition of Sales to Retail Investors in the
European Economic Area

Verkaufsverbotan Kleinanleger im Européischen
Wirtschaftsraum

C.1 Conditions, offer statistics, expected timetable and action required to

apply for the offer

Angebotsstatistiken, erwarteter Zeitplan und erforderliche Mafinahmen

fur die Antragstellung
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215660770
215660770

XS2156607702
XS82156607702

A28VIE
A28V1E

0.723 percent. perannum
0,723 % perannum

The issue of the Notes has been duly
authorised by resolution oftheboard of
managing directors of the Issuer, dated
3 April 2020, with approval of the
supervisory board, dated 3 April 2020,
and resolution ofthe general meeting of
the shareholders, dated 3 April 2020.

Die Begebung der
Schuldverschreibungen ist
ordnungsgemal durch Beschluss des
Vorstandes der Emittentin vom 3. April
2020, mit Zustimmung  des
Aufsichtsrates vom 3. April 2020, sowie
durch Beschluss der Gesellschatter
vom 3. April 2020 genehmigt worden.

Not applicable
Nicht anwendbar
Notapplicable

Nicht anwendbar

Notapplicable

Nicht anwendbar



C.2 Plan of distribution and allotment
Plan fir die Aufteilung der Wertpapiere und deren Zuteilung

C.3 Pricing
Kursfeststellung
Expected price at which the Notes will be offered
Preiszu demdie Schuldverschreibungen voraussichtlich angeboten
werden
Amount ofexpenses and taxes charged to the subscriber/ purchaser
Kosten/Steuern, die dem Zeichner/Kaufer in Rechnung gestellt
werden

C4 Placing and underwriting
Platzierung und Emission

Name and address ofthe co-ordinator(s) ofthe global offerand of
single parts ofthe offerand, to theextent knownto theIssuerorthe
offeror, or the placers in the various countries where the offer takes place
Name und Anschrift des Koordinator/der Koordinatorendes globalen
Angebots oder einzelner Teile des Angebots — sofern der Emittentin
oder dem Anbieter bekannt — in den einzelnen Landem des Angebots

Method of distribution

Vertriebsmethode

[/ Non-syndicated
Nicht syndiziert

X Syndicated
Syndiziert

Subscription Agreement
Ubernahmevertrag

Date of Subscription Agreement

Not applicable
Nicht anwendbar

Notapplicable
Nicht anwendbar

Not applicable

Nicht anwendbar

Not applicable

Nicht anwendbar

15 April2020

Datumdes Ubemahmevertrages 15. April 2020
General features ofthe Subscription A greement Pursuant to the Subscription A greement, the Issuer
Hauptmerkmale des Ubernahmevertrages agrees to issue theNotes and the Managers severally

and not jointly agreeto subscribe for the Notes.

Unter dem Ubernahmevertragverpflichtetsichdie
Emittentinzur Begebung der Schuldverschreibungen
und die Manager verpflichtensich jeweils einzeln,
jedoch nicht gesamtschuldnerisch zum Erwerbder

Management Details including form of commitment

Einzelheiten beziiglich des Bankenkonsortiums einschlieRlich der Art der Ubernahme

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

Schuldverschreibungen.

BNP PARIBAS

10 Harewood A venue
London NW16AA

United Kingdom

COMMERZBANK AKTIENGESELLSCHAFT
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X Firm commitment
Feste Zusage

[/ No firm commitment/ best efforts arrangements

Ohne feste Zusage/ zu den bestméglichen Bedingungen

Commissions
Provisionen

Management/Underwriting Commission (specify)

Management/Underwriting Commission (s pecify)
Management- und Ubernahmeprovision (angeben)

Selling Concession (specify)
Verkaufsprovision (angeben)

Stabilising Dealers/Managers
Kursstabilisierende Platzeure/ Manager

C.5 Public Offer Jurisdictions
Jurisdiktionen fur 6ffentliches Angebot

Public Offer Jurisdictions

Jurisdiktionen, in denen ein 6&ffentliches
Angebot stattfindet

D. Admission to trading
Zulassung zum Handel

X Regulated Market ofthe Luxembourg Stock Exchange

DEUTSCHE BANK AKTIENGESELLSCHAFT
Mainzer Landstralle 11-17

60329 Frankfurt am Main

Federal Republic of Germany

HSBC BANK PLC
8 Canada Square
London E14 5HQ
United Kingdom

UNICREDIT BANK AG
Arabellastrafle 12

81925 Munich

Federal Republic of Germany

0.250 percent.
0,250 %

Not applicable
Nicht anwendbar

DEUTSCHE BANK AKTIENGESELLSCHAFT
Mainzer Landstralle 11-17
60329 Frankfurt am Main
Federal Republic of Germany

Notapplicable

Nicht anwendbar

Yes
Ja

Regulierter Markt und amtliches Kursblatt der Luxemburger Wertpapierborse

[] Frankfurt Stock Exchange, regulated market
Borse Frankfurtam Main, regulierter Markt

[] Otherstock exchanges
Andere Borsen
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Date of admission 17 April 2020

Datum der Zulassung 17.April 2020
Estimate of the total expenses related to admission to trading EUR 3,600
Geschatzte Gesamtkosten fiir die Zulassung zum Handel EUR3.600

All regulated markets or equivalent markets on which, to the knowledge
of the Issuer, notes ofthesame class ofthe notes to be offered oradmitted
to trading are already admitted totrading

Angabesamtlicher regulierter oder gleichwertiger Markte,

aufdenen nach Kenntnis der Emittentin Schuldverschreibungen

der gleichenWertpapierkategorie, die zum Handel angeboten

oder zugelassenwerdensollen, bereits zum Handel zugelassensind

X Regulated Market ofthe Luxembourg Stock Exchange
Regulierter Markt der Luxemburger Wertpapierborse

[ ] Frankfurt Stock Exchange, regulated market
Borse Frankfurtam Main, regulierter Markt

[ 7 Otherstock exchanges

Andere Borsen
Issue Price 99.520 percent.
Ausgabepreis 99,520 %

Name and address ofthe entities which havea firm

commitment to act as intermediaries in secondary trading,

providing liquidity through bid and offerrates and description

of the main terms of their commitment Not applicable

Name und Anschrift der Institute, die aufgrund einer festen

Zusage als Intermediare im Sekundarhandel tatigsindund

Liquiditatmittels Geld- und Briefkursen erwirtschaften,

und Beschreibung der Hauptbedingungen der Zusagevereinbarung Nicht anwendbar

E. Additional Information
Zusatzliche Informationen

Rating

S&P Global Ratings Furope Limited: A-
Moody's Investors Service Ltd.: A3
Fitch Ratings Ltd.: BBB+

Rating

S&P Global Ratings Europe Limited: A-
Moody's Investors Service Ltd.: A3
Fitch Ratings Ltd..BBB+

Eachrating agency is established in the European Union oris established outside the European Union, whereby
(1) the laws ofthe European Union continueto apply forrating agencies established in the United Kingdomduring
the transition period following the United Kingdom's withdrawal from the European Union until
31 December 2020 and/or (ii) has relevanta relevantsubsidiary which is established in the European Union, and
is registered under Regulation (EC) No. 1060/2009 of the European Parliament and of the Council of 16
September 2009 on credit rating agencies, as amended by and is included in the list of registered rating agencies
published on the website of the FEuropean Securities and Markets Authority at
http://www.esma.curopa.cu/page/Listregistered-and-certified-CRAs.

Jede dieser Ratingagenturen ist in der europadischen Union ansassig oder hat ihren Sitz auBerhalb der
Europaischen Union, wobei (i) die Gesetze der Européischen Union fiir Ratingagenturen, die ihren Sitz im
Vereinigten Konigreich haben, wahrend des Ubergangszeitraums nach dem Austrittdes Vereinigten Konigreichs
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aus der Europdischen Union bis zum 31.Dezember 2020 weiterhin gelten und/oder (ii) die jeweilige
Ratingagentur ein maRgebliches Tochterunternehmen hat, welches in der européischen Union ansassig ist, und
ist unter der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Européischen Parlaments und des Rates vom 16. September
20009 lber Ratingagenturen in ihrer jeweils geltenden Fassung registriert und in der Liste der registrierten
Ratingagenturen enthalten, die auf der Internetseite http://www.esma.europa.eu/page/Listregistered-and-
certified-CRAs der Européischen Wertpapier- und Marktaufsichtshehdrde veroffentlicht ist.

A credit rating assesses the creditworthiness ofan entity and informs an investor therefore about the probability
of'the entity being able to redeeminvested capital. It is not a recommendation to buy, sellorhold securities and
may be revised or withdrawn by the ratingagency at any time.

Standard & Poor's defines "A" as follows: "strong capacity to meet financial commitments, but somewhat
susceptible to adverse economic conditions and changes in circumstances". Ratings by Standard & Poor's from
"AA" to "CCC" may be modified by the additionofa plus (+) orminus (-) sign to show relative standing within
the major rating categories.

Moody's defines "A" as follows: "obligations rated A are judgedto be upper-mediumgrade and are subjectto low
credit risk". Moody's appends numerical modifiers 1,2, and 3 to each generic rating classification from A a through
Caa. The modifier 1 indicates thatthe obligationranks in thehigher end of’its generic rating category; the modifier
2 indicates a mid-range ranking; and the modifier 3 indicates a ranking in the lower end of that generic rating
category.

Fitch defines "BBB" as follows: " 'BBB' ratings indicate that expectations of default risk are currently low. The
capacity for payment of financial commitments is considered adequate but adverse business or economic
conditions are more likely to impair this capacity." The modifiers "+" or"-" may be appended to arating by Fitch
from"AA" to "B" to denote relativestatus within major rating categories.

Ein Kreditrating ist eine Einschatzung der Kreditwiirdigkeiteiner Rechtsperson und informiert den Anlegerdaher
uber die Wahrscheinlichkeit mit der die Rechtspersonin der Lage ist, angelegtes Kapital zuriickzuzahlen. Es ist
keine Empfehlung Wertpapiere zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten und kann jederzeit durch die Ratingagentur
geéndert oder zuriickgenommenwerden.

Standard & Poorsdefiniert "A" wie folgt: "' Starke Fahigkeit zur Erfullung seiner finanziellen Verpflichtungen,
aber etwas anfallig gegeniber nachteiligen wirtschaftlichen Bedingungen und Verédnderungen &uRerer
Umsténde". Die Ratings durch Standard & Poor'svon "AA" bis "CCC"konnendurch das Hinzufiigen eine Plus-
(+) oder Minuszeichens (-) modifiziertwerden, umdie relative Stellung innerhalb der Hauptratingkategorien zu
verdeutlichen.

Moody's definiert"A" wiefolgt: "A-geratete Verbindlichkeiten werden der " oberen Mittelklasse™ zugerechnet und
bergen ein geringes Kreditrisiko". Moody's verwendet in den Ratingkategorien "Aa" bis "Caa" zusatzlich
numerische Unterteilungen. Der Zusatz "1" bedeutet, dass eine entsprechend bewertete Verbindlichkeit in das
obere Drittel der jeweiligen Ratingkategorie einzuordnen ist, wahrend 2" und 3" das mittlere bzw. untere Drittel
anzeigen.

Fitch definiert "BBB" wie folgt: "Ein 'BBB'-Rating bedeutet die Erwartung eines geringen Ausfallrisikos. Die
Fahigkeit zur Zahlung der finanziellen Verbindlichkeiten wird als adaquat beurteilt, jedoch beeintrachtigen
nachteilige geschéftliche oderwirtschaftliche Bedingungen diese Fahigkeitwahrscheinlicher.” Die Ratingsdurch
Fitch von "AA"bis"B"ko6nnendurch das Hinzufiigen eines Plus- (+) oder Minuszeichens (-) modifiziertwerden,
umdie relative Stellunginnerhalb der Hauptratingkategorien zu verdeutlichen.

F. Consentto use the Prospectus
Einwilligung zur Nutzung des Prospekts

Notapplicable
Nicht anwendbar

THIRD PARTY INFORMATION
INFORMATIONENVONSEITENDRITTER

Notapplicable
Nicht anwendbar
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SUMMARY

Summaries are made up of disclosure requirements known as ‘Elements'. These Elements are numbered in
SectionsA-E(A.1-E.7).

This Summary contains all the Elements requiredto be included ina summaryfor this type of securitiesand issuer.
Because some Elements are not required to be addressed, there may be gaps in the numbering sequence of the

Elements.

Even though an Element may be required to be inserted in the summary because of the type of securities and
issuer, it is possible that no relevant information can be given regarding the Element. In this case a short
descriptionofthe Element is included in the summary with the mentionof‘not applicable'.

Section A — Introduction and warnings

Element

Al

Warnings

Warning that:

this Summary should be read as an introduction to the
Prospectus;

any decision to invest in the Notes should be based on
consideration ofthe Prospectus as a whole by the investor;

where a claim relating to the information contained in the
Prospectus is brought before a court, the plaintiff investor
might, under the national legislation of the Member States,
have to bearthe costs oftranslating the Prospectus, beforethe
legal proceedings are initiated; and

civil liability attaches only to the Issuer which has tabled the
Summary including any translation thereof, but only if the
Summary is misleading, inaccurate or inconsistent when read
together with the other parts of the Prospectus or it does not
provide, when read together with the other parts of the
Prospectus, key information in orderto aid investors when
considering whether to invest in the Notes.

A2

Consentto use the
Prospectus

Not applicable. The Issuer does not give consent to the use of the
Prospectus forthe subsequent resale or final placement ofthe Notes to
any dealer or financial intermediary.
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Section B — Guarantor

Element

B.19

Legal and commercial

EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG ("EnBW AG") is the legal

B.1 name of the Guarantor name. EnBW is the commercial name.
B.19 Domicile, legal form, EnBW AG is a German stock corporation (Aktiengesellschat)
B.2 legislation, country of incorporated and operated under the laws of and domiciled in the
incorporation Federal Republic of Germany.
B.19 Description of any known | The following external factors exert a significant influence on the
B.4b trends affecting the course of EnBW's business:
Guarantor and the
industries in which it e macroeconomic phases of growthor contraction;
operates

e prevailing weather conditions;

e political decisions at national and pan-European level, in
particular market- and competition-related regulations;

e extensive legislative intervention in the field of energy, for
example the stepping up of climate protection or the
conservationnatural resources;

e prices on the fuel and CO2 markets as well as on electricity
wholesale markets;

e the prices of primary energy sources and CO2 allowances
which must be procured in the context of European CO2
emissions trading;

e thesteady growthin the supply ofrenewable energies;

e changesin interestrates affecting financial flexibility.

B.19 Description of the Group | The EnBW Group is one of the major German energy groups with

B.5 and the Guarantor's international operations and one of the four entities in Germany

position within the Group | operating the electricity transmission grid. The EnBW Group consists

of 171 fully consolidated companies and 23 companies accounted for
using the equity method as well as 3 joint operations.
EnBW AG s the parent company ofthe EnBW Group.
EnBW AG is organised according to the model of an integrated
company. EnBW A Gis managed through business units and functional
units: Core operating activities along the entire energy industry value
chair are concentrated in the business units. The functional units camy
out Group-wide support and governance tasks.

B.19 Profitforecastor Not applicable. No profit forecastor estimate has beenincluded.

B.9 estimate

B.19 Qualifications in the Not applicable. The auditor’s reports with respect to the financial

B.10 audit report on the statements of EnBW AG for the financial years ended 31 December

historical financial
information

2019, 2018 and 2017 do not includeany qualifications.
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B.19
B.12

Selected his torical key financial information

The financial information for2019 and 2018 presented below is taken fromthe financial statements
ofthe EnBW Group 2019 and fromthe Combined Management Report contained in the Integrated
Annual Report 2019 of EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG. The financial information for 2017
is presented as comparative information and is taken from the financial statements of the EnBW
Group 2018 and from the Combined Management Report contained in the Integrated Annual Report
2018 of EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG.

€ million®! 2019 2018 2017
External revenue 18,765.0 20,815.4 21,974.0
Adjusted EBITDA®™ 2,432.5 2,157.5 2,113.0

Share ofadjusted EBITDA accounted for by
Sales in € million/in %"

Share ofadjusted EBITDA accounted for by
Grids in € million/in %"

Share ofadjusted EBITDA accounted for by
Renewable Energies in € million/in %"
Share ofadjusted EBITDA accounted for by
Generation and Trading in € million/in %"
Share ofadjusted EBITDA accounted for by

294.3/12.1 268.4/12.4 330.0/15.6
1,311.2/53.9 1,176.9/54.5 1,045.9/49.5
482.8/19.8 297.7/13.8 331.7/15.7

383.8/15.8 430.8/20.0 377.1/17.8

Other/Consolidation in € million/in %" 39616 163707 283/14
EBITDA 2,245.2 2,089.6 3,752.4
Adjusted EBIT® 944.7 957.5 998.8
EBIT 596.7 875.8 2,504.0
Group net profit® 734.2 334.2 2,054.1
Earnings pershare fromGroup net profit in €@ 2.71 1.23 7.58
Retained cash flow®" 1,240.7 999.1 3,050.3
Adjustedretained cash flow® 1,485.7 1,199.1 1,529.5
Net (cash) investment®?* 2,628.5 1,300.0 1,367.1
Internal financing capability in %® 82.6 92.2 111.9
Net financial debt®" 6,021.6 3,738.4 2,917.8
fgﬁg:&ggsﬁ?tmg to pension and nuclear 6,830.8 5,848.2 5,500.5
Net debt® 12,852.4 9,586.6 8,418.3

*unaudited

' Figures for previous years have been restated.
? Excluding investments held as financial assets.

(a) This Prospectus contains non-IFRS measures and ratios (alternative performance measures), including those listed below
(fotnotes (c) and (e) — (i) can be found on the following pages).
(d) In relation to the profit/loss attributable to the shareholders of EnBW AG.

(b) The Adjusted EBITDA describes operational earnings figures (earnings before interest, tax, depreciation and
amortization) that are adjusted for items related to non-operating effects (Non-Operating EBITDA). These efects include
effects that cannot be predicted or cannot be directly influenced by EnBW.

Adjusted EBITDA

In € million 2019 2018 2017
EBITDA 2,245.2 2,089.6 3,752.4
Less / plus non-operating EBITDA 187.3 67.9 -1,639.4
Adjusted EBITDA 24325 2,157.5 2,113.0
Non-operating EBITDA 2019 2018 2017
In € million

Income/expenses relating tonuclear power -61.9 -132.1 1,278.2
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Income from the reversal of other provisions 48.2 11.8 25.7

Result fromdisposals ofassets 18.4 89.0 317.8
Reversals of/additions to the provisions for

onerous contracts relating to electricity -54.8 39.2 59.2
procurementagreements

Income fromreversals of impairment losses 4.5 22.1 93.1
Restructuring -41.0 -49.1 -70.0
Othernon-operating result -100.7 -48.8 -64.6
Non-operating EBITDA -187.3 -67.9 1,639.4

(¢) Adjusted EBIT is the Earnings affer depreciation and amortization but before interest and taxes (EBIT) less impairment
losses and the non-operating EBITDA.

Adjusted EBIT

In € million 2019 2018 2017
EBIT 596.7 875.8 2,504.0
Less impairment losses 160.7 13.8 134.2
Less / plus non-operating EBITDA 187.3 67.9 -1,639.4
Adjusted EBIT 944.7 957.5 998.8

(e) Net (cash) investment: Cash-relevant net investment describes the overall cash-relevant investment less the overall cash-
relevant divestitures in the relevant financial year.

Net cash investment !2

In € million 2019 2018 2017
Investments in growth projects®** 2,807.3 1,340.4 1,324.2
Investments in existing projects” 507.9 446.0 446.1
Total investments” 3,315.2 1,786.4 1,770.3
Divestitures®” -471.3 -371.3 -298.5
Participation models’ -74.2 51.9 61.9
Disposals oflong-termloans’ -0.7 -3.6 -
Otherdisposals and subsidies’ -140.5 -163.4 -166.6
Total divestitures” -686.7 -486.4 -403.2
Net (cash) inves tment” 2,628.5 1,300.0 1,367.1
*unaudited

' Figures for 2018 have been restated.

? Excluding investments held as financial assets.

* Does not include cash and cash equivalents acquired with the acquisition of fillly consolidated companies. These amounted
to €77.8 million in the reporting period 2019 and €0.4 million in 2018 (2017: €0.0 million).

*In 2018, this included cash and cash equivalents of €51.0 million relinquished with sale of the shares in EnBW Hohe See
GmbH & Co. KG and cash and cash equivalents of €6.8 million relinquished with sale of the shares in EnBW Albatros GmbH
& Co. KG, because they will be used for future investments for the realisation of both ofShore wind farms.

* Does not include cash and cash equivalents relinquished with the sale of filly consolidated companies. These amounted to
€40.2 million in the reporting period 2019 and €61.5 million in 2018 (2017: €57.8 million).

(f) Internal financing capability describes the adjusted retained cash flow in relation to adjusted net (cash) investment and is
an indicator for the Group's ability to finance its operating business ffom internal sources. After covering ongoing costs and
dividend payments, retained cash flow (RCF) measures cash flow available to the company for investment activities without
the need to raise additional debt. The adjusted retained cash flow is the retained cash flow adjusted for efects fiom the
reimbursement of the nuclear fuel rod tax.

Funds from operations (FFO) are the cash relevant earnings ffom operating activities that are available to the company for
investments, the distribution of dividends and the repayment of debt.

Funds from operations (FFO)

In € million 2019 2018 2017
EBITDA 2,245.2 2,089.6 3,7524
Changes in provisions -416.0 -394.6 -472.3
Non-cash-relevantexpenses/income* 46.3 -116.0 -385.9
Income tax paid/received -409.1 -270.7 81.1
Interest and dividends received* 286.5 284.6 591.7
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Interest paid for financingactivities -214.9 -247.0 -425.6

Dedicated financial assets contribution 19.2 -34.0 -6.4
Funds from operations (FFO)* 1,557.2 1,311.9 3,135.0
*unaudited

Retained cash flow /

Adjusted retainedcash flow 2019 2018 2017
In € million

Funds from operations (FFO)* 1,557.2 1,311.9 3,315.0
Dividends paid -316.5 -312.8 -84.7
Retained cash flow* 1,240.7 999.1 3,050.3
+/- effects from the reimbursement of the 245.0 200.0 11,5208
nuclear fuelrod tax*

Adjusted retainedcash flow 1,485.7 1,199.1 1,529.5
*unaudited

Internal financing capability’ 2019 2018 2017
Adjustedretained cash flow in € million 1,485.7 1,199.1 1,529.5
Adjustednet (cash) investment in € million 1,797.9 1,300.0 1,367.1
Internal financing capability in % 82.6 92.2 111.9
unaudited

! Figures for 2018 have beenrestated.

(g) Net financial debt comprises financial liabilities (including bonds, liabilities to banks and
financial lease obligations) less cashand cash equivalents and financial assets that are available to
the company's operating business. Financial liabilities are adjusted for valuation effects from
interest-induced hedging transactions and for the equity credit of outstanding hybrid bonds.

Net financial debt!

In € million 2019 2018 2017
Cash apd cas.h eq:nvalents available to the 11277 11,9540 12,9547
operating business

Curren.t fmaqcml *assets available to the 1397 2006 2770
operating business

Bonds” 5,702.7 4,869.4 4,934.3
Liabilities to banks” 2,021.7 1,482.8 1,705.6
Other financial liabilities 466.4 644.0 618.9
Lease liabilities” 699.6 0.0 43
Valuafnon effeqts from interest-induced 85.4 -88.8 96.4
hedgingtransactions*

Restatement of 50 % of the nominal amount

of the hybrid bonds® -1,496.3 -996.3 -996.3
Other* -19.7 -18.1 -12.3
Net financial debt* 6,021.6 3,738.4 2,917.8
*unaudited

! Figures for previous years have been restated.
2 The structural characteristics of EnBW's hybrid bonds meet the criteria for half of the bond to be classified as equity, and
half as debt, by the rating agencies Moody's and Standard & Poor's.

(h) Net debt relating to pension and nuclear obligations comprises the provisions for pensions and similar obligations and
provisions relating to nuclear power. These provisions are netted against receivables relating to the dismantling of nuclear
power plants and the dedicated financial assets.
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Net debt relating to pension and nuclear

obligations! 2019 2018 2017
In € million

Proylslgns . for pensions and similar 7.6553 6.550.9 63412
obligations

Provisions relating to nuclear power” 5,864.6 5,848.2 5,802.7
Liabilities relating to nuclear power” 0.0 63.3 0.0
Receivables relating to nuclear obligations” -360.4 -3344 -369.5
Net pension and nuclear obligations” 13,159.5 12,128.0 11,774.4
I_ong.-term securities al}d lf)ang*to cover the 55177 14,8644 5.487.6
pensionandnuclear obligations

Cash and cashe.qun./ale?ts to cover the pension 2361 2954 586
and nuclear obligations

Current ﬁnancu.il assetf to cover the pension 2994 569.1 3072
and nuclear obligations

Surplus cover frombenefit entitlements” -251.5 -208.8 -179.3
Long-term securities to cover the pension and

nuclear obligations directly associated with 0.0 -298.9 0.0
assets classified as held forsale®

Other” -24.0 432 -41.2
Dedicated financial assets” -6,328.7 -6,279.8 -6,273.9
Ne? dept r*elatlng to pension and nuclear 6,830.8 5,848.2 5,500.5
obligations
*unaudited

! Figures for previous years have been restated.

% Less the market value of the plan assets of €974.3 million as of 31 December 2019 and €987.8 million as of December 2018

(31/12/2017: €1,047.3 million).
* Includes equity investments held as financial assets.

(i) Net debt comprises net financial debt and thenet debt relating to pension and nuclear obligations.

Net debt!

In € million 2019
Net financialdebt” 6,021.6
Net’ dgbt r*elatm g to pension and nuclear 6.830.8
obligations

Net debt 12,8524
! Figures for 2018 have been restated
2 Without grids segment.

Energy sales of the EnBW Group'? 2019
billions of kWh

Electricity” 152.6
Gas” 297.0

! Figures for 2018 have been restated
> Without grids segment.

2018
3,738.4
5,848.2

9,586.6

2018

136.8
328.7

2017
2,917.8
5,500.5

8,418.3

2017

122.0
250.1

Material adverse change /| There has beenno material adverse change in the prospects of the Issuer

significant changesin the | since 31 December2019.
financial or trading

position Notapplicable. There havebeenno significantchanges in the financial

since 31 December2019.

or trading position of the Issuer and its subsidiaries taken as a whole
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B.19
B.13

Recent Events, which are
to a material extent
relevant to the evaluation
of the Guarantor's
solvency

After having received the final official approvals, EnBW Energie
Baden-Wiirttemberg A Gclosed theacquisition ofthe French developer
and operator of wind and solar farms Valeco with a fair value of the
shares 0f€603.6 million on 3 June 2019. The acquisition suppoits
EnBW’s activities in the renewable energy sector over the long term
and at the same time secures growth opportunities in one of the most
important markets forrenewable energy in Europe.

Valeco employs around 135 people in the onshore wind and solar
business. With an installed output of approx. 280 megawatts of onshore
wind power and approx. 60 megawatts of solar power in operation as
well as a projectpipeline of 1,700 megawatts, Valeco generated revenue
of € 18 million in 2019 since consolidation.

EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AGhas completed the acquisition
ofPlusnet GmbH fromQSC AG. The transaction was closed with effect
from 30 June 2019 and the fair value ofthe shares at that date amounted
to €227.0 million. The acquisition supports EnBW in building a strong
positionin the German national telecommunications market.

Cologne-based Plusnet GmbH is a telecommunications company with
operations throughout Germany and some 25,000 business customers.
It possesses its own nationwide voice-data network and has many years
of experience in operating allmodern broadband technologies together
with established sales channels. Since consolidation in 2019, the
company generated revenue of 148 million euros with an approximately
400-strong workforce.

EnBW AG, together with RheinEnergie AG, has reached an agreement
in principle with a bidder on the sale of its shareholdings in MVV
Energie AG, which together amount to 45.1% (EnBW share: 28.76%).
The conclusion ofa contract is subject to the necessary committee
approvals and official permits.

Expansion of Renewable Energies:

e Completion and commissioning of the offshore wind farms
EnBW Hohe See in 2019 and EnBW Albatros in January 2020
with a total capacity of 609 MW.

e Final investment decision taken for construction of the
Weesow-Willmersdorf solar park in Brandenburg - the first
solarproject with an installed capacity of more than 180 MW
without EEG subsidies.

Dismantling ofnuclear power plants:

The Philippsburg nuclear power plant was shut down for good on
31 December 2019. The environmentally friendly dismantling of the
nuclearpowerplants is gradually being implemented.

B.19
B.14

Description of the Group/
Guarantor's position
within the Group/
Dependency of the
Guarantor upon other
entities within the Group

Please read Element B.5 together with the information below.

Notapplicable. EnBW AGis not dependent upon other entities within
the EnBW Group.

B.19
B.15

A description of the
Guarantor's principal
activities

The EnBW Group is one of the major German energy groups with
international operations, and one of four companies in Germany
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operating the electricity transmission grid. In total, EnBW Group
supplies andadvises approximately 5.5 million customers group-wide.

As an integrated energy supplier, the EnBW Group operates alongthe
entire electricity and gas value chain, offering an extensiveportfolio of
services, subdivided into four segments: sales, grids, renewable
energies and generation and trading.

e Thesales segmentencompasses the sale ofelectricity and gas,
and the provision of energy solutions and energy industry
services.

e The grids segment encompasses the transmission and
distribution ofelectricity and gas, the provision of grid-related
services (e.g. operation of grids for third parties) and the
supply ofwater.

e Activities in the field of renewable energies generation are
combined under the renewable energies segment. This
includes the generation fromwater, wind and sun.

e The generation and trading segment includes electricity
generation, theexploration, productionand storage of gas, the
trading of gas and electricity, the provision of systemservices
for the operators of transmis sion grids, the operation of reserve
power plants, the gas midstream business, district heating,
environmental services and the dismantling of power plants.

B.19 Controlling interestover | To the knowledge of EnBW AG, EnBW AG had the following
B.16 the Guarantor shareholders as 0f31 December2018:

OEW Energie-Beteiligungs  GmbH and  NECKARPRI
Beteiligungsgesellschaft mbH* each holding 46.75% of outstanding
shares;

Badische Energieaktionidrs-Vereinigung ("BEV") holding 2.45 %,
Gemeindeelektrizititsverband Schwarzwald-Donau ("G.S.D.") with
0.97 %, Neckar-Elektrizitditsverband ("NEV") with 0.63 % and other
shareholders holding 0.39 %, of outstanding shares.

The remaining amount is own shares held by EnBW Energie Baden-
Wiirttemberg AG.

B.19 Credit ratings assignedto| EnBW AGhas received the following ratings®:
B.17 the Guarantor

S&P Global Ratings Europe Limited ("Standard & Poor's") has
assigned the credit ratingof A-°to EnBW AG.

100 per cent. subsidiary of NECKARPRI GmbH which is a 100 per cent. subsidiary of the Federal State of Baden-Wiirttemberg.

Credit ratings included orreferred to in this Prospectus have been issued by S&P, Moody's and Fitch, each of which is established in the
European Union or is established outside the European Union, whereby (i) the laws of the European Union continue to apply for rating
agencies established in the United Kingdom during the transition period ©llowing the United Kingdom's withdrawal ffom the European
Union until 31 December 2020 and/or (ii) has relevant a relevant subsidiary which is established in the European Union, and has been
registered under Regulation (EC) No 1060/2009 of the European Parliament and of the Council of 16 September 2009 on credit rating
agencies, as amended (the "CRA Regulation"). A list of credit rating agencies registered under the CRA Regulation is available for
viewing at http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certi fied-CR As.

A credit rating assesses the creditworthiness of an entity and informs an investor therefore about the probability of the entity being able
to redeem invested capital. It is not a recommendation to buy, sell or hold securities and may be revised or withdrawn by the rating
agency at any time.

Standard & Poor's defines "A" as follows: "strong capacity to meet financial commitments, but somewhat susceptible to adverse
economic conditions and changes in circumstances". Ratings by Standard & Poor's from "AA" to "CCC" may be modified by the addition
of a plus (+) or minus (-) sign to show relative standing within the major rating categories.
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Moody's Investors Service Ltd ("Moody's") has assigned the credit
rating of A37to EnBW AG.

Fitch Ratings Ltd. ("Fitch") has assigned the credit rating of BBB+% to
EnBW AG.

The Notes have been rated A- by Standard & Poor's; A3 by Moody's
and A-by Fitch.

B.19 Nature and s cope of All Notes issued by EnBW Finance are guaranteed by EnBW AG. The
B.18 Guarantee guarantee constitutes an irrevocable, unsecured, and non-subordinated
obligation on the part of the Guarantor ranking pari passu to all other
unsecured and non-subordinated obligations on the part of the
Guarantor.

Moody's defines "A" as follows: "obligations rated A are judged to be upper-medium grade and are subject to low credit risk". Moody's
appends numerical modifiers 1, 2, and 3 to each generic rating classification fiom Aa through Caa. The modifier 1 indicates that the
obligation ranks in the higher end of'its generic rating category; the modifier 2 indicates amid-range ranking; and the modifier 3 indicates
a ranking in the lower end of that generic rating category.

Fitch defines "BBB" as follows: " 'BBB' ratings indicate that expectations of default risk are currently low. The capacity for payment of
financial commitments is considered adequate but adverse business or economic conditions are more likely to impair this capacity." The
modifiers "+" or "-" may be appended to a rating by Fitch from "AA" to "B" to denote relative status within major rating categories.
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Section B —Issuer

Flement

B.1 Legal and commercial | EnBW International Finance B.V. ("EnBW Finance")is both the legal
name of the Issuer and commercial name.

B.2 Domicile, legal form, EnBW Finance is a Dutch private company with limited liability
legislation, country of (besloten vennotschap met beperkte aansprakelijkheid) incorporated
incorporation and operatedunderthelaws ofand domiciled in The Netherlands.

B.4b Description of any EnBW Finance acts to facilitate the financing ofthe EnBW Group. The
known trends affecting | business of EnBW Finance is directly related to the extent the EnBW
the Issuer and the Group utilises EnBW Finance for future funding needs. The extent
industries in which it future funding needs arise depends on the development ofthe operating
operates businessand investment projects of EnBW AGand its subsidiaries.

B.5 Description of the Group | EnBW Finance is a wholly-owned subsidiary of EnBW AG and
and the Issuer’'s position | therefore it is part ofthe EnBW Group. It has currently no subsidiaries
within the Group of'its own.

B.9 Profitforecastor Not applicable. No profit forecastorestimate has beenincluded.
estimate

B.10 Qualifications in the Not applicable. The auditor’s reports with respect to the financial
audit report on the statements of EnBW Finance for the financial years ended
historical financial 31 December2019, 2018 and 2017 do not includeany qualifications.
information

B.12 Selectedhistorical key 31 December 31December 31 December
financial information 2019 2018 2017

€ € €
Non-current 554136266 3,707.936,507 3,198,111.211
assets
Receivables 934,198,043 350276840 961,032,360
(current assets)
Cash and cash
equivalents 60,511 708,125 1,000,545
(current assets)
Material adverse change | There has been no material adverse change in the prospects of EnBW
/ significantchangesin | Financesince 31 December2019.
the financial or trading
position Not applicable. There has been no significant change in the financial
or trading positionof EnBW Finance since 31 December2019.

B.13 Recent Events, which Not applicable. There are no recent events since the date of the last
are to a material extent |published audited financial statements (31 December 2019) particular
relevant to the to EnBW Finance which are to a material extent relevant to the
evaluation of the Issuer's | solvency of EnBW Finance.
solvency
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B.14 Description of the Please read Element B.5 together with the information below.
Group/ Issuer's position
within the Group/ EnBW Finance is a 100 per cent. subsidiary of the EnBW AG. It i
Dependency of the Issuer | dependentupon its owner EnBW AG.
upon other entities
within the Group
B.15 A description of the EnBW Finance's main task is to facilitate the financing of the EnBW
Issuer's principal Group by raising funds, including by issuance ofbonds, in order to lend
activities funds to companies of the EnBW Group. Its assets mainly consist of
receivables fromsuch loans to group entities.
B.16 Controlling Persons EnBW Finance is a 100 per cent. subsidiary ofand is controlled by the
EnBW AG
B.17 Credit ratings assigned | Notapplicable. EnBW Financeis not rated.
:(:;ctgﬁiltsi:;er or its debt The Notes have been rated A- by Standard & Poor's; A3 by Moody's
and A-Dby Fitch Ratings Ltd.
B.19 Summary Information | Please see EnBW AG—B.1 to B.18.
relating to the
Guarantor
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Section C— Securities

Element
C1 Type and class of the Class
securltles,_mcludmg The Notes are unsecured.
any security
identification number |Type
Fixed Rate Notes
The Notes bearinterest ata fixed rate throughout the entire temm
of the Notes.
Security Identification Number(s)
ISIN: XS2156607702
Common Code: 215660770
WKN: A28VIE
C2 Currency of the The Notes are issued in Euro.
securitiesissue
C5 Restrictions on the free | Notapplicable. The Notes are freely transferable.
transferability of the
securities
C38 Rights attached to the | Rights attached to the Notes
Notes,rank_mg of.the Each holder of the Notes has the right vis-a-vis the Issuer to
Notes and limitations to . . .
. claim payment ofinterest and nominal when such payments are
the rights attachedto . . "
the Notes due in accordance with the terms and conditions ofthe Notes.

Guarantee

The Notes issued by EnBW Finance will have the beneft of a
guarantee given by EnBW AG (the "Guarantee"). The
Guarantee constitutes an unconditional, unsecured and
unsubordinated obligation of the Guarantor and ranks pari passu
with all other unsecured and unsubordinated obligations of the
Guarantor fromtime to time outstanding.

Redemption

Unless previously redeemed, or purchased and cancelled, each
Note will be redeemed at its principal amount on the maturity

date.
Early Redemption

The Notes may be redeemed before their stated maturity for
taxation reasons, upontheoccurrence ofan event of default and
atthe option ofthe Issuer.

Redemption for Taxation Reasons

Except as described in "Early Redemption" above, early
redemption will only be permitted for taxation reasons, if the
Issuer orthe Guarantor has or willbecome obliged to pay certain
additional amounts in respect of the Notes as a result of any
change in the taxlaws of Germany or The Netherlands.
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Events of Default

The Terms and Conditions of the Notes provide for events of
default entitling holders to demand immediate redemption of the
Notes.

Cross Default

The Terms and Conditions ofthe Notes provide for cross default
provisions.

Ranking of the Notes (Status)

The Notes constitute unsecured and unsubordinated obligations
of the Issuer ranking pari passu among themselves and pari
passu with all other unsecured and unsubordinated obligations
ofthe Issuer, unless such obligations are accorded priority under
mandatory provisions of statutory law.

Negative Pledge

The Terms and Conditions of the Notes contain a negative
pledge provision.

C9 Please read Element C.8 together with the informationbelow.
Interest/ Fixed Rate Interest
gozes ; ll\?l/lg?m}g I})atte / Fixed Rate Notes bear interest from 17 April 2020 (including) at
otes urity Date /|, fixed rate of 0.625 per cent. per annum payable in arrear on
Yield .
17 Aprileach year.
"Interest Payment Dates" shall mean each 17 April starting
with 17 April2021 until 17 April 2025.
"Interest Period" shallmean one year.
Maturity Date
Unless previously redeemed in whole or in part or purchased and
cancelled, the Notes shallbe redeemed on 17 April 2025.
Yield
The yield equals 0.723 per cent. perannum.
Representative of Holder
Not applicable. There is no representative ofthe Holders.
C.10 Please read Element C.9 together with the information below
Derivative Component |Notapplicable. There is no derivative component in the interest
in the Interest Payment | payment.
C.11 Admission to trading Application has been made to admit Notes to be issued under

the Programme to trading on the regulated market of the

Luxembourg Stock Exchange.




Section D— Risks

Element

D.2

Key information on the
keyrisks thatare specific
to EnBW Finance

EnBW Finance is the most important funding entity of EnBW Group.
EnBW Finance's ongoing business activities depend on the ability of
EnBW AG and other group companies to meet the payment
obligations fromthe loans granted to themby EnBW Finance. In the
event that some or all EnBW Group companies to which loans have
been granted fail to make payments under such loans, this may have
a significant adverse effect on EnBW Finance's ability to fulfil its
obligations underthe Notes vis-a-vis investors.

The risk factors relating to EnBW AGand EnBW Group ate set out
below.

D.3

Key information on the
keyrisks thatare specific
to EnBW AG

Energy marketrisks

In its electricity and gas transactions, the EnBW Group is exposedto
pricing and sales risks. In particular lower than expected power prices
expose EnBW to numerous economic risks.

Risks arising from economic development

Any significant negative deviation between actual and projected
economic developmentexposes EnBW to numerous risks.

Competition risks in the energy markets

Further risks arise from the intensifying competition in the gas and
electricity market which may result in decreasing sales volumes and
prices for EnBW. Further risks arise from competition in retai
distribution.

Operating risks

The EnBW Group operates technologically complex production
facilities with considerable supply chains and is thus exposed to the
associated operational risks, such as unscheduled downtimes or the
implementation of additional measures due to operational or
regulatory reasons. EnBW's activities are also subject to obligations
arising from environmental legislation and the associated risks.
Furthermore, the EnBW Group's operations are exposed to seasonal
and weather-related fluctuation, exposingit to the risk of fluctuating
demand or generation depending on thedevelopment ofthe weather.
In addition, EnBW's fossil fuel supply chain could also be affected by
adverse weather conditions or changes in theregulatory environment.

The separately managed EEG bank account of EnBW's subsidiary
TransnetBW can have a temporary negative effect on EnBW's net
debt position.

Regulatory and political risks

EnBW and its operations are subject to significant regulation and
supervision by various regulatory bodies, including German
municipal, state, federal and EU authorities. Such governmental
regulation and supervision, as well as future changes to laws,
regulations or government policy (or in the interpretation or
enforcement of existing laws or regulations) that affect EnBW,, its
competitors or the industry as a whole may result in increased
operational and administrative expenses and thus adversely affect the
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net assets, financial position and results of operations of the EnBW
Group.

In particular, the version ofthe government’s draft ofthe Coal Phase-
out Act adopted by the German cabinet could lead to earlier than
anticipated plant closures withoutcompensationto the operator.

Additionally, EnBW is activein Turkey and thus imposed to political
risks that may arise.

Renewal of franchise agreements

The EnBW Group operates distribution grids. Significantparts of the
relating services to customers are operated on the basis of franchise
agreements with municipalities relating on the use of the relevant
local infrastructure. There is the risk that competitors of EnBW, in
particular integrated energy suppliers, may acquire franchises
currently held by EnBW and thereby negatively impact EnBW's
businessbase.

Operation and decommissioning of nuclear technology plants

The operation, decommissioning and dismantling of nuclear
technology plants involves various risks, e.g. delays, and the
incurrence ofadditional costs.

High-voltage DC transmission technology projects

EnBW's transmission systemoperator ("' TSO"), TransnetBW GmbH,
plans to set up new high-voltage DC transmission technology
("HVDC") with other TSOs. In the projects ULTRANET and
SuedLink, there is generally a high risk of potential delays and
additional costs, as well as the risk that the necessity for these
transmission lines might no longer be confirmed in a new Network
DevelopmentPlan.

Legal and Tax risks

In addition to political, legislative and regulatory risks, contractual
relationships are subjectto a number ofrisks which canresult in legal
disputes. This includes risks related to the water concession in
Stuttgart.

Financial marketrisks

In the course ofits ordinary operations, the EnBW Group is exposed
to financial market risks such as financial asset price, interest rate,
discount and inflation rate and currency risks, risks relating to the
creditrating or credit risks and liquidity risks.

Changes in Interest Rates

The uncertain future development of interest rates with its impact on
nuclear power and pension provisions could result in negative effects
on the net debt in the low to mid three-digit million euro range.
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Credit risks

The EnBW Group is exposed to risks in connection with the default
of customers or business associates, specifically in the case of them
becoming insolvent. The default of customers or business associated
risks may have material adverse effects on the net assets, financial
positionandresults of operations of the EnBW Group and the Issuer's
ability to fulfil its obligations underthe Notes.

Liquidity risks

In the event that the EnBW Group does not have sufficient liquidiy,
this would result in material adverse effects onthe netassets, financial
positionandresults of operations ofthe EnBW Group and the Issuer's
ability to fulfil its obligations under the Notes.

Personnel risks

A key success factor in EnBW's operating and strategic corporate
development is its personnel. In this respect, EnBW is exposed to the
risk of not having a sufficient number of employees with the
necessary qualifications orskills.

ICT risks

Information and communication technology ("ICT") has an
important role in the productionand business processes ofthe FnBW
Group. EnBW is exposed to ICT risks in connection with the
development, deployment and usage (plan, build, run) of ICT
solutions designed to support the business processes. Further risks
exist in the context ofthe storing and usage ofbusiness-related data.

Strategic risks

As is the case with any business undertaking, EnBW's strategic
development involves risks. Development opportunities always
harbourtherisk ofa potentialloss ofincome.

Investments and divestitures

The EnBW Group is pursuing numerous construction projects thatare
highly complex and involve the interaction of a large number of
participants. There is ariskofdelays and cost increases.

EnBW's investment programme involves the sale of assets and
companies. In this respect, there is a general risk of it not being
possible to obtain adequate sales prices on the market, which may
result in allowances.

Risks resulting from a change of control

Some of EnBW's agreements with third parties include change of
control clauses, which entitle the relevant counterparty to terminate
the agreementin the eventofa change of control. There is arisk, that
the parties do not come to a mutual agreement. This could result in an
adverse effect on the financial position and results of operations of
EnBW Group.
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Compliance Risks

The EnBW Group is subject to various compliance risks, e.g. risks in
the areas of corruptionand data protection.

The occurrence of'the above mentioned risks could have material
adverse effects on the net assets, financial position and results of
operations of the EnBW Group and the Issuers ability to fulfil its

obligations under the Notes.

D.3

Key information on the
keyrisks thatare specific
to the securities

Notes may not be a suitable inves tment for all inves tors

A potential investor should not investin Notes unless the investor has
the expertise (either alone or with a financial adviser) to evaluate how
the value ofthe Notes will develop under changing conditions, and
the impact this investment willhave on thepotential investor's overall
investment portfolio.

Liquidity Risk

There can be no assurance that a liquid secondary market for the
Notes will develop or, if it does develop, that it will continue. In an
illiquid market, an investor might not be able to sellhis Notes at any
time at fair market prices. The possibility to sell the Notes might
additionally be restricted by country specific reasons.

MarketPrice Risk

The holder of Notes is exposed to the risk of an unfavourable
development of market prices ofhis Notes which materialises if such
holdersells the Notes prior to the final maturity of'such Notes.

Risk of Early Redemption

If the Notes are redeemed prior to maturity due to the occurrence of
an event set out in the Conditions of the Notes, the holder of such
Notes is exposed to the risk that due to early redemption his
investment will have a lower than expected yield. Also, the holder
may only be able to reinvest on less favourable conditions as
compared to the original investment.

Currency Risk

The holder ofa Note denominated in a foreign currency is exposed to
the risk of changes in currency exchange rates which may affect the
yield of such Notes.

Fixed Rate Notes

The holderofa fixed rate Note (" Fixed Rate Note") is exposed to the
risk that the price of such Fixed Rate Note falls as a result of changes
in the market interest rate.

Taxation

Potential purchasers of Notes should be aware that stamp duty and
othertaxes and/or charges may be levied in accordance with the laws
and practices in the countries where the Notes are trans ferred and
otherrelevantjurisdictions.

Risks associated with Green Bonds

Notes issuedas "Green Bonds" may not be a suitable investment for
all investors seeking exposure to green assets. There is currently no
clearly defined definition of what constitutes a " green" bond. A failure
to comply with any criteria applicable to a "green" bond (including
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relating to the use of proceeds) will not constitute an event of default
underthe terms ofthe relevant Notes.

- 49 -



Section E— Offer

Element

E2b Reasons for the offer and | General corporate purposes.
use of proceeds

E3 Terms and conditions of | No public offer is being made or contemplated and the total amount
the offer ofthe issue is EUR 500,000,000.

E4 A description of any Not applicable. Any interest thatis material to the issue / offer ofthe
interestthatis material to | Notes including conflicting interests does not exist.
the issue/offer including
conflicting interests

E7 Fstimated expenses Not applicable. There are no expenses charged to the investor by the

chargedto the investor by
the issuer or the offeror

Issuerorthe offeror.
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GERMAN TRANSLATION OF THE SUMMARY

Zusammenfassungen sind zusammengesetzt aus Offenlegungspflichten, die als "Punkte" bekannt sind. Diese
Punkte sind in die Abschnitte A— E (A.1 - E.7) nummeriert.

Diese Zusammenfassung enthdélt alle Punkte, die in eine Zusammenfassung fir diese Art von
Schuldverschreibungen und die Emittenten aufzunehmen sind. Da einige Punkte nicht zu beriicksichtigen sind,

kanndie Nummerierung Liicken aufweisen.

Auch wenn ein Punkt wegen der Art der Schuldverschreibungen und der Emittenten in die Zusammenfassung
aufgenommen werden muss, ist es moglich, dass beziglich dieses Punktes keine relevante Information gegeben
werden kann. In einemsolchen Fall ist in der Zusammenfassung eine kurze Beschreibung des Punktes unter der
Bezeichnungals "entfallt" enthalten.

Abschnitt A — Einleitung und Warnhinweise

Punkt

Al

Warnhinweise

Warnhinweise, dass:

die Zusammenfassung als Einleitung zum Prospekt verstanden
werden sollte;

sich der Anleger bei jeder Entscheidung in die
Schuldverschreibungen zu investieren, auf den Prospekt als
Ganzen stiitzen sollte;

ein Anleger, der wegen der in dem Prospekt enthalenen
Angaben Klage einreichen will, nach den nationalen
Rechtsvorschriften seines Mitgliedstaats moglicherweise fiir
die Ubersetzung des Prospekts aufkommen muss, bevor das
Verfahren eingeleitet werden kann; und

zivilrechtlich nur die Emittentin haftet, die die
Zusammenfassung samt etwaiger Ubersetzungen vorgelegt und
ibermittelt hat, und dies auch nur fiir den Fall, dass die
Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des
Prospekts irrefithrend, unrichtig oder inkohérent ist oder
verglichen mit den anderen Teilen des Prospekts wesentliche
Angaben, die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden
Wertpapiere fiir die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen,
vermissen lassen.

A2

Zustimmung zur
Verwendung des Prospekts

Entfallt. Die Emittentin erteilt keine Zustimmung zur Verwendung des
Prospekts fiir eine spitere WeiterverduBBerung oder endgiiltige
Platzierung der Schuldverschreibungen durch Platzeure und/oder
Finanzintermedidre.
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Abschnitt B — Garantin

der Garantin

Punkt
B.19 | Gesetzliche und Gesetzliche Bezeichnung ist EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG
B.1 kommerzielle Bezeichnung | ("EnBW AG"), kommerzielle Bezeichnungist EnBW.

B.19
B.2

Sitz, Rechtsform, geltendes
Recht,Land der
Griindung

EnBW AG ist eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deuts chland
gegriindete und betriebene deutsche Aktiengesellschaft mit Sitz in der
Bundesrepublik Deutschland.

B.19
B.4b

Bereits bekannte Trends,
die sich auf die Garantin
und die Branchen, in
denen sie titig ist,
auswirken

Folgende externe Faktoren wirken aufden Geschéftsverlauf der EnBW
in erheblichemUmfang ein:

e gesamtwirtschaftliche Wachstums- oder Schrump fungsphasen;
e  Witterungsbedingungen;

e politische Entscheidungen auf nationaler und gesant-
europdischer  Ebene,  insbesondere = markt-  und
wettbewerbsorientierte Regelungen;

e gesetzgeberische  MaBnahmen — im Energiebereich,
beispielsweise um den Klimaschutz zu intensivieren oder
natiirliche Ressourcen zu schonen;

e Preise an den Brennstoff- und CO,-Mirkten und an den
StromgroBhandelsmérkten;

e  Preise der Primdrenergietrager und der CO,-Zertifikate, die im
Rahmen des europédischen CO,-Emissionshandels beschafft
werden miissen;

e das kontinuierlich steigende Angebot an emeuerbaren
Energien;

e Verinderungen des Zinsniveaus beeinflussen den finanziellen
Spielraum.

B.19
B.S

Beschreibung der Gruppe
und der Stellung der
Garantin innerhalb dieser
Gruppe

Der EnBW -Konzern zihlt zu den grofBen deutschen, international tatigen
Energieckonzeren und ist einer von vier Betreibern von Strom-
Ubertragungsnetzen in Deutschland. Der EnBW Konzern besteht aus
171 vollkonsolidierten und 23 at equity konsolidierten Gesells chaften,
sowie 3 gemeinschaftlichen Tétigkeiten.

Die EnBW AGist die Muttergesellschaft des EnBW -Konzerns.

Die EnBW AG ist nach dem Modell eines integrierten Unternchimens
aufgestellt. Die EnBW AG wird, iber Geschiftseinheiten und
Funktionaleinheiten gefiihrt: In den Geschéftseinheiten werden die
operativen Kernaktivitditen entlang der energiewirtschaftlichen
Wertschopfungskette abgebildet. Die Funktionaleinheiten nehmen
konzernweite Unterstiitzungs- und Governance-Aufgaben wahr.

B.19
B.9

Gewinnprognos en oder -
schiitzungen

Entfallt. Gewinnprognosen oder —schitzungen wurden nicht
aufgenommen.

B.19
B.10

Art etwaiger
Beschrinkungenim
Bestitigungsvermerk zu

Entfallt. Die Bestétigungsvermerke in Bezug aufdie Konzernabschliisse
der EnBW AG fiir die zum 31. Dezember 2019, 2018 und 2017
endenden Geschiftsjahre enthalten keine Eins chréankungen.
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den historischen
Finanzinformationen

B.19
B.12

Ausgewihlte wes entliche his torische Finanzinformationen

Die nachstehend dargestellten Finanzinformationen fiir 2019 und 2018 wurden dem Konzernabschluss
2019 sowie dem Lagebericht welcherim Integrierten Ges chéftsbericht 2019 enthalten ist entnommen.
Die Finanzinformationen fiir 2017 dienen als Vergleichsinformationen, sie wurden dem
Konzemabschluss 2018 sowie dem Lagebericht welcher im Integrierten Geschéftsbericht 2018
enthaltenist entnommen.

In Mio. €1 2019 2018 2017
Aullenumsatz 18.765,0 20.815,4 21.974,0
Adjusted EBITDA® 24325 2.157,5 2.113.0

Anteil Vertriecbe am Adjusted EBITDA in
Mio. €/in %"

Anteil Netze am Adjusted EBITDA in Mio.
€/in %’

Anteil Erneuerbare Energien am Adjusted
EBITDA in Mio. €/in %"

Anteil Erzeugung und Handel am Adjusted
EBITDA in Mio. €/in %"

Anteil Sonstiges/Konsolidierung am A djusted

294,3/12,1 268,4/12,4 330,0/15,6

1.311,2/53,9 1.176,9/54,5 1.045,9/49,5

482,8/19,8 297,7/13,8 331,7/15,7

383,8/15,8 430,8/20,0 377,1/17,8

EBITDA in Mio. €/in %" -39,6/-1,6 -16,3/-0,7 28,3/1,4
EBITDA 2.245,2 2.089.6 3.752.4
Adjusted EBIT® 9447 957,5 998,8
EBIT 596,7 875,8 2.504,0
Konzerniiberschuss® 7342 3342 2.054,1
Ergebnis je Aktie aus Konzemiiberschuss in €9 2,71 1,23 7,58
Retained Cashflow®” 1.240,7 999,1 3.050,3
Bereinigter Retained Cashflow® 1.485,7 1.199,1 1.529,5
Nettoinvestitionen (zahlungswirks am)©2" 2.628,5 1.300,0 1.367,1
Innenfinanzierungskraft in %® 82,6 92,2 111,9
Nettofinanzs chulden®” 6.021,6 3.738,4 2917,8
Nettoschulden im Zusammenhang mit Pensions-
und Kernenergieverpflichtun gen("g)* 6.830,8 58482 3.500,5
Nettos chulden® 12.852,4 9.586,6 8.4183

*ungepriift

! Vorjahreszahlen angepasst.
2 Ohne Beteiligungen, die als Finanzinvestition gehalten werden.

(a) Dieser Prospekt enthélt nicht-IFRS Kennzahlen (sog. Alternative Performance Measures), inklusive der unten aufgefiihrten
(Die FuBnoten (c) und (e) - (i) sind auf den Folgeseiten zu finden).
(d) Bezogen auf das auf die Aktionére der EnBW AG entfallende Ergebnis.

(b) Die operative Ertragskraft von Untemnehmen wird oft anhand des Adjusted EBITDA (englisch fiir "Earnings before Interest,
Taxes, Depreciation and Amortization") gemessen. Es handelt sich um das um neutrale Eftkte (neutrales EBITDA) bereinigte
Ergebnis vor Beteiligungs- und Finanzergebnis, Ertragsteuern und Abschreibungen. Im neutralen Ergebnis sind Efiekte enthalten,
die von der EnBW nicht prognostiziert beziehungsweise nicht direkt beeinflusst werden konnen und damit nicht
steuerungsrelevant sind.

Adjusted EBITDA

In Mio. € 2019 2018 2017
EBITDA 2.2452 2.089.,6 3.752.4
Abziiglich / zuziiglich neutrales EBITDA 187,3 67,9 -1.639,4
Adjusted EBITDA 24325 2.157,5 2.113,0
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Neutrales EBITDA

In Mio. € 2019 2018 2017
Eﬂréige/Aqfwendungen im Bereich der 619 1321 12782
Kernenergie

Elj.trage aus der Auflosung sonstiger 482 1.8 25,7
Riickstellungen

Ergebnis _aus VerduBerungen des 18.4 £9.0 3178
Anlagevermdgens

Auﬂosung/Zuﬁlhl}mg Drohverlustriickstellung 548 39.2 59.2
Strombezugsvertrige

Ertrdge aus Zuschreibungen 4,5 22,1 93,1
Restrukturierung -41,0 -49,1 -70,0
Sonstiges neutrales Ergebnis -100,7 -48.8 -64,6
Neutrales EBITDA -187,3 -67,9 1.639.4

(¢) Adjusted EBIT beschreibt das Ergebnis vor Beteiligungs- und Finanzergebnis und Ertragsteuern (EBIT) abziiglich
Wertberichtigungen und dem neutralen EBIT DA.

Adjusted EBIT

In Mio. € 2019 2018 2017
EBIT 596,7 875,8 2.504,0
Abziiglich aullerplanmifige Abschreibungen 160,7 13,8 134,2
Abuziiglich / zuziiglich neutrales EBITDA 187,3 67,9 -1.639.4
Adjusted EBIT 944,7 957,5 998.8

(e) Die zahlungswirksamen Nettoinvestitionen ergeben sich aus den gesamten zahlungswirksamen Investitionen abziiglich
der gesamten zahlungswirksamen Desinvestitionen des jeweiligen Geschéfisjahres.

Zahlungswirksame Nettoinves titionen !

In Mio. € 2019 2018 2017
Investitionenin Wachstumsprojekte ** 2.807,3 1.340,4 1.324,2
Investitionen in Bestandsprojekte” 507,9 446,0 446,1
Investitionen gesamt” 3.315,2 1.786.4 1.770,3
Klassische Desinvestitionen®" -471,3 -371,3 -298,5
Beteiligungsmodelle” 74,2 51,9 61,9
Abgingevonlangfistigen Ausleihungen® -0,7 -3,6 -
Sonstige Abginge und Zuschiisse” -140,5 -163,4 -166,6
Desinvestitionen gesamt” -686,7 -486,4 -403,2
Nettoinvestitionen (zahlungs wirksam) " 2.628,5 1.300,0 1.367,1
*ungepriift

! Vorjahreszahlen angepasst

? Ohne Beteiligungen, die als Finanzinvestition gehalten werden.

* Mit dem Erwerb von vollkonsolidierten Unternehmen iibernommene fliissige Mittel sind nicht enthalten. Diese betragen im
Berichtszeitraum 2019 77,8 Mio €, in 2018 0,4 Mio. € (2017: 0,0 Mio. €).

*In 2018 sind die mit dem Verkauf von Anteilen an der EnBW Hohe See GmbH & Co. KG abgegebenen fliissigen Mittel in
Hohe von 51,0 Mio. € sowie die mit dem Verkauf von Anteilen an der EnBW Albatros GmbH & Co. KG abgegebenen fliissigen
Mittel in Hohe von 6,8 Mio. € enthalten, da sie fiir kiinftige Investitionen zur Entstehung beider Ofshore-Windparks verwendet
werden.

* Mit dem Verkauf von vollkonsolidierten Unternehmen abgegebene fliissige Mittel sind nicht enthalten. Diese betragen im
Berichtszeitraum 2019 40,2 Mio. €, in 2018 61,5 Mio. € (2017: 57,8 Mio. €).

(f) Die Innenfinanzerungskraft bescheibt den Bereinigten Retained Cashflow im Verhéltnis zu den Nettoinvestitionen
(zahlungswirksam) und ist ein Indikator fiir die Fahigkeit der Gruppe, ihr operatives Geschéff aus internen Quellen zu
finanzieren. Nach Deckung der laufenden Kosten und Dividendenzahlungen, misst der Retained Cashflow (RCF) den fiir
Investitionen ohne zusétzliche Fremdkapitalaufhahme zur Verfligung stehenden Cashflow. Der Bereinigte Retained Cashflow
ist der Retained Cashflow, bereinigt um den Einmalefitkt der Riickerstattung der Kernbrennstoffsteuer.

Der Funds from Operations (FFO) ist das zahlungswirksam erwirtschafiete Ergebnis aus operativer Geschafistétigkeit, das dem
Unternchmen fiir Investitionen, Dividendenausschiittungen und zur Tilgung von Fremdkapital zur Verfligung steht.
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Funds from Operations (FFO)

In Mio. € 2019 2018 2017
EBITDA 2.245,2 2.089,6 3.752,4
Verdnderungder Riickstellungen -416,0 -394.6 -472.3
Zahlungsunwirks ame Aufwendungen/Ertrage* 46,3 -116,0 -385,9
Gezahlte/Erhaltene Ertragsteuern -409,1 -270,7 81,1
Erhaltene Zinsenund Dividenden* 286,5 284,6 591,7
Gezahlte Zinsen Finanzierungsbereich -214.9 -247.0 -425,6
Beitrag Deckungsstock 19,2 -34,0 -6,4
Funds from Operations (FFO)* 1.557,2 1.311,9 3.135,0
*ungepriift
Retained Cashflow/
Bereinigter Retained Cas hflow 2019 2018 2017
In Mio. €
Funds from Operations (FFO)* 1.557,2 1.311,9 3.135,0
Gezahlte Dividenden -316,5 -312,8 -84,7
Retained Cas hflow* 1.240,7 999.1 3.050,3
+/- Effekte aus der Riickerstattung der
Kernbrennstoffsteuer* ¢ 245,0 200,0 -1.520.8
Bereinigter Retained Cas hflow 1.485.,7 1.199.1 1.529.5
* ungepriift
Innenfinanzierungskraft! 2019 2018 2017
Bereinigter Retained Cashflow in Mio. € 1.485,7 1.199,1 1.529,5
Bereinigte Nettoinvestitionen
(zahlungg swirksam)’ in Mio. € 1.797,9 1.300,0 1.367,1
Innenfinanzierungskraftin % 82,6 92,2 111,9

! Vorjahreszahlen angepasst
*ungepriift

(g) Die Nettofinanzschulden umfassen die vom Unternehmen aufgenommenen Finanzverbindlichkeiten (inklusive
Finanzierungsleasing) abziiglich vorhandener Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente sowie finanzieller
Verméogenswerte, die dem operativen Geschifft zur Verfligung stehen. Die Finanzverbindlichkeiten werden um

Bewertungsefltkte aus zinsinduzierten Sicherungsgeschifien und um die Eigenkapitalanrechnung der Hybridanleihen bereinigt.

Nettofinanzs chulden in Mio. €! 2019 2018 2017

Flissige Mittel, die fiir den operativen ) ) }

Geschiiftsbetrieb zur Verfiigung stehen” 1.127.7 1.954.0 29347

Kurzfristige finanzielle Vermdgens werte, die fiir

den operativen Geschéftsbetrieb zur Verfligung -139,7 -200,6 -277,0

stehen”

Anleihen” 5.702,7 4.869.,4 49343

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten” 2.021,7 1.482,8 1.705,6

Sonstige Finanzverbindlichkeiten 466,4 644.,0 6189

Leasingverbindlichkeiten 699,6 0,0 43

B.ewertungseffek.t'e aus zinsinduzierten 854 88,8 964

Sicherungsgeschéften*

Anpassung 50 % des Nominalbetrags der

Hybridanleihen®” -1.496,3 -996,3 -996,3

Sonstiges* -19,7 -18,1 -12,3

Nettofinanzs chulden* 6.021,6 3.738.,4 29178
*ungepriift

! Vorjahreszahlen angepasst.
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? Die Hybridanleihen der EnBW erfiillen aufgrund ihrer Strukturmerkmale grundsitzlich die Kriterien fiir die Klassifizierung je
zur Hilffe als Eigenkapital und Fremdkapital bei den Ratingagenturen Moody's und Standard & Poor's.

(h) Die Nettoschulden im Zusammenhang mit Pensions- und Kernenergieverpflichtungen umfassen Riickstellungen flir
Pensionen und dhnliche Verpflichtungen sowie Riickstellungen im Kernenergiebereich.

Davon saldiert werden Forderungen im Zusammenhang mit dem Riickbau von Kernkrafiwerken sowie das Deckungsvermogen.

Nettoschulden im Zusammenhang mit

Pensions-undKernenergieverpflichtungen 2019 2018 2017
in Mio. €!

Riicksjtellungen 2ﬁir Pensionen und &dhnliche 76553 6.550.9 63412
Verpflichtungen

RiickstellungenimKernenergiebereich” 5.864,6 5.848,2 5.802,7
Verbindlichkeiten Kernenergie” 0,0 63,3 0,0
Forderun gen im Zus flmmenhang mit 3604 3344 369.5
Kemenergieverpflichtungen

E:;lt(s) ions- und Kernenergieverpflichtungen 13.1595 12.128,0 11.774,4
Langfristige Wertpapiere und Ausleihungen zur

Deckung der Pensions- und -5.517,7 -4.864,4 -5.487,6
Kernenergieverpflichtungen®”

Flissige Mlttel zur Deckung der Pensions- und 236.1 2954 2586
Kemenergieverpflichtungen

Kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte zur

Deckung der Pensions- und -299.4 -569,1 -307,2
Kemenergieverpflichtungen”

Uberdeckungaus Versorgungsanspriichen” -251,5 -208,8 -179,3
Langfristige Wertpapiere zur Deckung der

Pensions- und Kemenergieverpflichtungen in 0.0 298.9 0.0
Verbindung mit zur VerduBerung gehaltenen ’ T ’
Vermdgenswerten”

Sonstiges’ 24,0 43,2 41,2
Deckungsvermigen’ -6.328,7 -6.279,8 -6.273,9
Nettoschulden im Zusammenhang mit 6.830.8 5.848.2 5.500,5

Pensions-undKernenergieverpflichtungen’

! Vorjahreszahlen angepasst

2 Vermindert um den Marktwert des Planvermdgens in Héhe von 974,3 Mio € zum 31. Dezember 2019 und von 987,8 Mio. €
zum 31. Dezember 2018 (31.12.2017: 1.047,3 Mio. €).

* Beinhaltet Beteiligungen, die als Finanzinvestition gehalten werden

(i) Die Nettoschulden setzen sich aus den Nettofinanzschulden und den Nettoschulden im Zusammenhang mit Pensions- und
Kernenergieverpflichtungen zusammen.

Nettos chulden in Mio. €' 2019 2018 2017
Nettofinanzschulden” 6.021,6 3.738.4 2.917,8
Nettoschulden im Zusa.mmenharig mit Pensions- 6.830.8 5.8482 55005
und Kermenergieverpflichtungen
Nettos chulden 12.852.4 9.586,6 8.418,3
*ungepriift
! Vorjahreszahlen angepasst

. _ 1,2
Energieabs atz des EnBW-Konzerns 2019 2018 2017
Mrd. kWh
Strom’ 152,6 136,8 122,0
Gas” 297,0 328,7 250,1

! Vorjahreszahlen angepasst
? Ohne Netze.
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*ungepriift

Wesentliche
Verschlechterungen der
Aussichten/ Wesentliche
Verinderungen bei
Finanzlage oder

Handels position

Seit dem 31. Dezember 2019 haben sich die Aussichten der Emittentin
nicht wesentlich verschlechtert.

Entfdllt. Seit dem 31.Dezember 2019 gab es keine wesentlichen
Verdnderungenbeider Finanzlage oder Handelsposition der Emittentin
und ihrer Tochtergesellschaften ins gesamt.

B.19
B.13

Fiir die Zahlungs fihigkeit
der Garantin in hohem
Mafle relevante Ereignisse
der jiingsten Zeit

Nach FErhalt der letzten behordlichen Freigaben hat die EnBW Energie
Baden-Wiirttemberg AGamO03. Juni2019 den Erwerb des franzosischen
Wind- und Solarprojektierers und Anlagenbetreibers VALECO
abgeschlossen. Der beizulegende Zeitwert der Anteile betrug zum
Zeitpunkt des Erwerbs €603,6 Millionen. Mit der Ubernahme strkt
EnBW ihre Geschéftsaktivitdten im Bereich Erneuerbare Energien und
sichert sich gleichzeitig Wachstumsmdglichkeiten in einem der
wichtigsten Mirkte fiir Emeuerbare Energien in Europa.

Valeco beschiftigt rund 135 Mitarbeiter in dem W ind Onshore und Solar
Geschéft. Mit einer installierten Leistung von ca. 280 Megawatt Wind
Onshore und ca. 60 Megawatt Solar sowie einer Projektpipeline mit
1700 Megawatt erwirtschaftete Valeco seit Einbeziehung in 2019
Umsatzerldse vonrund €18 Millionen.

Der Erwerb der Plusnet GmbH durch die EnBW Energie Baden-
Wiirttemberg AGvon der QSC AG wurde mit Wirkung zum 30. Juni
vollzogen. Derbeizulegende Zeitwert der Anteile betrug zumZeitpunkt
des Erwerbs €227,0 Millionen. Damit hat die EnBW einen
mafBigeblichen Schritt zum Aufbau einer starken Position auf dem
bundesweiten Telekommunikationsmarkt getan.

Die Plusnet GmbH mit Sitz in K&ln ist ein in ganzDeutschland aktives
Telekommunikationsunternehmen mit rund 25.000 Geschéftskunden.
Sie bewirtschaftet ein eigenes bundesweites Sprach-Daten-Netz und
verfligt liber langjahrige Erfahrung mit dem Betrieb aller modemen
Breitband-Technologien sowie etablierte Vertriebskanile. Seit
Einbeziehung in 2019 erzielte sie mit rund 400 Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern Umsatzerlose von €148 Millionen.

Die EnBW AG hat gemeinsam mit der RheinEnergie AG eine
grundsétzliche Einigung mit einem Bieter iiber den Verkauf ihrer
Beteiligungenan der M VV Energie AGin Hohe von zusammen 45,1%
(EnBW-Anteil: 28,76%) gefunden. Ein Vertragsschluss steht unter dem
Vorbehalt der erforderlichen Gremienzustimmungen und behdrdlichen
Genehmigungen.

Ausbaudererneuerbaren Energien:

e Fertigstellung und Inbetriebnahme der Offshore-W indparks
EnBW Hohe See im Jahr2019 und EnBW Albatros imJanuar
2020 mit insgesamt 609 MW .

e Finale Investitionsentscheidung fiir den Bau des Solarparks
Weesow-Willmersdorf in Brandenburg — Das erste Solar-
Grof3projekt mit einer installierten Leistung von mehr als 180
MW ohne EEG-Férderung.

Riickbau Kernkraftwerke:

Das Kemkrafiwerk Philippsburg wurde am 31. Dezember 2019
endgiiltig abgeschaltet. Der umweltschonende Riickbau der

Kemkraftwerke wird schrittweise umgesetzt.
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B.19
B.14

Beschreibung der Gruppe/
Stellung der Garantin
innerhalbder Gruppe/
Abhiingigkeit der Garantin

Bitte Punkt B.5 zusammen mit den unten stehenden Informationen
lesen.

Entfillt. Die EnBW A Gistnicht von anderen Unternehmen innerhalb
des EnBW-Konzermns abhéngig.

B.19
B.15

Beschreibung der
Haupttitigkeiten der
Garantin

Der EnBW-Konzern zihlt zu den groflen deutschen, international tatigen
Energieckonzemen und ist einer von vier Betreibern von Strom-
Ubertragungsnetzen in Deutschland. Insgesamt versorgt und berit der
EnBW -Konzem rund 5,5 Millionen Kunden konzernweit.

Als integriertes Energieversorgungsunternehmen ist der EnBW-
Konzern entlang der gesamten W ertschopfungskette in den Bereichen
Strom und Gas tétig und verfiigt liber ein diversifiziertes
Geschiftsportfolio, unterteilt in vier Geschéftsfelder: Vertriebe, Netze,
Erneuerbare Energien sowie Erzeugungund Handel.

e Das Geschiftsfeld Vertrieb umfasst den Vertrieb von Strom
und Gas, Energielosungen und energiewirtschatftliche
Dienstleistungen.

e Im Geschiftsfeld Netze sind der Transport und die Verteilung
von Strom und Gas, die Erbringung von netznahen
Dienstleistungen, zum Beispiel der Betrieb von Netzen fiir
Dritte, sowie die W asserversorgung zus ammengefasst.

e Aktivitditen im Bereich der Erzeugung aus emecuerbaren
Energien sind im Geschiftsfeld Emeuerbare Energien
zusammengefasst. Diese beinhaltet die FErzeugung von
Wasser-, Windund Sonnenenergie.

e Das Geschiftsfeld Erzeugung und Handel umfasst die
Stromerzeugung, die Exploration, Férderungund Speicherung
von Gas sowie den Handel mit Strom und Gas, die
Bereitstellung von Systemdienstleistungen fiir die Betreiber
von Ubertragungsnetzen, den Betrieb von Reservekraftwerken,
das  Gas-Midstream-Geschéft, dic Fernwirme, die
Umweltdienstleistungen sowie den Riickbau von Kraftwerken.

B.19
B.16

Beteiligungen an der
Garantin/
Beherrschungsver-
héltnisse

Nach Kenntnis der EnBW A Ghatte die EnBW AGzum 31. Dezember
2018 folgende Aktionéarsstruktur:

OEW Energie-Beteiligungs ~ GmbH und  NECKARPRI
Beteiligungsgesellschaft mbH ° halten jeweils 46,75 % der
ausstehenden Aktien; die Badische Energieaktionérs-Vereinigung hélt
2,45 %; der Gemeindeelektrizitdts verband Schwarzwald-Donauzwald-
Donau hilt 0,97 %; der Neckar-Elektrizitatsverband halt 0,63 % und
sonstige Aktiondre halten 0,39 % der ausstehenden Aktien.

Der Rest entfillt auf eigene Aktien welche von der EnBW Energie
Baden-Wiirttemberg A Ggehalten werden.

B.19
B.17

Kreditratings der
Garantin

Der Emittentin wurden die folgenden Ratings erteilt '°:

100 %ige T ochtergesellschaff der NECKARPRI GmbH, die eine 100 Prozent Tochter des Landes Baden-Wiirttemberg ist.

In diesem Prospekt enthaltene oder in Bezug genommene Ratings wurden von S&P, Moody's und Fitch erteilt, die jeweils ihren Sitzin

der Europédischen Union haben oder ihren Sitzauflerhalb der Europdischen Union haben wobei (i) die Gesetze der Européischen Union
fir Ratingagenturen, die ihren Sitz im Vereinigten K&nigreich haben, wihrend des Ubergangszeitraums nach dem Austritt des
Vereinigten Konigreichs aus der Europdischen Union bis zum 31. Dezember 2020 weiterhin gelten und/oder (ii) die jeweilige
Ratingagentur ein mafigebliches Tochterunternehmen hat, welches in der europdischen Union anséssig ist, und die nach der Verordnung
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Der EnBW AG wurde von S&P Global Ratings Europe Limited
("Standard & Poor's")das Rating A-!' erteilt.

Der EnBW A G wurde von Moody's Investors Service Ltd ("Moody's")
das Rating A3 "2 erteilt.

Der EnBW AG wurde von Fitch Ratings Ltd. ("Fitch") das Rating
BBB+" erteilt.

Die Schuldverschreibungen sind A- bei Standard & Poor's geratet
worden; A3beiMoody'sund A-beiFitch

B.19 | Beschreibung von Artund | Alle Schuldverschreibungen der EnBW Finance werden vonder EnBW
B. 18 | Umfang der Garantie AG garantiert. Die Garantie begriindet eine unwiderrufliche,

unbesicherteund nicht nachrangige Verpflichtung der Garantin, die mit
allen sonstigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verpflichtungen

der Garantin im gleichen Rang steht.

(EG) Nr. 1060/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 iiber Ratingagenturen in ihrer jeweils
geltenden Fassung (die "Ratingverordnung") registriert sind. Ein Verzeichnis der nach der Ratingverordnung registrierten
Ratingagenturen kann auf der Website http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certi fied-CRAs abgerufen werden.

Ein Rating ist eine Einschatzung der Kreditwiirdigkeit einer Rechtsperson und informiert den Anleger daher iiber die W ahrscheinlichkeit
mit der die Rechtsperson in der Lage ist, angelegtes Kapital zuriickzuzahlen. Es ist keine Empfehlung Wertpapiere zu kaufen, zu
verkaufen oder zu halten und kann jederzeit durch die Ratingagentur geéndert oder zuriickgenommen werden.

Standard & Poors definiert "A" wie flgt: "Starke Féhigkeit zur Erfliillung seiner finanziellen Verpflichtungen, aber etwas anfillig
gegeniiber nachteiligen wirtschafflichen Bedingungen und Verdnderungen duferer Umsténde". Die Ratings durch Standard & Poor's von
"AA" bis "CCC" konnen durch das Hinzufligen eine Plus- (+) oder Minuszeichens (-) modifiziert werden, um die relative Stellung
innerhalb der Hauptratingkategorien zu verdeutlichen.

Moody's definiert "A" wie folgt: "A-geratete Verbindlichkeiten werden der "oberen Mittelklasse" zugerechnet und bergen ein geringes
Kreditrisiko". Moody's verwendet in den Ratingkategorien "Aa" bis "Caa" zusitzlich numerische Unterteilungen. Der Zusatz "1" bedeutet,
dass eine entsprechend bewertete Verbindlichkeit in das obere Drittel der jeweiligen Ratingkategorie einzuordnen ist, wéhrend "2" und
"3" das mittlere bzw. untere Drittel anzeigen.

Fitch definiert "BBB" wie folgt: "Ein 'BBB'-Rating bedeutet die Erwartung eines geringen Ausfallrisikos. Die Fahigkeit zur Zahlung der
finanziellen Verbindlichkeiten wird als addquat beurteilt, jedoch beeintrdchtigen nachteilige geschiftliche oder wirtschaftliche
Bedingungen diese Fahigkeit wahrscheinlicher." Die Ratings durch Fitch von "AA" bis "B" konnen durch das Hinzufligen eines Plus-
(+) oder Minuszeichens (-) modifiziert werden, um dierelative Stellung innerhalb der Hauptratingkategorien zu verdeutlichen.
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Abschnitt B — Emittentin

Punkt

B.1 Gesetzliche und EnBW International Finance B.V. ("EnBW Finance") ist sowohl der
kommerzielle gesetzliche als auch der kommerzielle Name.
Bezeichnung der
Emittentin

B.2 Sitz, Rechts form, EnBW Finance ist eine nachdemRecht der Niederlande gegriindete und
geltendes Recht, Land betriebene niederlindische Gesellschaft mit beschrinkter Haftung
der Griindung (besloten vennotschap met beperkte aansprakelijkheid) mit Sitz in den

Niederlanden.
B.4b [ Bereits bekannte Trends, | EnBW Finance hat die Aufgabe, die Finanzierung des EnBW -Konzems

die sich auf die
Emittentin und die
Branchen,in denen sie
titig ist, auswirken

zu unterstiitzen. Das Geschift von EnBW Finance steht direkt in Bezug
7zu dem Umfang, in dem der EnBW-Konzem die EnBW Finance fiir
zukiinftigen Finanzierungsbedarf einsetzt. Der Umfang, in dem
zukiinftiger Finanzierungsbedarf entsteht, héangt von der Entwicklung des
operativen Geschéfts und den Investitionen der EnBW AG und ihrer
Tochterunternehmen ab.

B.5 Beschreibung der EnBW Finance ist eine 100 %ige Tochtergesellschaft der EnBW AGund
Gruppe und der Stellung | ist deshalb Teil des EnBW-Konzerns. EnBW Finance hat selbst keine
der Emittentin innerhalb | Tochtergesellschaften.
dieser Gruppe

B.9 Gewinnprognosen oder - | Entfillt. Es wurden keine Gewinnprognosen oder -schitzingen
schitzungen aufgenommen.

B.10 [ Art etwaiger Entfillt. Die Bestdtigungsvermerke in Bezug auf die Jahresabschliisse
Beschrinkungenim der EnBW Finance flir die z7um 31. Dezember 2019, 2018 und 2017
Bestitigungsvermerk zu | endenden Geschiftsjahre enthalten keine Eins chrinkungen.
den historischen Finanz-
informationen

B.12 | Ausgewihlte wesentliche 31. 31.
his t(%ris che Dezember Dezember 31 ];f]zle7mber
Finanzinformationen 2019 2018

€ € €
Langfristige
Vermogens werte 2.954.136.266  3.707.936.507  3.198.111.211
Kurziristige 934.198.043 350276840  961.032.360
Vermaogens werte
Fliissige Mittel 60.511 708.125 1.006.545
*ungepriif
Wesentliche Entfillt. Seit dem 31. Dezember 2019 sind keine wesentlichen
Verschlechterungen der | nachteiligen Verdnderungen in den Aussichten der EnBW Finance
Aussichten/ Wesentliche | eingetreten.
Verinderungen bei
Finanzlage oder Entfillt. Seit dem 31. Dezember 2019 sind keine wesentlichen
Handelsposition Verdnderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der EnBW

Finance eingetreten.
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B.13 | Fiir die Entfdllt. Es gibt keine FEreignisse aus der jlingsten Zeit der
Zahlungs fihigkeit der Geschiftstitigkeit der EnBW Finance seit dem letzten ver6 ffentlichten
Emittentin in hohem gepriiften Finanzbericht vom31. Dezember 2019, die fiir die Bewertung
Mafle relevante der Zahlungsfahigkeit der EnBW Finance in hohemMale relevant sind.
Ereignisse der jiings ten
Zeit

B.14 | Beschreibung der Bitte Punkt B.5 z7usammen mit den unten stehenden Informationen lesen.
Gruppe/ Stellung der
Emittentin innerhalbder | Die EnBW Finance ist eine 100 %ige Tochtergesellschaft der EnBW
Gruppe/ Abhiingigkeit | AG. Sie ist abhiingig vonihrer Eigentiimerin, der EnBW AG.
der Emittentin

B.15 | Beschreibung der Die EnBW Finance hat die Hauptaufgabe, die Finanzierung des EnBW
Haupttitigkeiten des Konzerns zu unterstiitzen. Dies geschieht durch Aufnahme von Kapital,
Emittenten einschlieflich der Begebung von Anleihen, umdieses Gesellschaften des

EnBW-Konzems als Darlehen zu gewéhren. Thr Vermdgen besteht vor
allem aus Forderungen aus diesen Darlehen an Konzemgesellschaften.

B.16 | Beteiligung; Die EnBW Finance ist eine 100 %ige Tochtergesellschaft der EnBW
Beherrschungsverhiltnis [ AG.

B.17 | Kreditratings der Entfillt. EnBW Finance ist nicht geratet.
g’:ﬁgledl;ggl()der ihrer Die Schuldverschreibungen sind mit A- bei Standard & Poor's geratet

worden; mit A3 bei Moody's sowie A-beiFitch.

B.19 |Zusammenfassende EnBW AG- Siche B.1 bis B.18.

Angaben zum
Garantiegeber
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Abs chnitt C — Wertpapiere

Punkt
C1 Gattung und Artder Art
Wertpaplere-, einschlieBlich Die Schuldverschreibungen sind unbesichert.
der Wertpapier-kennnummer
(WKN) Gattung
Festverzinsliche Schuldvers chreibungen
Die Schuldverschreibungen werden zu einemFestzinssatziiber die
gesamte Laufzeit der Schuldverschreibungen verzinst.
Wertpapierkennnummer
ISIN: XS2156607702
Common Code: 215660770
WKN: A28VIE
C2 Wihrung der Die Schuldverschreibungen sind in Euro begeben.
Wertpapieremission
CS5 Beschrinkungender freien | Entfillt. Die Schuldverschreibungensind freiiibertragbar.
Ubertragbarkeit
CS8 Rechte, die mit den Rechte,die mit den Schuldverschreibungen verbunden sind

Schuldverschreibungen
verbunden sind, Rangfolge
der Schuldverschreibungen
und Einschrinkungen der
mit den
Schuldverschreibungen
verbundenen Rechte

Jeder Inhaber von Schuldverschreibungen hat aus ihnen das Recht,
Zahlungen von Zinsen und Kapital von der Emittentin zu verlangen,
wenn diese Zahlungen gemill den Anleihebedingungen fallig sind.

Garantie

Ausgestellte Schuldverschreibungen von EnBW Finance werden
den Vorteil einer vorgegebenen Garantie seitens der EnBW AG
besitzen (die "Garantie"). Die Garantie begriindet eine unbedingte,
unbesicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeit der Garantin,
die mit allen anderen jeweils bestehenden, nicht besicherten und
nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Garantin gleichrangig ist.

Riickzahlung

Soweit nicht zuvor bereits zuriickgezahlt oder angekauft und
entwertet, werden die Schuldverschreibungen zu ihrem Nennbetrag
am Filligkeitstag zuriickgezahlt.

Vorzeitige Riickzahlung

Die Schuldverschreibungen sind vor Ablauf ihrer festgelegten
Laufzeit nach Wahl der Emittentin oder aus steuerlichen Griinden
oderbei Eintritt eines Kiindigungsereignisses riickzahlbar.

Riickzahlung aus Steuergriinden

AuBler in dem oben beschriebenen Fall der "Vorzeitigen
Riickzahlung" ist eine vorzeitige Riickzahlung der
Schuldverschreibungen nur aus steuerlichen Griinden zuléssig, falls
die Emittentin oder die Garantin zur Zahlung zusitzlicher Betridge
auf die Schuldverschreibungen als Folge einer Anderung der
deutschen oderniederlandis chen Steuergesetze verpflichtet ist.

Kiindigungsgriinde

Die Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen sehen
Kiindigungsgriinde vor, die die Gldubiger berechtigen, die
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unverziigliche Riickzahlung der
verlangen.

Schuldverschreibungen zu

Cross-Default

Die Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen enthalten
eine Cross-Default-Bestimmung.

Rangfolge der Schuldverschreibungen (S tatus)

Die Schuldverschreibungen stellen ungesicherte, nichtnachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin dar, die untereinander und mit
allen anderen ungesicherten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, soweit diesen
Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetziche
Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

Negativerklirung

Die Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen enthalten
eine Negativverpflichtung.

C9 Bitte Punkt C.8 zusammen mit den unten stehenden Informationen lesen.
Zinssatz / Festverzinsliche | Verzinsung
%ch}llg:frschrelbunge'n/ liche Festverzinsliche Schuldverschreibungen beinhalten Zinsen vom
ana  VETZINSTChE | 17 April 2020 (einschlieBlich) an, zu einem festen Zinssatz von
Schuldverschreibungen/ 0,625 Prozent per annum, nachtraglich zahlbar am 17. April jeden
Filligkeitstag/ Rendite JE’lh res
"Zinszahlungstag" istjeder 17. Aprilbeginnendam 17. April 2021
bis zum 17. April 2025.
"Zinsperiode" ist ein Jahr.
Filligkeitstag
Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zuriickgezahlt oder
angekauft und entwertet, werden die Schuldverschreibungen am
17. April 2025 zuriickgezahlt.
Rendite
Die Rendite entspricht 0,723% per annum.
Name des Vertreters der Inhaber der Schuldverschreibungen
Entfillt. Es gibt keinen gemeinsamen Vertreter.
C.10 Bitte Punkt C.9 zusammen mit den unten stehenden Informationen lesen.
FErlduterung wie der Wert Entfillt. Die Zinszahlung weistkeine derivative Komponente auf.
der Anlage beeinflusstwird,
falls die
Schuldverschreibungen eine
derivative Komponente bei
der Zinszahlung aufweisen
C.11 Finfiihrung in einen Fiir die unter dem Programmbegebenen Schuld verschreibungen ist

regulierten Markt oder einem
gleichwertigen Markt

ein Antrag aufZulassung z7umBorsenhandelim regulierten Markt
der Luxemburger W ertpapierborse gestellt worden.
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Abschnitt D — Risiken

Punkt

D.2

Zentrale Angabe zu den
zentralen Risiken, die der
EnBW Finance eigensind

EnBW Finance ist die wesentliche Finanzierungsgesellschaft des
EnBW -Konzerns. Die Geschiftstitigkeiten der EnBW Finance hdngen
von der Fahigkeit der EnBW A Gundanderen Unternehmen der Gruppe
ab die Zahlungsverpflichtungen aus den ihnen von der EnBW Finance
gewdhrten Darlehen zu erfiillen. Sollten einzelne oder alle EnBW
Unternehmen, denen Darlehen gewdhrt wurden, ihren
Zahlungsverpflichtungen gegeniiber der EnBW Finance nicht
nachkommen, kann dies einen signifikanten Effekt daraufhaben, dass
die EnBW Finance ihre Zahlungsverpflichtung unter den
Schuldverschreibungen vis-a-vis Investoren erfiillt.

Die Risikofaktoren der EnBW AG und des EnBW-Konzerns sind
nachstehendbeschrieben.

D.3

Zentrale Angaben zu den
zentralen Risiken, die der
EnBW AG eigensind

Energiemarktrisiken

Der EnBW-Konzem ist in seinem Strom- und Gasgeschift Preis- und
Absatzrisiken ausgesetzt. Insbesondere geringer als erwartete
Strompreise bedeuten fiir EnBW zahlreiche Risiken.

Konjunkturell bedingte Risiken

Sollte die tatsédchliche Wirtschaftsentwicklung erheblich schlechter
ausfallen als prognostiziert, wire EnBW zahlreichen Risiken ausgesetz.

Wettbewerbsrisiken im Abs atzgeschift

Weitere Risiken ergeben sich durch eine Intensivierung beim
Wettbewerb im Gas- und Strommarkt. Dies kann zu sinkenden
Absatzmengen und -preisen fiir EnBW flihren. Weitere Risiken ergeben
sich aus dem W ettbewerb im Endkundengeschift.

Operative Risiken

Die EnBW betreibt technologisch komplexe Produktionsanlagen mit
umfangreichen Logistikketten und ist daher entsprechenden
Betriebsrisiken ausgesetzt. Hierzu zihlen beispielsweise nicht geplante
Ausfille von Erzeugungsanlagen oder die diesbeziigliche Durch fiihung
zusétzlicher MaBnahmen aus operativen oder regulatorischen Griinden.
Die Aktivititen von EnBW unterliegen aulerdem Verpflichtungen
aufgrund von Umweltrechtsvorschriften und den damit verbundenen
Risiken. Ferner sind die Geschéftsaktivititen des EnBW-Konzems
saisonalen und witterungsbedingten Schwankungen ausgesetzt, und
damit dem Risiko von Schwankungen der Nachfrage und in der
Erzeugung in Abhéngigkeit vonder W etterentwicklung. Dariiber hinaus
konnte auch die Logistikkette von EnBW fiir fossile Brennstoffe durch
ungiinstige Witterungsverhiltnisse oder Anderungen der regulatorischen
Rahmenbedingungen beeintrichtigt werden.

Das separat gefithite EEG-Bankkonto der TransnetBW, einer
Tochtergesellschaft der EnBW, kann temporér einen negativen Einfluss
aufdie bereinigte Nettoverschuldung der EnBW haben.

Regulatorische undpolitische Risiken

EnBW und ihre Geschiftsaktivititen unterliegen einer umfangreichen
Regulierung und Aufsicht durch verschiedene Regulierungsbehérden,
u.a. in Deutschland aufkommunaler, landes-und Bundesebene und auf
Ebene der EU. Diese staatliche Regulierungund A ufsicht sowie kiinftige
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Anderungen von Gesetzen, Vorschriften oder der Regierungspolitk
(oder der Auslegung oder Durchfiihrung bestehender Gesetze oder
Vorschriften), die EnBW, ihre Wettbewerber oder die gesamte Branche
betreffen, konnten zu hoheren Betriebs- und Verwaltungskosten flihren
und sich damit nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des EnBW-Konzerns auswirken.

Insbesondere die vom Bundeskabinett verabschiedete Fassung des
Referentenentwurfs zum Kohleausstiegsgesetz konnte zu frither alk
erwarteten AnlagenschlieBungen ohne Entschidigung des Betreibers
fithren.

Die EnBW hat zusétzlich Aktivitdten in der Tiirkei und ist daher dort
auftretenden politischen Risiken ausgesetzt.

Wiederabs chluss von Konzessionsvertrigen

Der EnBW-Konzermn betreibt wesentliche Teile seiner Energie-
versorgung auf der Grundlage von Konzessionsvertrdgen mit
Kommunen iiber die Nutzung der jeweiligen ortlichen Infrastruktur. Es
besteht das Risiko, dass Wettbewerber von EnBW, insbesondere
integrierte Energieversorgungsunternehmen, die derzeit von EnBW
gehaltenen Konzessionen erwerben und somit die Geschéftsgrundlage
der EnBW reduzieren.

Betriebbzw. Riickbau von Kernkraftwerken

Beim Betrieb bzw. Riickbau von Kermkraftwerken bestehen
verschiedene Risiken, z B. durch mdgliche Verspiatungen und
zusétzliche Aufwendungen.

Hochs pannungs-Gleichstrom-Ubertragungs-Projekte

Der Ubertragungsnetzbetreiber (UNB) der EnBW, die TransnetBW
GmbH, will mit anderen UNB neue Verbindungen in Hochspannungs-
Gleichstromiibertragungstechnik (HGU) errichten. Bei den Projekten
ULTRANET und SuedLink bestehen derzeit Risiken hinsichtlich
moglicher zeitlicher Verzogerungen und Mehrkosten sowie das Risiko,
dass die Notwendigkeit in einem neuen Netzentwicklungsplan (NEP)
nicht mehrbestitigt werden konnte.

Rechtliche undsteuerliche Risken

Neben politischen beziehungsweise legislativen und regulatorischen
Risiken bergen vertragliche Beziehungen eine Vielzahl von Risiken, die
zu Rechtsstreitigkeiten fiihren konnen. Hierzu zihlen Risiken in
Verbindung mit der W asserkonzession in Stuttgart.

Finanzmarktrisiken

Im Rahmen seiner gewohnlichen Geschéftstitigkeit ist der EnBW-
Konzermn Finanzmarktrisiken ausgesetzt, wie zB. Risiken in
Zusammenhang mit dem Rating, der Entwicklung der Kurse von
Kapitalanlagen, der Zinsen, des Diskontierungssatzes und der
Inflationsrate sowie W dhrungs-, Kredit- und Liquiditétsrisiken.

Anderungen des Zins niveaus

Die unsichere kiinftige Zinsentwicklung mit ihren Auswirkungen auf die
Pensions- und Kemenergieriickstellungen kann sich mit negativen
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Effekten im niedrigen vierstelligen Millionen-Euro-Bereich negativ auf
die Entwicklung der Nettoschulden auswirken.

Kreditrisiken

Der EnBW Konzern ist Risiken in Verbindung mit der Insolvenz von
Kunden oder Geschéfispartnern ausgesetzt, insbesondere, falls diese
zahlungsunfdhig werden. Die Insolvenz von Kunden oder
Geschiftspartnern kann wesentliche nachteilige Effekte auf das
Nettovermdgen, die Finanzposition und das operative Ergebnis des
EnBW Konzerns haben, sowie Auswirkungen auf die Féhigkeit der
Emittentin, thre Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen zn
erfiillen.

Liqudititsrisiko

In einem Fall in demder EnBW Konzern nichtiiber geniigend Liquiditit
verfligt, hatdies wesentliche nachteilige Effekte aufdas Nettovermbgen,
die Finanzposition und das operative Ergebnis des EnBW Konzems
sowie auf die Fahigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen unter den
Schuldverschreibungen zu erfiillen.

Personalrisiken

Die Mitarbeiter der EnBW sind ein wesentlicher Erfolgsfaktor der
operativen und strategischen Unternehmensentwicklung. Daraus entsteht
fiir die EnBW das Risiko, nicht in ausreichendemMal iiber Mitarbeiter
mit den erforderlichen Qualifikationen beziehungsweise Kompetenzen
zu verfligen.

TuK-Risiken

Informations- und Kommunikations-("IuK") Technologien spielen in
den Produktions- und Geschéftsprozessen des EnBW-Konzerns eine
wichtige Rolle. EnBW ist in Verbindung mit der Entwicklung, der
Implementierung und demEinsatz(Plan, Build, Run) von TuK-Lsungen
zur Unterstiitzung der Geschiftsprozesse Risiken ausgesetzt. Weitere
Risiken bestehen in Verbindung mit der Speicherung und Nutzing von
geschiftsbezogenen Daten.

Strategische Risiken

Wie beijedem Unternehmen ist die strategische Entwicklung von EnBW
mit Risiken behaftet. Entwicklungsmoglichkeiten bergen immer das
Risiko eines potentiellen Ertragsverlusts.

Investitionen und Desinvestitionen

Der EnBW-Konzern treibt eine Reihe von Bauprojekten voran, die von
einer hohen Komplexitit und dem Zusammenwirken zahlreicher
Beteiligter gekennzeichnet sind. Es besteht das Risiko, von
Verzogerungen und Kostensteigerungen.

Das Investitionsprogramm der EnBW beinhaltet den Verkauf von
Vermdgenswerten und Unternehmen. In diesem Zusammenhang besteht
ein allgemeines Risiko, dass kein angemessener Verkaufs preis im Markt
erzielt werden kann und deshalb Wertberichtigungen vorgenommen
werden milssen.
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Sich aus einem Kontrollwechsel ergebende Risiken

Einige Vertrige der EnBW mit Dritten enthalten Kontrollwechsel
Klauseln, wonach der betreffende Vertragspartner berechtigt ist, den
Vertrag bei Eintritt eines Kontrollwechsels zu kiindigen. Falls die
Vertragspartner zu keiner Einigung gelangen, kann dies nachteilige
Auswirkungen auf die Finanz- und Ertragslage des EnBW-Konzems
haben.

Compliance-Risiken

Der EnBW -Konzern ist verschiedenen Compliance-Risiken, z.B. in den
Bereichen Korruptionund Datenschutz, ausgesetzt.

Sollte sich eines der vorstehend genannten Risiken realisieren, konnte
dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz
und Ertragslage des EnBW-Konzerns und die Féhigkeit der Emittentin
zur Erfiillung ihrer Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen
haben.

D.3

Zentrale Angaben zu den
zentralen Risiken, die den
Wertpapieren eigen sind

Schuldverschreibungen moglicherweise nicht geeignetes Inves tment
fiir jeden Anleger

Potentielle Anleger sollten in Schuldverschreibungen nur investieren,
wenn sie (selbstoder durch ihre Finanzberater) iiber die nétige Expertise
verfligen, um die Wertentwicklung der Schuldverschreibungen unter
wechselnden Bedingungen sowie die Auswirkungen einer solchen
Anlage aufihr Gesamtportfolio einzuschétzen.

Liquidititsrisiken

Es besteht keine Gewissheit, dass ein liquider Sekundérmarkt fir die
Schuldverschreibungen entstehen wird oder, sofern er entsteht, dass er
fortbestehen wird. In einem illiquiden Markt kdnnte es sein, dass en
Anleger seine Schuldverschreibungen nicht jederzeit zu angemessenen

Marktpreisen verduflern kann. Die Moglichkeit, Schuldverschreibungen
zu verduBlern, kann dariiber hinaus aus landesspezifischen Griinden

eingeschrénkt sein.

Marktpreisrisiko

Der Glaubiger von Schuldverschreibungen ist dem Risiko nachteiliger
Entwicklungen der Marktpreise seiner Schuldverschreibungen

ausgesetzt, welches sich verwirklichen kann, wenn der Glaubiger semne
Schuldverschreibungen vor Endfilligkeit verduBert.

Risiko der Vorzeitigen Riickzahlung

Falls die Schuldverschreibungen auf Grund eines in den
Anleihebedingungen ausgefiihrten Ereignisses vorzeitig getilgt werden,
tragt der Gldubiger dieser Schuldverschreibungen das Risiko, dass
infolge der vorzeitigen Riickzahlung seine Kapitalanlage eine geringere
Rendite als erwartet aufweisen wird. AuBBerdem kann der Glaubiger in
einer solchen Situation im Vergleich zur urspriinglichen Kapitalanlage

moglicherweise nur zu ungiinstigeren Konditionen reinvestieren.
Wihrungsrisiko

Der Glaubiger von Schuldverschreibungen, die aufeine fremde Wéhrung
lauten, ist demRisiko von Wechselkursschwankungen ausgesetzt, die die
Rendite solcher Schuldverschreibungen beeinflussen kdnnen.

Festverzinsliche Schuldvers chreibungen

Der Glaubiger von festverzinslichen Schuldverschreibungen ist dem
Risiko ausgesetzt, dass der Kurs einer solchen Schuldverschrebung

infolge von Verdnderungen des Marktzinssatzes féllt.
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Besteuerung

Potentiellen Kdufern von Schuldverschreibungen sollte bewusst sein,
dass Stempelsteuer und sonstige Steuern und/oder Abgaben gemil3 den
Rechtsvorschriften und Praktiken der Lidnder, in denen die
Schuldverschreibungen iibertragen werden oder anderen mafigeblichen
Rechtsordnungen erhoben werden konnen.

Risiken im Hinblick auf Green Bonds

Schuldverschreibungen, die als "Green Bonds" begeben werden, sind
moglicherweise nicht fiir sédmtliche Investoren geeignet, die eine
Investition in griine Vermdogenswerte beabsichtigen. Derzeit existiert
keine klare Definition einer "griinen" Schuldverschreibung. Die
Nichteinhaltung jeglicher Kriterien einer " griinen" Schuldverschrebung
stellt keinen Kiindigungsgrund gemidll den Bedingungen der
betreffenden Schuldverschreibungen dar.
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Abs chnitt E — Angebot

die dem Anleger vom
Emittenten oder Anbieter
in Rechnung ges tellt
werden

Element

E2b Griinde fiir das Angebot| Allgemeine Unternehmenszwecke.
und  Zweckbestimmung
der FErlose, sofern diese
nicht in der
Gewinnerzielung und/oder
der Absicherung
bes timmter Risiken liegen

E3 Beschreibung der Ein 6ffentliches Angebot findet nicht statt und ist nicht geplant und die
Angebotskonditionen Gesamtsumme der Emission betragt EUR 500.000.000.

E4 Beschreibung allerfiir die | Entfillt. Es existieren keine Interessen - inklusive kollidierender
Emission/das Angebot Interessen-, die flir die Emission oder das Angebot der
wesentlichen, auch Schuldverschreibungen wesentlich sind.
kollidierenden Interessen

E7 Schitzung der Ausgaben, | Entfillt. Es gibt keine Ausgaben, die dem Investor von der Emittentin

oderdemAnbieter in Rechnung gestellt werden.
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