NOT FOR DISTRIBUTION IN OR INTO THE UNITED STATES OF AMERICA ("UNITED STATES" OR
"U.S.") OR ITS TERRITORIES OR TO, OR FOR THE ACCOUNT OR BENEFIT OF, U.S. PERSONS, AS
DEFINED IN REGULATION S UNDER THE UNITED STATES SECURITIES ACT OF 1933, AS AMENDED
(THE “SECURITIES ACT”), OR OTHERWISE THAN TO PERSONS TO WHOM IT CAN LAWFULLY BE
DISTRIBUTED

IMPORTANT NOTICE

IMPORTANT: You must read the following disclaimer before continuing. The following disclaimer applies to the attached
prospectus (the “Prospectus™) and you are therefore advised to read the following disclaimer carefully before reading, ac-
cessing or making any other use of the Prospectus. In reading or accessing the Prospectus, you agree to be bound by the
following terms and conditions, including any modifications to them, each time you receive any information from us as a
result of such reading or access, and you acknowledge that Ziircher Kantonalbank (the “Issuer”) and its affiliates and others
will rely upon the truth and accuracy of the following representations, acknowledgements and agreements. IF YOU DO
NOT AGREE TO THE TERMS AND CONDITIONS DESCRIBED IN THIS DISCLAIMER, YOU MAY NOT
OPEN OR READ THE PROSPECTUS.

THE PROSPECTUS MAY NOT BE FORWARDED OR DISTRIBUTED OTHER THAN AS PROVIDED BELOW AND
MAY NOT BE REPRODUCED IN ANY MANNER WHATSOEVER. THE PROSPECTUS MAY ONLY BE
DISTRIBUTED OUTSIDE THE UNITED STATES TO PERSONS THAT ARE NOT U.S. PERSONS, AS DEFINED IN
REGULATION S UNDER THE SECURITIES ACT. ANY FORWARDING, DISTRIBUTION OR REPRODUCTION OF
THE PROSPECTUS, IN WHOLE OR IN PART, IS UNAUTHORISED. FAILURE TO COMPLY WITH THIS NOTICE
MAY RESULT IN A VIOLATION OF THE SECURITIES ACT OR THE APPLICABLE LAWS OF OTHER
JURISDICTIONS.

NOTHING IN THIS ELECTRONIC TRANSMISSION CONSTITUTES AN OFFER TO SELL OR THE SOLICITATION
OF AN OFFER TO BUY ANY SECURITIES IN ANY JURISDICTION WHERE IT IS UNLAWFUL TO DO SO. THE
SECURITIES DESCRIBED IN THE PROSPECTUS (THE “BONDS”) HAVE NOT BEEN, AND WILL NOT BE,
REGISTERED UNDER THE SECURITIES ACT OR WITH ANY SECURITIES REGULATORY AUTHORITY OF ANY
STATE OR OTHER JURISDICTION OF THE UNITED STATES. THE BONDS MAY NOT BE OFFERED OR SOLD
WITHIN THE UNITED STATES OR TO, OR FOR THE ACCOUNT OR BENEFIT OF, U.S. PERSONS UNLESS THEY
ARE REGISTERED UNDER THE SECURITIES ACT OR AN EXEMPTION FROM THE REGISTRATION
REQUIREMENTS OF THE SECURITIES ACT IS AVAILABLE.

Confirmation of your Representation: In order to be eligible to view the Prospectus or make an investment decision with
respect to the Bonds, you must not be in the United States or be, or be acting on behalf of, a U.S. person (within the meaning
of Regulation S under the Securities Act). By accepting the email and accessing the Prospectus, you shall be deemed to have
represented to the Issuer and the Joint Lead Managers (each as defined in the Prospectus) that:

(1) you are outside the United States and are not a U.S. person, as defined in Regulation S under the Securities Act, nor
acting on behalf of a U.S. person and, to the extent you purchase any Bonds you will be doing so pursuant to Regu-
lation S under the Securities Act;

(2)  the electronic mail address to which the Prospectus has been delivered is not located in the United States (including
the States and the District of Columbia), its territories, its possessions and other areas subject to its jurisdiction (in-
cluding Puerto Rico, the Virgin Islands of the United States, Guam, American Samoa, Wake Island and the Northern
Mariana Islands), and

(3) you consent to delivery of the Prospectus and any amendments or supplements thereto by electronic transmission.

The Prospectus has been made available to you in electronic form. You are reminded that documents transmitted via this
medium may be altered or changed during the process of transmission and consequently none of the Issuer, the Joint Lead
Managers and their respective affiliates, directors, officers, employees, representatives and agents or any other person con-
trolling any of the foregoing accepts any liability or responsibility whatsoever in respect of any discrepancies between the
document distributed to you and the one you received in electronic format and the hard copy version available to you upon
request from the Issuer, respectively.

You are reminded that the Prospectus has been delivered to you on the basis that you are a person into whose possession the
Prospectus may be lawfully delivered in accordance with the laws of the jurisdiction in which you are located and you may
not, nor are you authorised to, deliver the Prospectus to any other person. Any materials relating to the potential offering do
not constitute, and may not be used in connection with, an offer or solicitation in any place where offers or solicitations are
not permitted by law. If a jurisdiction requires that the potential offering be made by a licensed broker or dealer and a Joint
Lead Manager or any affiliate of such Joint Lead Manager is a licensed broker or dealer in that jurisdiction, any offering
shall be deemed to be made by such Joint Lead Manager or such affiliate, as the case may be, on behalf of the Issuer in such
jurisdiction.

Under no circumstances shall the Prospectus constitute an offer to sell or the solicitation of an offer to buy any Bonds in any
jurisdiction in which such offer or solicitation would be unlawful. No action has been or will be taken in any jurisdiction by
the Issuer or any Joint Lead Manager that would, or is intended to, permit a public offering of the Bonds, or possession or



distribution of the Prospectus or any other offering or publicity material relating to the Bonds, in any country or jurisdiction
outside of Switzerland where action for that purpose is required.

The Bonds are not being offered to the public in the European Economic Area (“EEA”) within the meaning of Regulation (EU)
2017/1129 (the “EU Prospectus Regulation”). In member states of the EEA, this electronic transmission and the Prospectus
are only addressed to and directed at persons who are qualified investors within the meaning of Article 2(e) of the EU
Prospectus Regulation (“Qualified Investors”). This electronic transmission and the Prospectus must not be acted on or
relied on in any member state of the EEA by persons who are not Qualified Investors. Any investment or investment activity
to which this electronic transmission and the Prospectus relate is available only to Qualified Investors in any member state
of the EEA. See “Prohibition of Sales to Retail Investors” below.

The Bonds are not being offered to the public in the United Kingdom (“UK”) within the meaning of Regulation (EU)
2017/1129 as it forms part of domestic law of the UK by virtue of the European Union (Withdrawal) Act 2018 (the “EUWA”)
(the “UK Prospectus Regulation”). In the UK, this electronic transmission is directed only at persons who are “qualified
investors” within the meaning of the UK Prospectus Regulation. In addition, in the UK this electronic transmission and the
Prospectus are addressed to and directed only at, Qualified Investors who (i) are persons who have professional experience
in matters relating to investments falling within Article 19(5) of the Financial Services and Markets Act 2000 (Financial
Promotion) Order 2005 (the “Order”), (ii) are persons who are high net worth entities falling within Article 49(2)(a) to (d)
of the Order, or (iii) are other persons to whom they may otherwise lawfully be communicated (all such persons together
being referred to as “Relevant Persons™). This electronic transmission and the Prospectus must not be acted on or relied on
in the UK by persons who are not Relevant Persons. Any investment or investment activity to which this electronic trans-
mission and the Prospectus relate is available only to Relevant Persons in the UK. See “Prohibition of Sales to Retail Inves-
tors” below.

PROHIBITION OF SALES TO RETAIL INVESTORS

EEA: The Bonds are not intended to be offered, sold or otherwise made available to, and should not be offered, sold or
otherwise made available to, any retail investor in the EEA. For these purposes, a retail investor means a person who is one
(or more) of: (i) a retail client as defined in point (11) of Article 4(1) of Directive 2014/65/EU (as amended, “MiFID 117);
or (ii) a customer within the meaning of Directive (EU) 2016/97, where that customer would not qualify as a professional
client as defined in point (10) of Article 4(1) of MiFID II. Consequently no key information document required by Regula-
tion (EU) No 1286/2014 (the “EU PRIIPs Regulation”) for offering or selling the Bonds or otherwise making them avail-
able to retail investors in the EEA has been prepared and therefore offering or selling the Bonds or otherwise making them
available to any retail investor in the EEA as described herein may be unlawful under the EU PRIIPs Regulation.

UK: The Bonds are not intended to be offered, sold or otherwise made available to, and should not be offered, sold or
otherwise made available to, any retail investor in the UK. For these purposes, a retail investor means a person who is one
(or more) of: (i) a retail client, as defined in point (8) of Article 2 of Regulation (EU) No 2017/565 as it forms part of
domestic law of the UK by virtue of the EUWA; or (ii) a customer within the meaning of the provisions of the FSMA and
any rules or regulations made under the FSMA that were relied on immediately before exit day to implement Directive (EU)
2016/97, where that customer would not qualify as a professional client, as defined in point (8) of Article 2(1) of Regulation
(EU) No 600/2014 as it forms part of domestic law of the UK by virtue of the EUWA (“UK MiFIR”). Consequently no key
information document required by Regulation (EU) No 1286/2014 as it forms part of domestic law of the UK by virtue of
the EUWA (the “UK PRIIPs Regulation”) for offering or selling the Bonds or otherwise making them available to retail
investors in the UK has been prepared and therefore offering or selling the Bonds or otherwise making them available to any
retail investor in the UK as described herein may be unlawful under the UK PRIIPs Regulation.

MIFID Il product governance target market / Professional investors and ECPs only: Solely for the purposes of each
manufacturer’s product approval process, the target market assessment in respect of the Bonds has led to the conclusion that:
(i) the target market for the Bonds is only eligible counterparties and professional clients, each as defined in MiFID II; and
(ii) all channels for distribution of the Bonds to eligible counterparties and professional clients are appropriate. Any person
subsequently offering, selling or recommending the Bonds (a “distributor™) should take into consideration the manufactur-
ers’ target market assessment; however, a distributor subject to MiFID Il is responsible for undertaking its own target market
assessment in respect of the Bonds (by either adopting or refining the manufacturers’ target market assessment) and deter-
mining appropriate distribution channels.

UK MIFIR product governance target market / Professional investors and ECPs only: Solely for the purposes of the
manufacturer’s product approval process, the target market assessment in respect of the Bonds has led to the conclusion that:
(i) the target market for the Bonds is only eligible counterparties, as defined in the UK Financial Conduct Authority (the
“FCA”) Handbook Conduct of Business Sourcebook, and professional clients, as defined in UK MiFIR; and (ii) all channels
for distribution of the Bonds to eligible counterparties and professional clients are appropriate. Any distributor should take
into consideration the manufacturer’s target market assessment; however, a distributor subject to the FCA Handbook Product
Intervention and Product Governance Sourcebook is responsible for undertaking its own target market assessment in respect
of the Bonds (by either adopting or refining the manufacturer’s target market assessment) and determining appropriate dis-
tribution channels.
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3.153% Bail-in Anleihe von EUR 500'000'000
3.153% Bail-in Bond of EUR 500,000,000

Dieser Prospekt (der Prospekt) bezieht sich auf (i) das Angebot einer 3.153% Bail-in Anleihe mit einem Gesamtnennwert von
EUR 500'000'000 (die Anleihe), eingeteilt in Obligationen mit einem Nennwert von je EUR 200'000 (die Obligationen), die
von der Zircher Kantonalbank (die Emittentin) ausgegeben wird, und (ii) die Zulassung zum Handel und die Kotierung der
Anleihe an der SIX Swiss Exchange. Im Falle einer von der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA (die FINMA) in einem
Sanierungsverfahren betreffend die Emittentin angeordneten teilweisen oder vollstdndigen Reduktion der Forderungen der
Obligationare bzw. Verpflichtungen der Emittentin unter den Obligationen haben die Obligationare nach Genehmigung des
Sanierungsplans durch die FINMA je Obligation einen Anspruch auf die Einrdumung von zwei Besserungsscheinen ohne
Nennwert mit mehrfach aufschiebend bedingten Ansprichen auf nachtrdgliche kinftige Kompensationszahlungen (jeder
solche Besserungsschein je ein Besserungsschein). Dieser Prospekt bezieht sich daher auch auf die Zulassung zum Handel
und die Kotierung der Besserungsscheine an der SIX Swiss Exchange, falls solche Besserungsscheine ausgegeben werden.
This prospectus (the Prospectus) relates to (i) the offering of a 3.153% bail-in bond with an aggregate principal amount of EUR
500,000,000 (the Bond), divided into bonds with a principal amount of EUR 200,000 each (the Bonds), issued by Ziircher Kan-
tonalbank (the Issuer) and (ii) the admission to trading and listing of the Bonds on the SIX Swiss Exchange. In the event of a
partial or full reduction of the bondholders' claims or obligations of the Issuer under the Bonds ordered by the Swiss Financial
Market Supervisory Authority FINMA (the FINMA) in a restructuring proceeding concerning the Issuer, the bondholders are enti-
tled to the granting of two recovery certificates without par value with claims, subject to multiple conditions precedent, for future
subsequent compensation payments (each such recovery certificate, a Recovery Certificate) for each Bond affected after ap-
proval of the restructuring plan by the FINMA. This Prospectus therefore also relates to the admission to trading and listing of the
Recovery Certificates on the SIX Swiss Exchange, in the event such Recovery Certificates will be issued.

Mit dem Kauf einer Obligation anerkennen die Obligationare ausdricklich die Kompetenz der FINMA zur Anordnung
von Massnahmen in einem Sanierungsverfahren betreffend die Emittentin, inkl. die vollstandige oder teilweise Reduk-
tion der Forderungen der Obligationare bzw. Verpflichtungen der Emittentin unter den Obligationen, und sie verzich-
ten ausdriicklich auf den "No-Creditor-Worse-Off" Schutz gemaéss Art. 30c Abs. 1 Bst. b des Bundesgesetz

Uber die Banken und Sparkassen vom 8. November 1934, in der jeweils giltigen Fassung (Bankengesetz oder BankG).
Siehe dazu ausfiihrlich Seite 35 dieses Prospekts und Bedingung 8 der Anleihebedingungen.

By purchasing a Bond, the bondholders expressly acknowledge FINMA's authority to order measures in a restructuring proceeding
concerning the Issuer, including the full or partial reduction of the bondholders' claims or the Issuer's obligations under the Bonds,
and they expressly waive the "No-Creditor-Worse-Off" protection pursuant to Article 30c para. 1 letter b of the Federal Act on
Banks and Savings Banks of 8 November 1934, as amended (the Banking Act). For more details, see page 35 of this Prospectus
and Condition 8 of the Terms and Conditions of the Bonds.

Die SIX Exchange Regulation AG hat der Emittentin in Bezug auf die Handelszulassung und Kotierung von Besserungsschei-
nen die Anwendbarkeit des Zusatzreglements fir Anleihen (ZRA) bestétigt, die Handelszulassung und Kotierung auf den
Zeitpunkt des finften Handelstages nach der Genehmigung eines Sanierungsplans durch FINMA gewahrt und eine Aus-
nahme von der Voraussetzung der Mindestkapitalisierung von CHF 20 Millionen gemass Art. 10 ZRA gewahrt.

SIX Exchange Regulation Ltd has confirmed the applicability of the Additional Rules for the Listing of Bonds (ARB) to the Issuer
with respect to the admission to trading and listing of Recovery Certificates, granted admission to trading and listing as of the



date of the fifth trading day after the approval of a restructuring plan by FINMA and granted an exemption from the requirement
of minimum capitalization of CHF 20 million pursuant to Article 10 ARB.

Grossgeschriebene Begriffe, die hier verwendet, aber nicht definiert werden, haben die Bedeutungen, die diesen Begriffen
in den "Anleihebedingungen" ab Seite 56 dieses Prospektes (die Anleihebedingungen) oder an anderer Stelle in diesem Pros-
pekt zugewiesen werden.

Capitalised terms used but not defined herein shall have the meanings ascribed to such terms in the "Terms and Conditions'
beginning on page 56 of this Prospectus (the Terms and Conditions) or elsewhere in this Prospectus.

l

Es wird erwartet, dass die Ratingagentur Moody's Investors Service, Inc. (Moody's) der Anleihe zum Zeitpunkt der Emission
ein Rating von Aa2 erteilen wird. Ein Wertpapierrating stellt keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten von Wertpa-
pieren dar und kann jederzeit von der beauftragenden Ratingagentur ausgesetzt, geandert oder zurickgezogen werden.

It is expected that the rating agency Moody's Investors Service, Inc. (Moody's) will grant the rating Aaz to the Bonds upon issu-
ance. A securities' rating is not a recommendation to buy, sell or hold of securities and may be suspended, changed or withdrawn
at any time by the rating agency.

BNP PARIBAS Deutsche Bank UBS Investment Bank Zircher Kantonalbank
Joint Lead Manager Joint Lead Manager Joint Lead Manager Joint Lead Manager

Prospekt datierend vom 10. September 2025
Prospectus dated 10 September 2025

Dieser Prospekt wurde von der SIX Exchange Regulation AG in ihrer Eigenschaft als Prifstelle gemass Art. 52 des Bundesgesetzes Uber die Finanzdienstleis-
tungen vom 15. Juni 2018, in der jeweils giltigen Fassung (FIDLEG) am 18. September 2025 genehmigt.

This Prospectus has been approved by SIX Exchange Regulation Ltd in its capacity as Review Body pursuant to Article 52 of the Federal Act on Financial Services
of 15 June 2018, as amended (FinSA) on 18 September 2025.




WICHTIGE INFORMATIONEN / NON-BINDING CONVENIENCE TRANSLATION OF THE
IMPORTANT INFORMATION

Dieser Prospekt datiert vom 10. September 2025 und wird nicht aufgrund allfalliger nachtraglicher Entwicklungen
aktualisiert. Insbesondere muss dieser Prospekt nicht zum Zeitpunkt der Genehmigung durch eine zustandige
schweizerische Prifstelle gemass Art. 52 FIDLEG aktualisiert werden. Folglich bedeutet weder die Zurverfigungs-
tellung dieses Prospekts noch das Angebot, der Verkauf oder die Lieferung von Obligationen, dass die hierin enthal-
tenen Informationen Gber die Emittentin zu irgendeinem Zeitpunkt nach dem Datum dieses Prospektes korrekt
sind, oder dass alle anderen Informationen, die im Zusammenhang mit der Ausgabe der Anleihe geliefert wurden,
zu einem Zeitpunkt nach dem im betreffenden Dokument angegebenen Datum korrekt sind.

This Prospectus is dated 10 September 2025 and will not be updated due to any subsequent developments. In particular, this
Prospectus does not need to be updated at the time of approval by a competent Swiss Review Body pursuant to Article 52
FinSA. Consequently, neither the provision of this Prospectus nor the offer, sale or delivery of any Bonds shall imply that the
information contained herein relating to the Issuer is correct as of any date subsequent to the date of this Prospectus or that
any other information provided in connection with the issue of the Bonds is correct as of any date subsequent to the date
specified in the relevant document.

Dieser Prospekt wurde von der Emittentin ausschliesslich zur Verwendung im Zusammenhang mit dem Angebot der An-
leihe und deren Zulassung zum Handel und Kotierung an der SIX Swiss Exchange sowie im Zusammenhang mit der Zu-
lassung zum Handel und Kotierung allfélliger Besserungsscheine an der SIX Swiss Exchange erstellt. Die Emittentin hat
die Verwendung dieses Prospektes zu keinem anderen Zweck genehmigt.

This Prospectus has been prepared by the Issuer solely for use in connection with the offering of the Bonds and their admission
to trading and listing on the SIX Swiss Exchange as well as in connection with the admission to trading and listing of the
Recovery Certificates (in case issued) on the SIX Swiss Exchange. The Issuer has not authorised the use of this Prospectus for
any other purpose.

Dieser Prospekt ist in Verbindung mit allen Dokumenten zu lesen, die mittels Verweis in diesen Prospekt aufgenommen
wurden. Dieser Prospekt ist so zu lesen und dahingehend auszulegen, dass diese Dokumente in diesen Prospekt integriert
und Bestandteil dieses Prospekts sind. Siehe "Uber diesen Prospekt — Per Verweis inkorporierte Dokumente" auf Seite 26
dieses Prospekts.

This Prospectus should be read in conjunction with all documents incorporated by reference in this Prospectus. This Prospectus
should be read and construed as incorporating these documents and them forming part of this Prospectus. See "About this
Prospectus — Documents Incorporated by Reference" on page 26 of this Prospectus.

The English translations set forth in this Prospectus are non-binding convenience translations only and potential
investors and/or investors may not rely on it for any purpose. The German original version is the only binding and
official version with respect to the Bonds or any other instruments issued and potential investors and/or investors
must consult such German original version prior to any investment decision.



The Joint Lead Managers

The Joint Lead Managers have not independently verified the information contained herein. Accordingly, no representa-
tion, warranty or undertaking, express or implied, is made and no responsibility or liability is accepted by the Joint Lead
Managers as to the accuracy or completeness of the information contained in, or incorporated by reference into, this
Prospectus or any other information provided by the Issuer in connection with the Bonds. Furthermore, each Joint Lead
Manager expressly does not undertake to review the financial condition or affairs of the Issuer during the life of the Bonds
or to advise any investor in the Bonds of any information coming to its attention.

To the fullest extent permitted by law, the Joint Lead Managers accept no responsibility whatsoever for the contents of
this Prospectus or for any other statement, made or purported to be made by the Joint Lead Managers or on their behalf
in connection with the Issuer or the issue, offering and admission to trading or listing of the Bonds. The Joint Lead Man-
agers accordingly disclaim all and any liability whether arising in tort or contract or otherwise (save as referred to above),
which they might otherwise have in respect of this Prospectus or any such statement.

Neither this Prospectus nor any other information supplied in connection with the Bonds (a) is intended to provide the
basis of any credit or other evaluation or (b) should be considered as a recommendation by the Issuer or the Joint Lead
Managers that any recipient of this Prospectus or any other information supplied in connection with the Bonds should
purchase any Bonds. Each investor contemplating purchasing any Bonds should make its own independent investigation
of the financial condition and affairs, and its own appraisal of the creditworthiness, of the Issuer. Neither this Prospectus
nor any other information supplied in connection with the issue of the Bonds constitutes an offer or invitation by or on
behalf of the Issuer or the Joint Lead Managers to any person to subscribe for or to purchase any Bonds.

The Joint Lead Managers and certain of their respective affiliates have provided, and/or may provide in the future, invest-
ment banking, commercial banking, advisory and other financial services for the Issuer and its affiliates in the ordinary
course of business for which they have received and will receive customary fees and reimbursement of expenses.

Furthermore, in the ordinary course of their business activities, the Joint Lead Managers and their respective affiliates
may make or hold a broad array of investments and actively trade debt and equity securities (or related derivative securi-
ties) and financial instruments (which may include bank loans and/or credit default swaps) for their own account and for
the accounts of their customers and may, at any time, hold long or short positions in such investments and securities.
Suchinvestment and securities activities may involve the securities and/or instruments of the Issuer. The Joint Lead Man-
agers and their respective affiliates may also make investment recommendations and/or publish or express independent
research views in respect of such securities or instruments and may at any time hold (for their own account or for the
account of their customers), or recommend to clients that they acquire, long and/or short positions in such securities and
instruments.

Notice to Investors

This Prospectus does not constitute an offer to sell or the solicitation of an offer to buy any Bonds in any jurisdiction to
any person to whom it is unlawful to make an offer or solicitation in such jurisdiction. The distribution of this Prospectus
and the offer or sale of the Bonds may be restricted by law in certain jurisdictions. Neither the Issuer nor the Joint Lead
Managers represent that this Prospectus may be lawfully distributed, or that any Bonds may be lawfully offered, in com-
pliance with any applicable registration or other requirements in any such jurisdiction, or pursuant to an exemption avail-
able thereunder, or assume any responsibility for facilitating any such distribution or offering. In particular, no action has
been taken by the Issuer or the Joint Lead Managers that is intended to permit a public offering of any Bonds or distribu-
tion of this Prospectus in any jurisdiction outside of Switzerland where action for that purpose is required other than Swit-
zerland. Accordingly, no Bonds may be offered or sold, directly or indirectly, and neither this Prospectus nor any adver-
tisement or other offering material may be distributed or published in any jurisdiction, except under circumstances that
will result in compliance with any applicable laws and regulations. Persons into whose possession this Prospectus or any
Bonds may come must inform themselves about, and observe, any such restrictions on the distribution of this Prospectus
and the offering and sale of Bonds. In particular, there are restrictions on the offer, sale and delivery of the Bonds and the
distribution of this Prospectus in the United States of America (the United States or the U.S.), the European Economic
Area (the EEA) and the United Kingdom (the UK). See “Subscription and Sale” beginning on page 29 of this Prospectus.



United States

The Bonds have not been, and will not be, registered under the Securities Act. Subject to certain exceptions, the Bonds
may not be offered, sold or delivered within the United States or to or for the account or benefit of U.S. persons (as such
terms are defined in Regulation S under the Securities Act).

EEA and United Kingdom
General

The Bonds are not being offered to the public in the EEA within the meaning of Regulation (EU) 2017/1129 (the EU Pro-
spectus Regulation). In member states of the EEA, this Prospectus is only addressed to and directed at persons who are
qualified investors within the meaning of Article 2(e) of the EU Prospectus Regulation (Qualified Investors). This Pro-
spectus must not be acted on or relied on in any member state of the EEA by persons who are not Qualified Investors. Any
investment or investment activity to which this Prospectus relates is available only to Qualified Investors in any member
state of the EEA. See “Prohibition of Sales to Retail Investors” below.

The Bonds are not being offered to the public in the UK within the meaning of Regulation (EU) 2017/1129 as it forms part
of domestic law of the UK by virtue of the European Union (Withdrawal) Act 2018 (the EUWA) (the UK Prospectus Reg-
ulation). In the UK, this Prospectus is directed only at persons who are “qualified investors” within the meaning of the UK
Prospectus Regulation. In addition, in the UK this Prospectus is addressed to and directed only at, Qualified Investors who
(i) are persons who have professional experience in matters relating to investments falling within Article 19(5) of the Fi-
nancial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 (the Order), (ii) are persons who are high net
worth entities falling within Article 49(2)(a) to (d) of the Order, or (iii) are other persons to whom they may otherwise
lawfully be communicated (all such persons together being referred to as Relevant Persons). This Prospectus must not
be acted on or relied on in the UK by persons who are not Relevant Persons. Any investment or investment activity to
which this Prospectus relates is available only to Relevant Persons in the UK. See “Prohibition of Sales to Retail Investors”
below.

Prohibition of Sales to Retail Investors

EEA: The Bonds are not intended to be offered, sold or otherwise made available to, and should not be offered, sold or
otherwise made available to, any retail investor in the EEA. For these purposes, a retail investor means a person who is
one (or more) of: (i) a retail client as defined in point (11) of Article 4(1) of Directive 2014/65/EU (as amended, MiFID II); or
(i) a customer within the meaning of Directive (EU) 2016/97, where that customer would not qualify as a professional
client as defined in point (10) of Article 4(1) of MiFID II. Consequently no key information document required by Regulation
(EU) No 1286/2014 (the EU PRIIPs Regulation) for offering or selling the Bonds or otherwise making them available to
retail investors in the EEA has been prepared and therefore offering or selling the Bonds or otherwise making them avail-
able to any retail investor in the EEA as described herein may be unlawful under the EU PRIIPs Regulation.

UK: The Bonds are not intended to be offered, sold or otherwise made available to, and should not be offered, sold or
otherwise made available to, any retail investor in the UK. For these purposes, a retail investor means a person who is one
(or more) of: (i) a retail client, as defined in point (8) of Article 2 of Regulation (EU) No 2017/565 as it forms part of domestic
law by virtue of the EUWA; or (ii) a customer within the meaning of the provisions of the Financial Services and Markets
Act 2000 (as amended, FSMA) and any rules or regulations made under the FSMA which were relied on immediately
before exit day to implement Directive (EU) 2016/97, where that customer would not qualify as a professional client, as
defined in point (8) of Article 2(1) of Regulation (EU) No 600/2014 as it forms part of domestic law of the UK by virtue of
the EUWA (UK MiFIR). Consequently no key information document required by Regulation (EU) No 1286/2014 as it forms
part of domestic law by virtue of the EUWA (the UK PRIIPs Regulation) for offering or selling the Bonds or otherwise
making them available to retail investors in the UK has been prepared and therefore offering or selling the Bonds or oth-
erwise making them available to any retail investor in the UK as described herein may be unlawful under the UK PRIIPs
Regulation.

MIFID Il product governance target market / Professional investors and ECPs only: Solely for the purposes of each
manufacturer’s product approval process, the target market assessment in respect of the Bonds has led to the conclusion
that: (i) the target market for the Bonds is only eligible counterparties and professional clients, each as defined in MiFID l;
and (ii) all channels for distribution of the Bonds to eligible counterparties and professional clients are appropriate. Any
person subsequently offering, selling or recommending the Bonds (a distributor) should take into consideration the man-
ufacturers’ target market assessment; however, a distributor subject to MiFID Il is responsible for undertaking its own
target market assessment in respect of the Bonds (by either adopting or refining the manufacturers’ target market as-
sessment) and determining appropriate distribution channels.
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UK MIFIR product governance target market / Professional investors and ECPs only: Solely for the purposes of the
manufacturer’s product approval process, the target market assessment in respect of the Bonds has led to the conclusion
that: (i) the target market for the Bonds is only eligible counterparties, as defined in the UK Financial Conduct Authority
(the FCA) Handbook Conduct of Business Sourcebook, and professional clients, as defined in UK MiFIR; and (ii) all chan-
nels for distribution of the Bonds to eligible counterparties and professional clients are appropriate. Any distributor should
take into consideration the manufacturer’s target market assessment; however, a distributor subject to the FCA Hand-
book Product Intervention and Product Governance Sourcebook is responsible for undertaking its own target market as-
sessment in respect of the Bonds (by either adopting or refining the manufacturer’s target market assessment) and de-
termining appropriate distribution channels.
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STABILISATION

In connection with the issue of the Bonds, UBS AG London Branch (the Stabilising Manager) (or any person acting on
behalf of the Stabilising Manager) may over-allot Bonds or effect transactions with a view to supporting the market price
of the Bonds at a level higher than that which might otherwise prevail. However, there is no assurance that the Stabilising
Manager (or any person acting on behalf of any Stabilising Manager) will undertake stabilisation action. Any stabilisation
action may begin on or after the date on which adequate public disclosure of the terms of the offer of the Bonds is made
and, if begun, may be ended at any time, but it must end no later than the earlier of 30 days after the issue date of the
Bonds and 60 days after the date of the allotment of the Bonds. Any stabilisation action or over-allotment must be con-
ducted by the Stabilising Manager (or any person acting on behalf of any Stabilising Manager) in accordance with all ap-
plicable laws, rules and regulations. Any loss or profit sustained as a consequence of any such over-allotment or stabilisa-
tion shall, as against the Issuer, be for the account of the Stabilising Manager.

EACH PURCHASER OF THE BONDS MUST COMPLY WITH ALL APPLICABLE LAWS AND REGULATIONS IN FORCE
IN ANY JURISDICTION IN WHICH IT PURCHASES, OFFERS OR SELLS THE BONDS OR POSSESSES OR
DISTRIBUTES THIS PROSPECTUS AND MUST OBTAIN ANY CONSENT, APPROVAL, OR PERMISSION REQUIRED
BY IT FOR THE PURCHASE, OFFER OR SALE BY IT OF THE BONDS UNDER THE LAWS AND REGULATIONS IN
FORCE IN ANY JURISDICTION TO WHICH IT IS SUBJECT OR IN WHICH IT MAKES SUCH PURCHASES, OFFERS OR
SALES, AND THE ISSUER AND THE JOINT LEAD MANAGERS SHALL NOT HAVE ANY RESPONSIBILITY
THEREFOR.

The Bonds are being offered and sold outside the United States to non-U.S. persons in reliance on Regulation S under the
Securities Act. The Bonds have not been approved or disapproved by the U.S. Securities and Exchange Commission, any
state securities commission in the United States or any other U.S. regulatory authority, nor have any of the foregoing
authorities passed upon or endorsed the merits of the offering of the Bonds or the accuracy or the adequacy of this Pro-
spectus. Any representation to the contrary is a criminal offence under the laws of the United States.



ZUSAMMENFASSUNG

Diese Zusammenfassung ist als Einleitung zum Prospekt zu verstehen und stellt eine Zusammenfassung im Sinne von Art.
40 Abs. 3 und Art. 43 FIDLEG dar. Jede Entscheidung, in die hierin beschriebene Anleihe zu investieren, sollte auf der
Grundlage einer Prifung des Prospekts als Ganzes erfolgen, einschliesslich aller mittels Verweis in den Prospekt
aufgenommenen Dokumente. Diese Zusammenfassung steht daher unter Vorbehalt der restlichen Informationen in diesem
Prospekt.

Potenzielle Anleger sollten sich dariber im Klaren sein, dass die Haftung gemdss Art. 69 FIDLEG fir falsche oder
irrefiihrende Informationen, die in dieser Zusammenfassung enthalten sind, auf solche Informationen beschrdnkt ist, die
falsch oder irrefiihrend sind, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen werden, oder die mit den
Angaben in anderen Teilen des Prospekts nicht ibereinstimmen.

Definierte Begriffe, die hier verwendet, aber nicht definiert werden, haben die Bedeutungen, die diesen Begriffen in den
Anleihebedingungen oder an anderer Stelle in diesem Prospekt zugewiesen werden.

Angaben zur Emittentin

Emittentin und Sitz: ZUrcher Kantonalbank (die Emittentin), eine selbsténdige 6ffentlich-rechtliche Anstalt des Kan-
tons Zurich.
Der im Handelsregister des Kantons Zirich eingetragene Sitz der Emittentin ist Bahnhofstrasse

9, 8001 Zirich, Schweiz.

Legal Entity Identifier (LEI): 165GRDQ39W63PHVONYo02

Revisionsstelle der Emittentin: Ernst & Young AG, Maagplatz 1, 8oos Zirich, Schweiz.

Angaben zur Anleihe

Art: Anleihensobligationen mit Anrechenbarkeit als Schuldinstrumente zur Verlusttragung bei Insol-
venzmassnahmen zur Erfillung der Anforderungen betreffend zusatzliche verlustabsorbierende
Mittel gemass den auf nicht international tatige systemrelevante Banken anwendbaren Nationa-
len Regularien (die Anleihe), in einem Gesamtnennwert von EUR 500'000'000 und eingeteilt in
Obligationen mit einem Nennwert von EUR 200'000 (je eine Obligation und zusammen die Obli-

gationen).
Wahrung: Euro (EUR)
Emissionspreis: 100.00 %.

Platzierungspreis:

Abhangig von Angebot und Nachfrage.

Liberierungsdatum:

11. September 2025

Laufzeit / Falligkeit:

Sechs Jahre, féllig am 11. September 2031 (das Rickzahlungsdatum)

Vorzeitige Rickzahlung:

Vorbehiltlich der vorherigen Zustimmung der FINMA (falls dannzumal erforderlich) unter Beriick-
sichtigung der Nationalen Regularien hat die Emittentin das Recht (aber nicht die Pflicht), samtli-
che Obligationen (aber nicht lediglich einzelne davon) (a) am 11. September 2030, (b) im Falle ei-
nes Steuerereignisses, oder (c) im Falle eines Regulatorischen Ereignisses, unter Einhaltung einer
Kundigungsfrist von mindestens 15 Kalendertagen vorzeitig zum Nennwert zuziglich der bis zum
fur die Rickzahlung festgesetzten Tag aufgelaufenen und unbezahlten Zinsen zuriickzuzahlen.

Verzinsung und Zinszahlungen:

Die Obligationen werden vom (einschliesslich) Liberierungsdatum bis zum (ausschliesslich) 11.
September 2030 zu einem Zinssatz von 3.153% p.a. verzinst. Vom (einschliesslich) 11. September
2030 bis zum (ausschliesslich) dem Rickzahlungsdatum werden die Obligationen zum Reset Zins-
satz verzinst.

Die Zinszahlungen erfolgen jahrlichim Nachhinein am 11. September eines jeden Jahres, erstmals
am 11. September 2026 (je ein Zinszahlungstag).

Status:

Die Obligationen begrinden direkte, unbesicherte und nachrangige Verpflichtungen der Emitten-
tin, welche untereinander pari passu rangieren.




In der Liquidation oder in einem Sanierungsverfahren der Emittentin rangieren die Forderungen
der Obligationare gegen die Emittentin unter den Obligationen wie folgt:

(i) nachrangig zu allen nicht-nachrangigen Forderungen gegeniber der Emittentin, ein-
schliesslich aller Einlagen bei der Emittentin;

pari passu untereinander sowie mit den Forderungen von Glaubigern der Emittentin unter
Gleichrangigen Instrumenten; und

unter Vorbehalt von FINMA Massnahmen im Sanierungsverfahren (siehe nachstehend)
vorrangig zu Eigenkapital und gleichartigen Instrumenten der Emittentin sowie zu allen
anderen nachrangigen Forderungen (inklusive Additional Tier 1 Instrumente und Tier 2 In-
strumente) gegeniber der Emittentin.

(i)

(iii)

Im Sanierungsverfahren kann die FINMA insbesondere die Reduktion von Forderungen der
Obligationare bzw. Reduktion von Verpflichtungen der Emittentin unter den Obligationen
anordnen, ohne dass vorab das Eigenkapital der Emittentin abgeschrieben werden muss.

Keine Staatsgarantie:

Diese Anleihe wird nicht von der Staatsgarantie des Kantons Zurich erfasst.

Keine Verrechnung:

Die Verrechnung mit Ansprichen aus den Obligationen ist ausgeschlossen.

Besondere Riickzahlungsereig-
nisse:

Steuerereignis

Ein Steuerereignis liegt vor, wenn nach begriindeter Einschdtzung der Emittentin ein erhebliches
Risiko besteht, dass (a) eine Zinszahlung unter der Anleihe, falls die Emittentin Bundes-, Kantons-
oder Gemeindesteuern unterliegt, von einer zustandigen Steuerbehdrde nicht mehr als steuerli-
cher Aufwand der Emittentin akzeptiert wird oder werden wird und die Emittentin in der Folge
mehr als geringfiigige Steuern zusdtzlich tragen muss oder misste, oder (b) die Emittentin als
Schuldnerin verpflichtet wird, irgendwelche Steuerabzige auf Zahlungen unter der Anleihe vor-
zunehmen oder einzubehalten, und dies in jedem der Falle (a) oder (b) von der Emittentin nach
ihrer eigenen Einschatzung nicht ohne wesentliche negative Auswirkungen oder Kosten durch zu-
mutbare Massnahmen vermieden werden kann.

Regulatorisches Ereignis

Ein Regulatorisches Ereignis liegt vor, falls die Anleihe nach begriindeter Einsch&tzung der Emit-
tentin nicht oder nicht mehr in ihrer Gesamtheit an die zusatzlichen verlustabsorbierenden Mittel
gemass den auf nicht international tatige systemrelevante Banken anwendbaren Nationalen Re-
gularien herangezogen werden kann.

Anerkennung von FINMA Massnah-
men:

Mit dem Erwerb einer Obligation stimmt der Obligationar ausdriicklich der Anordnung von
Massnahmen der FINMA (siehe dazu unten "FINMA Massnahmen") in einem Sanierungsver-
fahren gemass Art. 28 ff. BankG zu.

FINMA Massnahmen:

Der Obligationar anerkennt ausdricklich, dass die FINMA in einem Sanierungsverfahren geméss
Bankengesetz Massnahmen ergreifen kann, welche in die Rechte der Obligationdre eingreifen
kénnen, insb. auch die Reduktion der Forderungen der Obligationare bzw. Reduktion der Ver-
pflichtungen der Emittentin unter der Anleihe (unter Vorbehalt des Rechts der Glaubiger auf Aus-
gabe von Besserungsscheinen durch die Emittentin) sowie samtliche weiteren Massnahmen, die
der FINMA nach den dannzumal massgeblichen Finanzmarktgesetzen und Verordnungen zu-
stehen, unter Ausschluss der Wandlung der Anleihe in Eigenkapital (die FINMA Massnahmen).

Verzicht auf den "No-Creditor-
Worse-Off"-Schutz gemass Art. 30c
Abs. 1 Bst. b BankG:

Mit dem Erwerb einer Obligation verzichtet der Obligationar ausdriicklich auf den Schutz von
Art. 30c Abs. 1 Bst. b BankG, geméss welchem im Sanierungsverfahren der Sanierungsplan
die Glaubiger voraussichtlich wirtschaftlich nicht schlechter stellt als die sofortige Eréffnung
des Bankenkonkurses ("No-Creditor-Worse-Off"). Fir den Fall der Anordnung von FINMA
Massnahmen verzichtet der Obligationar damit auf jede Entschadigung, ausgenommen den
Anspruch auf Einrdumung von Besserungsscheinen (siehe unten "Angaben zu den Besse-
rungsscheinen"), und fiir den Fall einer spateren Liquidation der Emittentin auf jeden An-
spruch auf eine Liquidationsdividende. Er anerkennt ausdriicklich, dass er in einem Sanie-
rungsverfahren der Emittentin schlechter gestellt sein konnte als in einem Konkurs.

Anspruch auf Einrdumung von Bes-
serungsscheinen:

Fur den Fall, dass die FINMA in einem Sanierungsverfahren betreffend die Emittentin gemass
Bankengesetz und gegebenenfalls weiteren Nationalen Regularien die teilweise oder vollstandige
Reduktion der Forderungen der Obligationare bzw. der Verpflichtungen der Emittentin unter den
Obligationen im Sanierungsplan anordnet, haben die Obligationare nach der Genehmigung des
Sanierungsplans durch die FINMA einen Anspruch auf die Einrdumung von zwei Besserungsschei-
nen ohne Nennwert je Obligation.
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Anerkennung, dass Kompensati- Der Obligationdr anerkennt ausdricklich, dass bei einer Ausstellung von Besserungsscheinen die

onsmdglichkeit unsicher ist:

Anspriche aus dem Besserungsschein auf kiinftige nachtragliche Kompensation mehreren auf-
schiebenden Bedingungen unterliegen und eine Kompensation ganz oder teilweise ausbleibt,
wenn Bedingungen fir eine Kompensation nicht eintreten.

Aufstockung:

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, ohne Zustimmung der Obligationéare, den Betrag dieser
Anleihe durch Ausgabe weiterer, mit dieser Emission fungibler Obligationen aufzustocken.

Verbriefung/Titellieferung:

Die Obligationen werden in Form von einfachen Wertrechten geméss Art. g73c des Schweizeri-
schen Obligationenrechts (OR) ausgegeben und stellen ab ihrer Eintragung im Hauptregister der
SIX SIS AG und Gutschrift in einem Effektenkonto eines Teilnehmers Bucheffekten dar. Eine Um-
wandlung der einfachen Wertrechte in Wertpapiere oder in eine Globalurkunde ist ausgeschlos-
sen.

Kein Gross-Up:

Die Emittentin wird keine zusatzlichen Betrége zahlen damit die Nettozahlung, die ein Obligatio-
nar in Bezug auf die Obligationen erhalt, nach Einbehaltung von Steuern, die der Emittentin von
Steuerbehdrden in der Schweiz (oder in einer politischen Einheit davon oder darin, die zur Besteu-
erung befugt ist) auf Zahlungen, die von oder im Namen der Emittentin unter den Obligationen
geleistet werden, auf den Betrag lautet, den er erhalten hdtte, wenn es keine solchen Steuern
gegeben hatte.

Stickelung:

EUR 200'000 pro Obligation.

Anwendbares Recht / Gerichts-
stand:

Schweizerisches Recht / ZUrich.

Rating der Anleihe:

Es wird erwartet, dass die Ratingagentur Moody's der Anleihe zum Zeitpunkt der Emission ein
Rating von Aa2 erteilen wird.

Verkaufsbeschrankungen:

Insbesondere Vereinigte Staaten von Amerika (die Vereinigten Staaten oder U.S.), U.S. persons,
United Kingdom, European Economic Area, Italien.

Valor / ISIN / Common Code:

147.140.385 [ CH1471403852 / 317974043

Angaben zum Angebot

Angebot:

Das in diesem Prospekt beschriebene Angebot besteht aus einem 6ffentlichen Angebot der Obli-
gationen in der Schweiz und Privatplatzierungen der Obligationen bei potenziellen Anlegern aus-
serhalb der Schweiz und der Vereinigten Staaten unter Einhaltung von Regulation S unter dem
Securities Act, in jedem Fall in Ubereinstimmung mit den geltenden Gesetzen und Vorschriften.
Siehe auch "Subscription and Sale".

Joint Lead Managers:

BNP PARIBAS, Deutsche Bank Aktiengesellschaft, UBS AG London Branch und Zircher Kantonal-
bank (Joint Lead Managers)

Angaben zur Handelszulassung und Kotierung

Handelsplatz:

SIX Swiss Exchange

Handel / Kotierung:

Die provisorische Zulassung zum Handel an der SIX Swiss Exchange erfolgt voraussichtlich am
11. September 2025. Die Emittentin wird die Kotierung der Anleihe an der SIX Swiss Exchange so
bald wie moglich im nachhinein beantragen und wird diese (falls erteilt) erst nach dem Liberie-
rungsdatum erhalten. Der letzte Handelstag ist (ausser im Falle einer vollstdndigen Reduktion der
Forderungen der Obligationdre bzw. Reduktion der Verpflichtungen der Emittentin unter der An-
leihe im Rahmen von FINMA Massnahmen (siehe dazu oben "FINMA Massnahmen")) der zweite
Handelstag vor dem Tag, an dem die Anleihe zurickgezahlt wird.
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Angaben zur Prospektgenehmigung

Schweizer Prifstelle:

SIX Exchange Regulation AG, Hardturmstrasse 201, 8005 Zirich, Schweiz (die Schweizer Prif-
stelle).

Datum des Prospekts und Geneh-
migung:

Der Prospekt wurde von der Schweizer Prifstelle am auf der Seite 2 ersichtlichen Datum geneh-
migt.

Angaben zu den Besserungsscheinen

Ausgabe von Besserungsscheinen
in einem Sanierungsverfahren be-
treffend die Emittentin:

Falls in einem Sanierungsverfahren betreffend die Zircher Kantonalbank die Forderungen von
Obligationaren bzw. Verpflichtungen der Zircher Kantonalbank unter den Obligationen der An-
leihe ganz oder teilweise reduziert werden, haben die Obligationédre geméass Bedingung g(a) der
Anleihebedingungen der Anleihe nach der Genehmigung des Sanierungsplans durch die FINMA
je betroffene Obligation einen Anspruch auf die Einrdumung von zwei Besserungsscheinen ohne
Nennwert.

Art des Instruments:

Schuldrechtlicher Besserungsschein mit mehrfach aufschiebend bedingten Ansprichen auf nach-
tragliche kinftige Kompensationszahlungen firr die ganze oder teilweise Reduktion der Forderun-
gen der Obligationdre unter der Anleihe.

Emittentin:

ZUrcher Kantonalbank, eine selbstandige 6ffentlich-rechtliche Anstalt des Kantons Zirich. Derim
Handelsregister des Kantons Zirich eingetragene Sitz der Emittentin ist Bahnhofstrasse 9, 8001
Zirich, Schweiz.

Stickelung:

Je betroffene Obligation zwei Besserungsscheine; die Besserungsscheine haben keinen Nenn-
wert.

Ausgabe, erste Inhaber:

Nach Genehmigung des die Emittentin betreffenden Sanierungsplans durch die FINMA: Ausgabe
durch die Emittentin an die Obligationdre, deren Forderungen unter den Obligationen in einem
Sanierungsverfahren der Zircher Kantonalbank ganz oder teilweise reduziert wurden, geméss
Bedingung 9(a) der Anleihebedingungen der Anleihe.

Emissionstag:

Emission am ersten Bankarbeitstag in ZUrich nach Genehmigung des Sanierungsplans (der Emis-
sionstag).

Verfall / Laufzeit:

Alle Anspriiche aus den Besserungsscheinen verfallen, sobald der Verbleibende Verlustbetrag
(wie nachstehend unter "Verbleibender Verlustbetrag" definiert) auf null reduziert ist. Ungeachtet
eines Verbleibenden Verlustbetrags erléschen sie ohne Kompensationsanspriiche irgendwelcher
Art am Zahlungsdatum desjenigen Geschéftsjahres, welches dem Geschéftsjahr folgt, das der
letzten Bemessungsperiode zugrunde liegt (der Verfalltag).

Mehrfach aufschiebend bedingte
Anspriche:

Jeder Besserungsschein raumt dem Inhaber mehrfach aufschiebend bedingte Anspriche auf
nachtragliche kinftige Kompensationszahlungen bis hochstens zum Urspringlichen Verlustbe-
trag (wie nachstehend unter "Urspringlicher Verlustbetrag" definiert) und bis Iangstens am (ein-
schliesslich) Verfalltag ein.

Urspringlicher Verlustbetrag:

Der einem Besserungsschein zurechenbare urspriingliche Verlustbetrag (der Urspriingliche Ver-
lustbetrag) entspricht 50% der Summe (i) des Nennwertes der Obligation, der im Sanierungsver-
fahren herabgesetzt wurde, (ii) des im Sanierungsverfahren herabgesetzten félligen, jedoch un-
bezahlten nominellen Zinses der Obligation und (iii) des nominellen Zinses, der ohne Sanierungs-
verfahren auf dem Betrag des herabgesetzten Nennwerts der Obligation bis zu deren Falligkeit
zu zahlen gewesen ware, wobei fir die Zwecke dieser Berechnung im Falle eines Sanierungsver-
fahrens und der Ausgabe von Besserungsscheinen vor der Festsetzung des Reset Zinssatzes der
urspringliche Zinssatz verwendet wird.

Verbleibender Verlustbetrag:

Der Urspringliche Verlustbetrag reduziert sich um jede Kompensationszahlung der Emittentin
unter dem Besserungsschein und um jeden Betrag, den der Kanton Zirich in Anrechnung an die
Anspriche unter dem Besserungsschein ausrichtet (nach Verminderung, der Verbleibende Ver-
lustbetrag).
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Bemessungsperioden:

Die Anspriche beziehen sich auf einzelne Bemessungsperioden (je eine Bemessungsperiode, ins-
gesamt die Bemessungsperioden).

Jede Bemessungsperiode entspricht einem Geschaftsjahr der Emittentin (je ein Geschéftsjahr).

Unter dem Vorbehalt einer vorherigen Reduktion des Verbleibenden Verlustbetrags auf null, be-
stehen gesamthaft zehn Bemessungsperioden. Die erste Bemessungsperiode ist das erste Ge-
schaftsjahr der Emittentin nach dem Geschaftsjahr, in dem das Emissionsdatum der Besserungs-
scheine liegt; die letzte Bemessungsperiode ist das zehnte Geschaftsjahr der Emittentin nach dem
Geschéftsjahr, in dem das Emissionsdatum der Besserungsscheine liegt.

Kompensationsmodell — Aufschie-
bende Bedingungen fir die Bezah-
lung einer Kompensation:

Die Emittentin leistet in Bezug auf eine Bemessungsperiode eine Kompensationszahlung, wenn
in Bezug auf diese samtliche der folgenden Bedingungen erfillt sind:

i. Kompensationsbetrag: Es resultiert ein Rechnungsmassiger Kompensationsbetrag oder ein
Minimaler Kompensationsbetrag (wie nachstehend unter "Rechnungsmaéssiger und Minima-
ler Kompensationsbetrag" definiert);

ii. Regulatorische Anforderungen: Die ZUircher Kantonalbank erfillt gemass den Bilanzen der
Jahresrechnung und der Konzernrechnung fir das Geschéftsjahr fir das Stammhaus und
den Konzern alle Regulatorischen Anforderungen an das Kapital und erfillt diese Anforde-
rungen auch nach der Kompensationszahlung; und

iii. Kein Verbot der Aufsichtsbehérde: Die Aufsichtsbehorde hat der Emittentin die Ausrichtung
einer Kompensation bis zwei Bankarbeitstage vor dem Feststellungsdatum nicht untersagt.

Damit in Bezug auf eine Bemessungsperiode ein Rechnungsmassiger Kompensationsbetrag re-
sultiert, muss die Emittentin im relevanten Geschéftsjahr einen Jahresgewinn erwirtschaftet ha-
ben. Der Rechnungsmaéssige Kompensationsbetrag ermittelt sich, indem vom Jahresgewinn die
Betrage einer allfalligen Erforderlichen Zuweisung an den Management Puffer und einer Aus-
schittung an den Kanton Zirich abgezogen werden. Dabei wird technisch bedingt fir die Ermitt-
lung des Rechnungsmaéssigen Kompensationsbetrags nicht auf den in der Jahresrechnung ausge-
wiesenen Jahresgewinn abgestellt, sondern auf den Jahresgewinn, wie er vor Rickstellungen fir
die Kompensationszahlungen fir diese Bemessungsperiode gegeben ist.

Wird in Bezug auf eine Bemessungsperiode kein Jahresgewinn erwirtschaftet, resultiert kein
Rechnungsmaéssiger Kompensationsbetrag. Die Emittentin wird in Bezug auf eine solche Bemes-
sungsperiode keine Ausschittung an den Kanton Zirich beschliessen und dem Kantonsrat des
Kantons Zurich keine Ausschittung an den Kanton Zirich vorschlagen. Fir eine solche Bemes-
sungsperiode entfallt ein Anspruch auf eine Kompensationszahlung. Sollte in Bezug auf eine sol-
che Bemessungsperiode jedoch dennoch eine Ausschittung an den Kanton Zrich erfolgen, wird
fur diese Bemessungsperiode als Kompensationsbetrag der Minimale Kompensationsbetrag vor-
gesehen, der sich proportional aus den urspringlichen Verlustbetrdgen, dem Sanierungskapital
des Kantons Zirich und der Ausschittung an den Kanton Zirich berechnet.

Dieser Minimale Kompensationsbetrag ersetzt in Bezug auf eine Bemessungsperiode den Rech-
nungsmassigen Kompensationsbetrags auch dann, wenn in Bezug auf diese Bemessungsperiode
eine Ausschittung an den Kanton Zurich erfolgt und der Rechnungsméssige Kompensationsbe-
trag kleiner ist als der Minimale Kompensationsbetrag.

Rechnungsmassiger und Minimaler
Kompensationsbetrag:

Sind sédmtliche Bedingungen erfillt, erfolgt gemass dem Kompensationsmodell die Kompensati-
onszahlung entweder in der H6he des Rechnungsmassigen Kompensationsbetrags oder des Mi-
nimalen Kompensationsbetrags.

Rechnungsmassiger Kompensationsbetrag: Der rechnungsmaéssige Kompensationsbetrag ei-
ner Bemessungsperiode entspricht:

a. dem Betrag des Jahresgewinnes der Emittentin (Stammbhaus) fir das Geschéftsjahr vor
Ruckstellungen fir Kompensationszahlungen fir diese Bemessungsperiode,

b.  vermindertum:
1. den Betrag einer Erforderlichen Zuweisung an den Management Puffer; und
2. den Betrag einer Ausschiittung an den Kanton Zirich.

Ergibt die Differenz null oder einen negativen Betrag, resultiert fir diese Bemessungsperiode kein
Rechnungsmassiger Kompensationsbetrag.

Minimaler Kompensationsbetrag: Der minimale Kompensationsbetrag entspricht (i) dem Be-
trag der Ausschittung an den Kanton Zirich (ii) multipliziert mit dem Faktor, entsprechend der
Zahl, die sich durch Teilung der Summe aller urspringlichen Verlustbetrége aller am Feststel-
lungsdatum ausstehenden Besserungsscheine der Emittentin (einschliesslich der Urspriinglichen
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Verlustbetrdge dieser Besserungsscheine) durch den Betrag des Sanierungskapitals (wie nachste-
hend definiert) ergibt.

In der Definition von Rechnungsméssigem Kompensationsbetrag und Minimalen Kompensati-
onsbetrag bedeuten die folgenden Begriffe:

e Ausschittung an den Kanton Zirich: eine Ausschiittung der Emittentin an den Kanton Zi-
rich zur Bestreitung der Kosten der Refinanzierung des Kapitals, das der Kanton Zirich in
dem die Emittentin betreffenden Sanierungsverfahren gemass dem Sanierungsplan in die
Emittentin eingeschossen hat (das Sanierungskapital).

. Erforderliche Zuweisung an den Management Puffer: jede Zuweisung der Emittentin von
Eigenkapital an den Management Puffer, die erforderlich ist, bis oder damit auf Stufe
Stammhaus und Konzern die Mindestquote erfllt ist.

. Management Puffer: die Kernkapitalquote (Tier 1) auf Stufe Stammbhaus und Konzern, die
1.50% Uber den anwendbaren Gesamtanforderungen in Bezug auf die risikogewichteten Po-
sitionen (RWA-Quote) gemass Eigenmittelanforderungen liegt (die Mindestquote).

Erfillung der aufschiebenden Be-
dingungen, Kompensationszahlun-
gen:

i. Sind in Bezug auf eine Bemessungsperiode samtliche aufschiebenden Bedingungen erfillt,
leistet die Emittentin in Bezug auf diese Bemessungsperiode unter dem Besserungsschein
eine Kompensationszahlung:

a. Inder Hohe des Rechnungsmassigen Kompensationsbetrags oder des Minimalen Kom-
pensationsbetrages,

b. geteilt durch die Gesamtanzahl aller am Feststellungsdatum ausstehender Besserungs-
scheine der Emittentin, welche die Emittentin im Sanierungsverfahren fir die Reduktion
von Forderungen von Obligationdren von Bail-in Anleihen ausgegeben hat (einschliess-
lich der Besserungsscheine).

ii. Wenn der gemass Ziff. i berechnete Betrag den unter dem Besserungsschein Verbleibenden
Verlustbetrag Ubersteigt, reduziert sich die Kompensationszahlung unter dem Besserungs-
schein auf den Verbleibenden Verlustbetrag. Nach Leistung der reduzierten Kompensati-
onszahlung erlischt der Besserungsschein.

ii. Erfolgen in Bezug auf diese Bemessungsperiode Reduktionen gemadss Ziff. i unter anderen
Besserungsscheinen der Emittentin, werden die kumulierten Betrdge dieser Reduktionen
proportional auf die verbleibenden Besserungsscheine der Emittentin (einschliesslich dieser
Besserungsscheine) verteilt, und, unter Vorbehalt von Ziffer ii, erh6ht sich unter dem Besse-
rungsschein fir diese Bemessungsperiode die Kompensationszahlung gemass Zifferi um
den entsprechenden Betrag.

Nichterfillung der aufschiebenden
Bedingungen:

Sind in Bezug auf eine Kompensationsperiode nicht samtliche aufschiebenden Bedingungen er-
fullt, ist unter dem Besserungsschein eine Kompensationszahlung fir diese Bemessungsperiode
ausgeschlossen, und haben die Inhaber unter dem Besserungsschein in Bezug auf diese Bemes-
sungsperiode keine Anspriche irgendwelcher Art.

Feststellung:

Die Emittentin stellt jeweils am [12. Juni] des Kalenderjahres, das dem Kalenderjahr der betref-
fenden Bemessungsperiode folgt (je ein Feststellungsdatum), fest, ob die aufschiebenden Be-
dingungen fir eine Kompensationszahlung in Bezug auf diese Bemessungsperiode erfillt sind
oder nicht, und wenn diese aufschiebenden Bedingungen erfillt sind, ein Rechnungsmaéssiger
Kompensationsbetrag oder ein Minimaler Kompensationsbetrag zu leisten ist, erstmals am [12.
Juni [1] und letztmals am [12. Juni []].

Fallt der [12. Juni] nicht auf einen Bankarbeitstag, so ist das Feststellungsdatum der dem [12. Juni]
unmittelbar vorangehende Bankarbeitstag.

Die Emittentin teilt den Inhabern die Erfillung oder die Nichterfillung der aufschiebenden Bedin-
gungen in Bezug auf die betreffende Bemessungsperiode am Feststellungsdatum mit.

Zahlungsdatum:

Zahlungsdatum einer nach Eintritt aller aufschiebenden Bedingungen in Bezug auf eine Bemes-
sungsperiode entstandenen Kompensationszahlung ist der dritte Bankarbeitstag, der auf das
Feststellungdatum der betreffenden Bemessungsperiode folgt (jeweils ein Zahlungsdatum).

Status der Kompensationszahlun-
gen:

Die Besserungsscheine begrinden direkte, unbesicherte und nicht-nachrangige, mehrfach auf-
schiebend bedingte Verpflichtungen der Emittentin, welche untereinander pari passu rangieren.

In der Liquidation oder in einem Sanierungsverfahren der Emittentin rangieren Anspriiche der
Halter von Besserungsscheinen, welche nach Eintritt aller aufschiebenden Bedingungen
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entstanden sind, pari passu untereinander sowie mit allen nicht-nachrangigen Forderungen von
Glaubigern der Emittentin, inkl. Einlagen.

Handel und Kotierung:

Die Besserungsscheine werden bei der SIX Swiss Exchange zum Handel und zur Kotierung ange-
meldet.

Die SIX Exchange Regulation AG hat der Emittentin in Bezug auf die Handelszulassung und Ko-
tierung von Besserungsscheinen die Anwendbarkeit des Zusatzreglements fir Anleihen (ZRA) be-
statigt, die Handelszulassung und Kotierung auf den Zeitpunkt des finften Handelstages nach der
Genehmigung eines Sanierungsplans gewéhrt und eine Ausnahme von der Voraussetzung der
Mindestkapitalisierung von CHF 20 Millionen gemass Art. 10 ZRA gewahrt.

Verbriefung / Titellieferung:

Die Besserungsscheine werden in Form von einfachen Wertrechten geméss Art. 973¢c OR ausge-
geben und stellen ab ihrer Eintragung im Hauptregister der SIX SIS AG und Gutschrift in einem
Effektenkonto eines Teilnehmers Bucheffekten dar. Eine Umwandlung der einfachen Wertrechte
in Wertpapiere oder in eine Globalurkunde ist ausgeschlossen.

Anwendbares Recht / Gerichts-
stand:

Schweizerisches Recht / ZUrich

Valor / ISIN / Common Code:

Fir Besserungsscheine wird unmittelbar vor deren Ausgabe eine Valorennummer, eine ISIN und
ein Common Code beantragt.

Zahlstelle:

Die Zurcher Kantonalbank oder eine andere von der FINMA im Sanierungsplan bezeichnete Bank.
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NON-BINDING CONVENIENCE TRANSLATION OF THE SUMMARY

This summary is to be understood as an introduction to the Prospectus and constitutes a summary within the meaning of
Article 40 para. 3 and Article 43 FinSA. Any decision to invest in the Bond described herein should be based on a review of
the prospectus as a whole, including all documents incorporated by reference herein. This summary is therefore subject to
the rest of the information in this Prospectus.

Potential investors should be aware that liability under Article 69 FinSA for false or misleading information contained in
this summary is limited to such information which is false or misleading when read together with the other parts of the
Prospectus or which is inconsistent with the information contained in other parts of the Prospectus.

Capitalised terms used but not defined herein shall have the meanings assigned to such terms in the Terms and Conditions
or elsewhere in this Prospectus.

Information on the Issuer

Issuer and Registered Office: Zircher Kantonalbank, an independent public-law institution under the laws of Switzerland and
the Canton of Zurich.
The registered office of the Issuer recorded in the Commercial Register of the Canton of Zurich is
Bahnhofstrasse 9, 8001 Zurich, Switzerland.

Legal Entity Identifier (LEI): 165GRDQ39W63PHVONY02

Issuer's auditor: Ernst & Young AG, Maagplatz 1, 8005 Zurich, Switzerland.

Information on the Bonds

Type: Bonds eligible as loss-absorbing debt instruments in the event of insolvency measures to meet the
requirements for additional loss-absorbing funds under the National Regulations applicable to do-
mestic systemically important banks, in an aggregate principal amount of EUR 500,000,000 and
divided into bonds with a principal amount of EUR 200,000 each (each a Bond and together the

Bonds).
Currency: Euro (EUR)
Issue Price: 100.00 %.
Issue Date: 11 September 2025
Term [/ Maturity: Six years, due on 11 September 2031 (the Redemption Date)
Early Redemption: Subject to the prior approval of FINMA (if then required), taking into account the National Requ-

lations, the Issuer shall have the right (but not the obligation) to redeem the Bonds in whole but
not in part (a) on 11 September 2030, (b) in the event of a Tax Event, or (c) in the event of a Regu-
latory Event, subject to a minimum notice period of 15 calendar days, at their Nominal Value plus
accrued and unpaid interest until the date fixed for redemption.

Interest and Interest Payments: From (and including) the Issue Date until (but excluding) the last Interest Payment Date prior to
the Redemption Date, the Bonds bear interest at a rate of 3.153% per annum. From (and including)
the last Interest Payment Date prior to the Redemption Date until (but excluding) the Redemption
Date, the Bonds shall bear interest at the Reset Interest Rate.

Interest payments shall be made annually in arrear on 11 September of each year, for the first time
on 11 September 2026 (each, an Interest Payment Date).

Status: The Bonds constitute direct, unsecured and subordinated obligations of the Issuer ranking pari
passu with each other.

In the liquidation or restructuring proceedings of the Issuer, the bondholders' claims against the
Issuer under the Bonds shall rank as follows:

(i) subordinated to all non-subordinated claims against the Issuer, including all deposits with
the Issuer;

16




(i)  paripassu among each other and with the claims of creditors of the Issuer under Pari Passu
Instruments; and

(iii)  subject to FINMA Measures in the restructuring proceedings (see below), senior to equity
and similar instruments of the Issuer and to all other subordinated claims (including Addi-
tional Tier 1 Instruments and Tier 2 Instruments) against the Issuer.

In the restructuring proceedings, FINMA may, in particular, order the reduction of bondhold-
ers' claims or the reduction of the Issuer's obligations under the Bonds without first having to
write down the Issuer's equity.

No state guarantee:

These Bonds are not covered by the state guarantee of the Canton of Zurich.

No set-off:

Offsetting with claims from the Bonds is excluded.

Special Redemption Events:

Tax Event

A Tax Event occurs if, in the reasonable judgement of the Issuer, there is a substantial risk that (a)
an interest payment under the Bonds, in case the Issuer is subject to the federal, cantonal or com-
munal taxes, is no longer or will no longer be accepted by a competent tax authority as a tax ex-
pense of the Issuer and, as a result, the Issuer will or would have to bear more than de minimis
additional taxes, or (b) the Issuer, as obligor, is obligated to make or withhold any tax deductions
on payments under the Bonds and, in either case (a) or (b), this cannot, in the Issuer's sole judg-
ment, be avoided by reasonable measures without material adverse effect or cost.

Regulatory Event

A Regulatory Event occurs if, in the reasonable judgement of the Issuer, the Bonds cannot, or can
no longer, be used in their entirety for the additional loss absorbing funds pursuant to the National
Regulations applicable to domestic systemically important banks.

Recognition of FINMA Measures:

By acquiring a Bond, the bondholder expressly consents to the ordering of measures by
FINMA (see "FINMA Measures" below) in restructuring proceedings pursuant to Article 28 et
seq. Banking Act.

FINMA Measures:

Each bondholder expressly acknowledges that FINMA may take measures in the course of restruc-
turing proceedings under the Banking Act which may interfere with the rights of the bondholders,
in particular the reduction of the bondholders' claims or the reduction of the Issuer's obligations
under the Bonds (subject to the creditors' right to the issuance of Recovery Certificates by the Is-
suer) as well as all other measures to which FINMA is entitled under the then applicable financial
market laws and ordinances, excluding the conversion of the Bonds into equity (the FINMA
Measures).

Waiver of the "No-Creditor-Worse-
Off" protection pursuant to Article
30c para. 1 letter b Banking Act:

By acquiring a Bond, the bondholder expressly waives the protection of Article 30c para. 1
letter b Banking Act, according to which, in restructuring proceedings, the restructuring plan
is not likely to place the creditors in a worse economic position than the immediate opening
of bankruptcy proceedings ("No-Creditor-Worse-Off"). In the event that FINMA Measures are
ordered, the bondholder thereby waives any compensation, with the exception of the claim
to the granting of Recovery Certificates (see "Details of the Recovery Certificates" below), and
in the event of a subsequent liquidation of the Issuer, any claim to a liquidation dividend. They
expressly acknowledge that they could be worse off in a restructuring proceeding of the Issuer
than in a bankruptcy.

Entitlement to the granting of Re-
covery Certificates:

Inthe event that FINMA orders the partial or complete reduction of the bondholders' claims or the
Issuer's obligations under the Bonds in the restructuring plan in a restructuring proceeding con-
cerning the Issuer pursuant to the Banking Act and, if applicable, other National Regulations, the
bondholders are entitled to the granting of two Recovery Certificates with no par value per Bond
after the restructuring plan has been approved by FINMA.

Recognition that compensation pos-
sibility is uncertain:

Each bondholder expressly acknowledges that, in the event of Recovery Certificates being issued,
the claims under a Recovery Certificate for future subsequent compensation are subject to multi-
ple conditions precedent and compensation will not be paid in whole or in part if the conditions for
compensation do not occur.

Increase:

The Issuer reserves the right, without the consent of the bondholders, to increase the amount of
this Bond by issuing further bonds fungible with this issue.

Securitisation / title delivery:

The Bonds will be issued in the form of simple uncertificated securities pursuant to Article 973c of
the Swiss Code of Obligations (CO) and will constitute intermediated securities upon their regis-
tration in the main register of SIX SIS Ltd and crediting in a securities account of a participant.
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Conversion of the simple uncertificated securities into certificated securities or into a global cer-
tificate is excluded.

No Gross-up:

The Issuer will not pay additional amounts as may be necessary in order that the net payment re-
ceived by each bondholderin respect of the Bonds, after withholding for any taxes imposed on the
Issuer by tax authorities in Switzerland (or in any political subdivision thereof or therein having
power to tax), upon payments made by or on behalf of the Issuer under the Bonds will equal the
amount which would have been received in the absence of any such withholding taxes.

Denomination:

EUR 200,000 per Bond.

Applicable law / place of jurisdic-
tion:

Swiss Law [ Zurich.

Rating of the Bonds:

It is expected that the Rating Agency Moody's will assign a rating of Aa2 to the Bonds at the time
of issue.

Selling Restrictions:

Especially Unites States of America (United States or U.S.), U.S. persons, United Kingdom, Euro-
pean Economic Area, Italy.

Swiss Security Number [ ISIN / Com- 147.140.385/ CH1471403852 [ 317974043

mon Code:

Information about the Offering:

Offering:

The offering described in this Prospectus consists of a public offering of the Bonds in Switzerland
and private placements of the Bonds with potential investors outside Switzerland and the United
States in reliance on Regulation S under the Securities Act, in each case in compliance with appli-
cable laws and regulations. See also, "Subscription and Sale".

Joint Lead Managers:

BNP PARIBAS, Deutsche Bank Aktiengesellschaft, UBS AG London Branch and Zircher Kanto-
nalbank (Joint Lead Managers)

Details of admission to trading and listing

Trading Venue:

SIX Swiss Exchange

Admission to Trading and Listing:

Provisional admission to trading on the SIX Swiss Exchange is expected to take place on 11 Sep-
tember 2025. The Issuer will apply for listing of the Bonds on the SIX Swiss Exchange as soon as
practicable thereafter and (if granted) will only be granted after the Issue Date. The last trading
day (except in the case of a complete reduction of the bondholders' claims or a reduction of the
Issuer's obligations under the Bonds in the context of the FINMA measures (see above "FINMA
Measures")) will be the second trading day prior to the day on which the Bonds are redeemed.

Information on the approval of the prospectus

Swiss Review Body:

SIX Exchange Regulation Ltd, Hardturmstrasse 201, 8005 Zurich, Switzerland (the Swiss Review
Body).

Date of Prospectus and approval:

The Prospectus was approved by the Swiss Review Body on the date shown on page 2.

Details of the Recovery Certificates

Issuance of Recovery Certificates in
restructuring proceedings concern-
ing the Issuer:

If the claims of bondholders or obligations of Zircher Kantonalbank under the Bonds are reduced
in whole or in part in restructuring proceedings concerning Zircher Kantonalbank, the bondhold-
ers are entitled to the granting of two Recovery Certificates without par value for each Bond af-
fected in accordance with Condition g(a) of the Terms and Conditions of the Bond following ap-
proval of the restructuring plan by FINMA.
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Type of instrument:

Recovery Certificate with a claim, subject to multiple conditions precedent, for subsequent future
compensation payments for the full or partial reduction of the bondholders' claims under the
Bonds.

Issuer:

Zircher Kantonalbank, an independent public-law institution of the Canton of Zurich. The regis-
tered office of the Issuer recorded in the Commercial Register of the Canton of Zurich is Bahnhof-
strasse 9, 8001 Zurich, Switzerland.

Denomination:

Two Recovery Certificates per Bond affected; the Recovery Certificates have no par value.

Issuance, first owner:

After approval by FINMA of the restructuring plan with respect to the Issuer: Issuance by the Issuer
to the bondholders whose claims under the Bonds have been reduced in full or in part in restruc-
turing proceedings of Zircher Kantonalbank, pursuant to Condition g (a) of the Terms and Condi-
tions of the Bonds.

Issue Date:

Issuance on the first Business Day in Zurich following approval of the restructuring plan (the Issue
Date).

Expiry [ Term:

All claims under the Recovery Certificates shall expire when the Remaining Loss Amount (as de-
fined under "Remaining Loss Amount" below) is reduced to zero. Notwithstanding any Remaining
Loss Amount, they shall expire without compensation claims of any kind on the Payment Date of
the financial year following the financial year underlying the last Compensation Assessment Pe-
riod (the Expiry Date).

Claims Subject to Multiple Condi-
tions Precedent:

Each Recovery Certificate shall entitle the holder to claims, subject to multiple conditions prece-
dent, to subsequent future compensation payments up to a maximum of the Original Loss
Amount (as defined below under "Original Loss Amount") and up to at the latest (and including)
the Expiry Date.

Original Loss Amount:

The original loss amount attributable to a Recovery Certificate (the Original Loss Amount) shall
be equal to 50% of the sum of (i) the principal amount of the Bond reduced in the restructuring
proceeding, (ii) the principal amount of interest due but unpaid on the Bond reduced in the restruc-
turing proceeding and (iii) the principal amount of interest that would have been payable on the
amount of the reduced principal amount of the Bond to maturity had no restructuring proceeding
taken place, whereas for purposes of such calculation the original interest rate will be used in the
case of restructuring proceedings and the issuance of Recovery Certficates prior to the determina-
tion of the Reset Interest Rate.

Remaining Loss Amount:

The Original Loss Amount shall be reduced by any compensation payment made by the Issuer un-
der the Recovery Certificate and by any amount paid by the Canton of Zurich in credit against the
claims under the Recovery Certificate (after reduction, the Remaining Loss Amount).

Compensation Assessment Periods:

The claims refer to individual compensation assessment periods (each a Compensation Assess-
ment Period, and in aggregate the Compensation Assessment Periods).

Each Compensation Assessment Period shall correspond to one financial year of the Issuer (one
Financial Year each).

Subject to a prior reduction of the Remaining Loss Amount to zero, there will be a total of ten
Compensation Assessment Periods. The first Compensation Assessment Period shall be the first
Financial Year of the Issuer after the Financial Year in which the Issue Date of the Recovery Certif-
icates occurs; the last Compensation Assessment Period shall be the tenth Financial Year of the
Issuer after the Financial Year in which the Issue Date of the Recovery Certificates occurs.

Compensation model - conditions
precedent for the payment of a
compensation:

The Issuer shall make a compensation payment in respect of a Compensation Assessment Period
if all of the following conditions precedent are satisfied in respect thereof:

i. Compensation amount: A Calculated Compensation Amount or a Minimum Compensation
amount (as defined below in the "Calculated and Minimum Compensation Amount") exists;

ii. Regulatory requirements: Zircher Kantonalbank complies with all regulatory capital require-
ments for the parent bank and the Group according to the balance sheets of the Annual Fi-
nancial Statements and the Consolidated Financial Statements for the Financial Year and it
complies with all regulatory requirements even after the compensation payment; and
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iii. No prohibition by the Supervisory Authority: The Supervisory Authority has not prohibited the
Issuer from paying compensation until two Business Days prior to the Determination Date.

In order for a Compensation Assessment Period to result in a Calculated Compensation Amount,
the Issuer must have generated an annual profit in the relevant Financial Year. The Calculated
Compensation Amount is determined by deducting from the annual profit the amounts of a pos-
sible Required Allocation to the Management Buffer and a Distribution to the Canton of Zurich.
For technical reasons, the calculation of the Calculated Compensation Amount is not based on the
annual profit reported in the Annual Financial Statements, but on the annual profit as it exists be-
fore provisions for compensation payments for this Compensation Assessment Period.

If no annual profit is generated in respect of a Compensation Assessment Period, no Calculated
Compensation Amount will result. The Issuer will not make any Distribution to the Canton of Zur-
ich in respect of such Compensation Assessment Period and will not propose any Distribution to
the Canton of Zurich to the Cantonal Council of the Canton of Zurich. There shall be no claimto a
compensation payment for such a Compensation Assessment Period. However, should a Distribu-
tion to the Canton of Zurich nevertheless be made in respect of such a Compensation Assessment
Period, the Minimum Compensation Amount calculated proportionally from the original loss
amounts, Restructuring Capital of the Canton of Zurich and the Distribution to the Canton of Zur-
ich shall be provided as the compensation payment for this Compensation Assessment Period.

This Minimum Compensation Amount shall replace the Calculated Compensation Amount in re-
spect of a Compensation Assessment Period also if a Distribution to the Canton of Zurich is made
in respect thereof and the Calculated Compensation Amount is less than the Minimum Compen-
sation Amount.

Calculated and Minimum Compen-
sation Amount:

If all conditions precedent are fulfilled, the compensation payment is made either in the amount
of the Calculated Compensation Amount or the Minimum Compensation Amount, according to
the compensation model.

Calculated Compensation Amount: The Calculated Compensation Amount of a Compensation
Assessment Period corresponds to:

a. the amount of the Issuer's (parent bank's) annual profit for the financial year before provi-
sions for compensation payments for that Compensation Assessment Period,

b.  reduced by:
1. the amount of any Required Allocation to the Management Buffer; and
2. the amount of a Distribution to the Canton of Zurich.

If the difference is zero or a negative amount, no Calculated Compensation Amount results for this
Compensation Assessment Period.

Minimum Compensation Amount: The Minimum Compensation Amount shall be equal to (i) the
amount of the Distribution to the Canton of Zurich (ii) multiplied by the factor corresponding to
the number obtained by dividing the sum of all original loss amounts of all recovery certificates of
the Issuer outstanding on the Determination Date (including the Original Loss Amounts of such
Recovery Certificates) by the amount of the Restructuring Capital (as defined below).

For the purpose of the definition of Calculated Compensation Amount and Minimum Compensa-
tion Amount, the following meanings apply:

° Distribution to the Canton of Zurich: a distribution by the Issuer to the Canton of Zurich to
cover the costs of refinancing the capital that the Canton of Zurich has injected into the Is-
suerinthe restructuring proceedings relating to the Issuer pursuant to the Restructuring Plan
(the Restructuring Capital).

o Required Allocation to the Management Buffer: means any allocation by the Issuer of eq-
uity to the Management Buffer required until or to meet the Minimum Ratio at the parent
bank and group level.

o Management Buffer: the ratio of core capital (Tier 1) at the parent bank and Group level that
is 1.50% above the applicable total requirements in relation to the risk-weighted assets (RWA
ratio) according to the capital adequacy requirements (the Minimum Ratio).
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Fulfilment of the conditions prece-
dent, compensation payments:

If all conditions precedent are met in respect of a Compensation Assessment Period, the Issuer
shall make a Compensation Payment under the Recovery Certificate in respect of such Com-
pensation Assessment Period:

a. inthe amount of the Calculated Compensation Amount or the Minimum Compensation
Amount, as applicable,

b. divided by the total number of all recovery certificates of the Issuer outstanding on the
Determination Date which the Issuer has issued in the restructuring proceedings for the
reduction of claims of bondholders of bail-in bonds (including the Recovery Certificates).

ii. If the amount calculated in accordance with point (i) exceeds the Remaining Loss Amount un-
der the Recovery Certificate, the compensation payment under the Recovery Certificate is re-
duced to the Remaining Loss Amount. After payment of the reduced compensation payment,
the Recovery Certificate expires.

iii. If, in respect of such Compensation Assessment Period, any reductions are made pursuant to
point (i) under any other recovery certificates of the Issuer, the cumulative amounts of such
reductions shall be allocated pro rata to the remaining recovery certificates of the Issuer (in-
cluding such Recovery Certificates) and, subject to point (i), under the Recovery Certificate for
such Compensation Assessment Period the compensation payment pursuant to point (i) shall
be increased by the corresponding amount.

Non-fulfillment of the conditions
precedent:

If not all of the conditions precedent are satisfied in respect of any Compensation Period, no com-
pensation payment shall be made under the Recovery Certificate in respect of that Compensation
Assessment Period and the Holders under the Recovery Certificate shall have no rights of any kind
in respect of that Compensation Period.

Determination:

The Issuer shall determine in each case on [12 June] of the calendar year following the calendar
year of the relevant Compensation Determination Period (each, a Determination Date) whether
or not the conditions precedent for a Compensation Payment in respect of such Compensation
Determination Period have been satisfied or not and, if such conditions precedent have been sat-
isfied, a Calculated Compensation Amount ora Minimum Compensation Amount shall be payable,
for the first time on [12 June [ ]] and for the last time on [12 June []].

If [12 June] does not fall on a Business Day, the Determination Date shall be the Business Day im-
mediately preceding [12 June].

The Issuer shall notify the Holders of the fulfilment or non-fulfilment of the Conditions in respect
of the relevant Compensation Assessment Period on the Determination Date.

Payment Date:

The payment date of a compensation payment arising after all conditions precedent are met in
respect of an Assessment Period shall be the third Business Day following the Determination Date
of the relevant Assessment Period (each a Payment Date).

Status of compensation payments:

The Recovery Certificates constitute direct, unsecured and unsubordinated obligations of the Is-
suer, subject to multiple conditions precedent, which rank pari passu with each other.

In the event of the liquidation or restructuring of the Issuer, claims of holders of Recovery Certifi-
cates arising after the occurrence of all conditions precedent shall rank pari passu with each other
and with all non-subordinated claims of creditors of the Issuer, including deposits.

Trading and Listing:

The Recovery Certificates will be registered for trading and listing with the SIX Swiss Exchange.

SIX Exchange Regulation Ltd has confirmed the applicability of the Additional Rules for the Listing
of Bonds (ARB) to the Issuer with respect to the admission to trading and listing of the Recovery
Certificates, has granted admission to trading and listing as of the date of the fifth trading day
after the approval of a restructuring plan and has granted an exemption from the requirement of
minimum capitalization of CHF 20 million pursuant to Article 10 ARB.

Securitisation / Title Delivery:

The Recovery Certificates will be issued in the form of simple uncertificated securities pursuant to
Article 973¢ CO and will constitute intermediated securities as soon as they are entered in the main
register of SIX SIS Ltd and credited to a securities account of a participant. Conversion of the sim-
ple uncertificated securities into certificated securities or into a global certificate is excluded.

Applicable law / Place of jurisdic-
tion:

Swiss Law / Zurich
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Swiss Security Number [ ISIN / Com- For Recovery Certificates, a Swiss security number, an ISIN and a Common Code shall be applied
mon Code: forimmediately prior to their issue.

Paying Agent: Zircher Kantonalbank or another bank designated by FINMA in the restructuring plan.
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN / NON-BINDING CONVENIENCE TRANSLATION OF THE GENERAL
INFORMATION

Emissionsbeschluss und Angebot
Die Emittentin begibt diese Anleihe geméss einem Beschluss des Bankrats der Emittentin vom 27. Marz 2025 und der Genehmi-
gung des Chief Financial Officers der Emittentin vom 4. September 2025.

Die Ausgabe der Besserungsscheine durch die Emittentin erfolgt nach der Genehmigung des die Emittentin betreffenden Sa-
nierungsplans durch die FINMA gemass Bedingung g der Anleihebedingungen der Anleihe.

Das in diesem Prospekt beschriebene Angebot besteht aus einem &ffentlichen Angebot der Anleihensobligationen in der Schweiz
und Privatplatzierungen der Anleihensobligationen bei potenziellen Anlegern ausserhalb der Schweiz und der Vereinigten Staa-
ten unter Einhaltung von Regulation S unter dem Securities Act.

Issuance resolution and Offering
The Issuer issues this Bond pursuant to a resolution of the Bank Council of the Issuer dated 27 March 2025 and the approval of the
Chief Financial Officer of the Issuer dated 4 September 2025.

The issuance of the Recovery Certificates by the Issuer will take place after the approval of the restructuring plan concerning the
Issuer by FINMA pursuant to Condition g of the Terms and Conditions of the Bonds.

The offering described in this Prospectus consists of a public offering of the Bonds in Switzerland and private placements of the
Bonds with potential investors outside Switzerland and the United States of America in reliance on Regulation S under the Securi-
ties Act.

Emissionspreis

Der Emissionspreis der Anleihe betrdgt 100.00% des Nominalbetrags.

Besserungsscheine weisen keinen Nennwert auf. Fir eine Obligation mit einem Nennwert von EUR 200'000, unter welcher die
Forderungen der Obligationare bzw. die Verpflichtungen der Emittentin ganz oder teilweise reduziert wurden, werden zwei
Besserungsscheine ohne Nennwert ausgegeben.

Issue price

The issue price of the Bond is 100.00 % of the Nominal Amount.

Recovery Certificates have no par value. Two Recovery Certificates with no par value shall be issued for a Bond with a Nominal
Amount of EUR 200,000 under which the bondholders' claims or the Issuer's obligations have been reduced in whole or in part.
Wertpapierkennnummer

Die Valorennummer der Anleihe ist 147.140.385, die International Securities Identification Number (ISIN) der Anleihe ist
CH1471403852 und der Common Code der Anleihe ist 317974043.

Fir Besserungsscheine wird unmittelbar vor deren Ausgabe eine Valorennummer, eine ISIN und ein Common Code beantragt.

Securities identification numbers

The Swiss security number of the Bonds is 147.140.385, the International Securities Identification Number (ISIN) of the Bonds is
CH1471403852 and the common code of the Bonds is 317974043.

A Swiss security number, an ISIN and the common code will be requested for Recovery Certificates immediately prior to their issue.

23



Handel und Kotierung

Die provisorische Zulassung der Anleihe zum Handel an der SIX Swiss Exchange erfolgt voraussichtlich am 11. September 2025.
Der letzte Handelstag ist (ausser im Falle einer vollstandigen Reduktion der Forderungen der Obligationadre bzw. Reduktion der
Verpflichtungen der Emittentin unter der Anleihe im Rahmen von FINMA Massnahmen) der zweite Handelstag vor dem Tag, an
dem die Obligationen zuriickgezahlt werden. Die Kotierung an der SIX Swiss Exchange wird beantragt.

Die Besserungsscheine werden bei der SIX Swiss Exchange zum Handel und zur Kotierung angemeldet. Die SIX Exchange Regu-
lation AG hat die Anwendbarkeit des Zusatzreglements fir Anleihen (ZRA) auf Besserungsscheine festgestellt. Die Handelszu-
lassung und Kotierung der Besserungscheine wurde auf den Zeitpunkt des finften Handelstages nach der Genehmigung eines
Sanierungsplans, welcher die Ausgabe von Besserungsscheinen als Kompensation gemdss Art. 30b BankG und Art. 40a Abs. 2
der Verordnung Uber die Eigenmittel und Risikoverteilung der Banken und Wertpapierhduser (ERV) vorsieht, gewahrt. Die SIX
Exchange Regulation AG hat zudem eine Ausnahme von der Voraussetzung der Mindestkapitalisierung von CHF 20 Millionen
(Art. 10 ZRA) genehmigt.

Trading and Listing

The provisional admission of the Bonds to trading on the SIX Swiss Exchange is expected to take place on 11 September 2025. The
last trading day (except in the case of a full reduction of the bondholders' claims or reduction of the Issuer's obligations under the
Bonds pursuant to FINMA Measures) will be the second trading day prior to the day on which the Bonds are redeemed. Application
will be made for listing on the SIX Swiss Exchange.

The Recovery Certificates will be registered for trading and listing on the SIX Swiss Exchange. SIX Exchange Regulation Ltd has
determined the applicability of the Additional Rules for Bonds (ARB) to the Recovery Certificates. The admission to trading and
listing of the Recovery Certificates was granted as of the fifth trading day after the approval of a restructuring plan, which provides
for the issuance of the Recovery Certificates as compensation pursuant to Article 30b Banking Act and Article 40a para. 2 of the
Ordinance on the Capital Adequacy and Risk Diversification of Banks and Securities Firms (CAQ). SIX Exchange Regulation Ltd has
also approved an exemption from the minimum capitalisation requirement of CHF 20 millions (Article 10 ARB).

Verwendung des Nettoerloses

Der Nettoerlos der Anleihe von EUR 499'000'000 wird von der Emittentin fUr allgemeine geschaftliche Zwecke verwendet.

Besserungsscheine weisen keinen Nennwert auf, aus ihrer Ausgabe wird kein Nettoerlds erzielt.

Use of the net proceeds

The net proceeds of the Bonds of EUR 499,000,000 will be used by the Issuer for general corporate purposes.

Recovery Certificates have no par value and no net proceeds are received from their issue.

Zahlstelle

Die Emittentin als schweizerische Bank nimmt selbst die Funktion der Zahlstelle fir die Anleihe wahr.

Die Zircher Kantonalbank oder eine andere von der FINMA im Sanierungsplan bezeichnete Bank wird die Zahlstellenfunktion in
Bezug auf Besserungsscheine ausiben.
Paying Agent

The Issuer, as a Swiss bank, itself performs the function of paying agent for the Bonds.

Zircher Kantonalbank or another bank designated by FINMA in the restructuring plan will perform the paying agent function with
respect to Recovery Certificates.
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Mitteilungen

Die Mitteilungen Uber die Emittentin werden im Schweizerischen Handelsamtblatt und auf der Investor Relations Seite der Emit-
tentin auf deren Webseite https://www.zkb.ch/en/home/investor-relations.html veréffentlicht.

Mitteilungen im Zusammenhang mit der Anleihe werden gemass Bedingung 12 (Mitteilungen) der Anleihebedingungen verof-
fentlicht.

Mitteilungen im Zusammenhang mit den Besserungsscheinen werden gemdss Emissionsbedingung | (Mitteilungen) der Emissi-
onsbedingungen der Besserungsscheine veréffentlicht.
Notices

The notices concerning the Issuer will be published in the Swiss Official Gazette of Commerce and on the Investor Relations page of
the Issuer's website at https://www.zkb.ch/en/home/investor-relations. html.

Notices in connection with the Bonds will be published in accordance with Condition 12 (Notices) of the Terms and Conditions.

Notices in connection with the Recovery Certificates shall be published in accordance with Condition | (Notices) of the Terms and
Conditions of the Recovery Certificates.

Gerichts-, Schiedsgerichts- und Verwaltungsverfahren

Sofern nicht anderweitig in diesem Prospekt (einschliesslich der per Verweis in diesen Prospekt aufgenommenen Dokumente)
offengelegt, sind keine Gerichts-, Schiedsgerichts- oder Verwaltungsverfahren anhangig oder angedroht, von denen die Emit-
tentin weiss, dass sie von wesentlicher Bedeutung fir die Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten oder Gewinne und Verluste der
Emittentin sind.

Court, arbitration and administrative proceedings

Save as otherwise disclosed in this Prospectus (including the documents incorporated by reference in this Prospectus), there are no
legal, arbitration or administrative proceedings pending or threatened which the Issuer knows to be material for the assets and
liabilities or profits and losses of the Issuer.

Wesentliche Veranderungen seit dem letzten Jahresabschluss

Seit dem Stichtag des Abschlusses des letzten Geschéftsjahres sind in der Vermdégens-, Ertrags- und Finanzlage der Emittentin
keine wesentlichen Anderungen eingetreten.

Significant changes since the last annual financial statements

There have been no significant changes in the assets, earnings and financial position of the Issuer since the balance sheet date of the
last financial statements.

Verantwortlichkeit

Die Emittentin Ubernimmt die Verantwortung fUr den Inhalt dieses Prospektes und erklart, dass ihres Wissens alle Angaben rich-
tig und keine Auslassungen vorgenommen wurden, die die Aussage dieses Dokuments verandern konnen.

Responsibility

The Issuer accepts responsibility for the contents of this Prospectus and declares that, to the best of its knowledge, all information is
correct and that there are no omissions likely to affect the purport of this document.
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UBER DIESEN PROSPEKT / NON-BINDING CONVENIENCE TRANSLATION OF ABOUT THIS
PROSPECTUS

Per Verweis inkorporierte Dokumente

Die folgenden Dokumente werden mittels Verweis in diesen Prospekt aufgenommen und bilden einen Teil davon (die Verweis-
dokumente). Nur diejenigen Teile der Verweisdokumente, die in der nachstehenden Tabelle explizit bezeichnet sind, werden in
den Prospekt aufgenommen und bilden Bestandteil dieses Prospekts. Die anderen Teile der Verweisdokumente, die nicht in der
nachstehenden Tabelle bezeichnet sind, gelten ausdricklich als nicht in den Prospekt aufgenommen und bilden nicht Bestandteil
des Prospekts.

Per Verweis einbezo-
gene Information

Dokument Ort der Veroffentlichung

Registrierungsformular vom Alle Angaben zur ZUr- | https://zkb-finance.mdgms.com/products/stp/service/emis-

20.06.2025 in der per Datum
dieses Prospektes aktuellen
Form

cher Kantonalbank
(d.h. ohne jegliche In-
formationen zur Zir-

sionfindex.html

cher Kantonalbank Fi-
nance (Guernsey) Li-
mited)

Geschaftsbericht 2024 der Zir- https://www.zkb.ch/de/lps/corporate/berichterstattung.html

cher Kantonalbank

Teile "Lagebericht"
(S. 23), "Corporate
Governance" (S. 96),
"Finanzbericht"

(S. 131) und "Glossar"

(S. 240)
Halbjahresbericht 2025 der Alle Angaben https://www.zkb.ch/de/lps/corporate/berichterstattung.html
Zircher Kantonalbank
Offenlegungsreport der Zir- Alle Angaben https://www.zkb.ch/de/lps/corporate/berichterstattung/offenle-

cher Kantonalbank per gung.html

30.06.2025

Documents incorporated by reference

The following documents are incorporated by reference into and form part of this Prospectus (the Referenced Documents). Only
those parts of the Referenced Documents which are explicitly identified in the table below are incorporated into and form part of this
Prospectus. The other parts of the Referenced Documents not identified in the table below are expressly deemed not to be incorporated
into and do not form part of the Prospectus.

Information
incorporated
reference

Document Place of publication

by

https://zkb-finance.mdgms.com/products/stp/service/emis-

sion/index.html

All information on
ZUrcher
Kantonalbank (i.e.

Registration Document dated
20.06.2025 in the form
current as at the date of this

Prospectus* excluding any
information on
1 The English translations of the Registration Document dated 20.06.2025 are published on the following website:

https://zkb-finance.mdgms.com/products/stp/service/emission/index.htmI?LANG=en
Only the German version of the Registration Document dated 20.06.2025 is incorporated into and form part of this Prospectus.
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ZUrcher
Kantonalbank
Finance (Guernsey)

Limited)
Annual Report 2024 of Parts "Management https://www.zkb.ch/de/Ips/corporate/berichterstattung.html
Zircher Kantonalbank? Report" (p. 23),

“Corporate

Governance" (p. 96),
"Financial Report" (p.
131) and "Glossary"

(p- 240)
Half-yearly Report 2025 of All data https://www.zkb.ch/de/lps/corporate/berichterstattung.html
Zircher Kantonalbank3
Disclosure Report of Zircher | All data https://www.zkb.ch/de/Ips/corporate/berichterstattung/offenle-
Kantonalbank as at gung.html

30.06.2025%

Verfigbarkeit von Dokumenten

Kopien dieses Prospekts kdnnen kostenlos bei der Zircher Kantonalbank per Telefon +41 44 292 20 11 oder per Email prospec-
tus@zkb.ch bestellt werden. Der Prospekt ist zudem auf der Website der Zircher Kantonalbank verfigbar unter
https://www.zkb.ch/de/ueber-uns/investor-relations/bail-in-instrumente.html.

Die Geschaftsberichte der Emittentin sind auf deren Webseite unter www.zkb.ch verfigbar. Die auf dieser Website enthaltenen
Informationen sind nicht Bestandteil dieses Prospekts, sofern sie nicht ausdricklich mittels Verweis in diesen Prospekt aufge-
nommen wurden.

Availability of Documents
Copies of this Prospectus can be obtained free of charge from Zircher Kantonalbank by telephone +41 44 292 20 11 or email

prospectus@zkb.ch. The Prospectus is also available on the website of Zircher Kantonalbank at https://fwww.zkb.ch/de/ueber-
uns/investor-relations/bail-in-instrumente. html.

The Issuer's annual reports are available on its website at www.zkb.ch. The information contained on this website does not form part
of this Prospectus unless expressly incorporated by reference herein.

Prospekt
Dieser Prospekt ist nur in deutscher Sprache erhaltlich und enthélt ausschliesslich Informationen Uber die Emittentin und die

Anleihen oder Besserungsscheine. Allfallige Ubersetzungen dieses Prospektes oder von Teilen davon sind unverbindlich und be-
grinden keinerlei Anspriche.

2 The English translation of the Annual Report 2024 of Zircher Kantonalbank is published on the following website:
https://www.zkb.ch/en/Ips/corporate/berichterstattung.html
Only the German version of the Annual Report 2024 of Zircher Kantonalbank is incorporated into and forms part of this Prospectus.
The English translation of the Half-yearly Report 2025 of Zircher Kantonalbank is published on the following website:
https://www.zkb.ch/en/Ips/corporate/berichterstattung.html
Only the German version of the Half-yearly Report 2025 of Zircher Kantonalbank is incorporated into and forms part of this Prospec-
tus.
4 The English translation of the Disclosure Report of Zircher Kantonalbank as at 30.06.2025 is published on the following website:
https://www.zkb.ch/en/Ips/corporate/berichterstattung/offenlegung.html
Only the German version of the Disclosure Report of Zircher Kantonalbank as at 30.06.2025 is incorporated into and forms part of this
Prospectus.
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Prospectus

This Prospectus is only available in German and contains only information about the Issuer and the Bonds or Recovery Certificates.
Any translations of this Prospectus or parts thereof are non-binding and do not constitute basis for any claims.
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ZUKUNFTSBEZOGENE AUSSAGEN / NON-BINDING CONVENIENCE TRANSLATION OF THE
FORWARD-LOOKING STATEMENTS

Dieser Prospekt enthalt zukunftsbezogene Aussagen, welche sich auf die kinftige finanzielle Entwicklung oder kinftige finanzi-
elle Ergebnisse beziehen, sowie andere Aussagen, welche keine historischen Tatsachen darstellen. Begriffe wie "glauben", "er-
warten", "planen”, "projektieren", "schatzen", "vorhersehen", "beabsichtigen", "anstreben", "annehmen", "kann", "koénnte",
"wird" und dhnliche Begriffe sollen solche zukunftsbezogenen Aussagen kennzeichnen. Diese basieren auf den Annahmen und
Erwartungen, welche die Emittentin zum heutigen Zeitpunkt fir realistisch halt, die sich aber als falsch herausstellen kénnen. Fir
eine detaillierte Beschreibung der Risiken im Zusammenhang mit der Emittentin und den Obligationen wird auf den Abschnitt

(Wesentliche Risiken) dieses Prospektes verwiesen.

Sollten ein oder mehrere dieser Risiken eintreten oder sollten sich die der Beschreibung der Risiken zugrunde liegenden Annah-
men als falsch erweisen, kénnen die effektiven Folgen und Resultate erheblich von der heutigen Einschatzung abweichen. Po-
tenzielle Investoren sollten sich daher in keiner Weise auf zukunftsbezogene Aussagen verlassen. Die Emittentin Ubernimmt
keine Verpflichtung, zukunftsbezogene Aussagen und die Beschreibung der Risiken zu aktualisieren oder zu erganzen.

This Prospectus contains forward-looking statements relating to future financial performance or results and other statements that
are not historical facts. Words such as "believe", "expect", "plan", "project”, "estimate", "anticipate”, "intend", "seek”, "assume",
"may", "could", "will" and similar expressions are intended to identify such forward-looking statements. These are based on
assumptions and expectations which the Issuer believes to be realistic at the present time but which may prove to be incorrect. For a
detailed description of the risks associated with the Issuer and the Bonds, please refer to the section (Material Risks) of this

Prospectus.

Should one or more of these risks materialise, or should the assumptions underlying the description of the risks prove to be incorrect,
the effective consequences and results may differ significantly from today's assessment. Potential investors should therefore not rely
in any way on forward-looking statements. The Issuer assumes no obligation to update or supplement forward-looking statements
and the description of risks.
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VERKAUFSBESCHRANKUNGEN — SUBSCRIPTION AND SALE / SELLING RESTRICTIONS -
SUBSCRIPTION AND SALE

Subject to the terms and conditions set forth in a Subscription Agreement dated 10 September 2025 (the Subscription Agree-
ment) among Zircher Kantonalbank (the Issuer) and BNP PARIBAS, Deutsche Bank Aktiengesellschaft, UBS AG London Branch,
and Zircher Kantonalbank as joint lead managers (the Joint Lead Managers), the Issuer has agreed to issue to the Joint Lead
Managers and the Joint Lead Managers have jointly and severally agreed to purchase or find purchasers for the Bonds. The Issuer
has, pursuant to the terms of the Subscription Agreement, agreed to pay the Joint Lead Managers certain commissions and to
reimburse certain of their expenses in connection with their appointment as Joint Lead Managers, and has agreed to indemnify
the Joint Lead Managers against certain liabilities incurred in connection with the issue of the Bonds.

General

No action has been or will be taken in any jurisdiction other than Switzerland, by the Joint Lead Managers that would, or is in-
tended to, permit a public offering of the bonds issued by the Issuer described herein (the Bonds), or possession or distribution
of this prospectus (the Prospectus) or any other offering material, in any country or jurisdiction where action for that purpose is
required.

Each prospective investor must comply with all applicable laws, rules and regulations in force in any jurisdiction in which it pur-
chases, offers or sells Bonds or possesses or distributes this Prospectus and must obtain any consent, approval or permission
required for the purchase, offer or sale by it of the Bonds under the laws and regulations in force in any jurisdiction to which it is
subject or in which it makes such purchases, offers or sales, and none of the Joint Lead Managers shall have any responsibility
therefore.

United States and U.S. Persons

The Bonds have not been and will not be registered under the United States Securities Act of 1933, as amended (the Securities
Act), and may not be offered or sold within the United States of America (the United States or U.S.) or to or for the account or
benefit of U.S. persons except in certain transactions exempt from the registration requirements of the Securities Act. Terms
used in this paragraph have the meanings given to them by Regulation S under the Securities Act.

Each Joint Lead Manager has represented and agreed in the Subscription Agreement that it has not offered or sold, and will not
offer or sell, any Bonds constituting part of its allotment within the United States except in accordance with Regulation S under
the Securities Act or pursuant to any other exemption from the registration requirements of the Securities Act.

The Bonds are being offered and sold outside of the United States to non-U.S. persons in reliance on Regulation S under the
Securities Act.

In addition, until 40 days after the commencement of the offering of the Bonds, an offer or sale of Bonds within the United
States by any dealer (whether or not participating in the offering) may violate the registration requirements of the Securi-
ties Act.

Prohibition of Sales to EEA Retail Investors

With respect to the member states of the European Economic Area (the EEA, each a Member State), the Issuer and each Joint
Lead Manager has represented and agreed, that it has not offered, sold or otherwise made available and will not offer, sell or
otherwise make available any Bonds that are the subject of the offering contemplated by this Prospectus to any retail investor in
the EEA.

For purposes of this provision, the expression "retail investor" means a person who is one (or more) of the following:

(i) a retail client as defined in point (11) of Article 4(1) of the Markets in Financial Instruments Directive (Directive
2014/65/EU) (as amended, MiFID II); or

(i) a customer within the meaning of the Directive (EU) 2016/97 (the Insurance Distribution Directive), where that cus-
tomer would not qualify as a professional client as defined in point (10) of Article 4(1) of MiFID II.
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Prohibition of Sales to UK Retail Investors

In respect of the United Kingdom (UK), the Issuer and each Joint Lead Manager has represented and agreed, that it has not of-
fered, sold or otherwise made available and will not offer, sell or otherwise make available any Bonds that are the subject of the
offering contemplated by this Prospectus to any retail investor in the UK.

For purposes of this provision, the expression "retail investor" means a person who is one (or more) of the following:

(i)  aretail client as defined in point (8) of Article 2 of Regulation (EU) No 2017/565 as it forms part of domestic law of the
UK by virtue of the European Union (Withdrawal) Act 2018 (the EUWA); or

(i) acustomer within the meaning of the provisions of the UK Financial Services and Markets Act 2000, as amended (the
FSMA), and any rules or regulations made under the FSMA to implement Directive (EU) 2016/97, where that customer
would not qualify as a professional client as defined in point (8) of Article 2(1) of Regulation (EU) No 600/2014 as it
forms part of domestic law of the UK by virtue of the EUWA.

Other UK Regulatory Restrictions
The Issuer and each Joint Lead Manager has represented and agreed, that:

(@) ithasonly communicated or caused to be communicated and will only communicate or cause to be communicated an invi-
tation or inducement to engage in investment activity (within the meaning of Section 21 of the FSMA) received by it in
connection with the issue or sale of any Bonds in circumstances in which Section 21(1) of the FSMA does not apply to the
Issuer; and

(b) it has complied and will comply with all applicable provisions of the FSMA with respect to anything done by it in relation to
any Bonds in, from or otherwise involving the UK.

Italy

The offering of the Bonds has not been registered pursuant to Italian securities and banking legislation and, accordingly, no Bonds
may be offered, sold or delivered, nor may copies of this Prospectus or of any other document relating to the Bonds be distrib-
uted, in the Republic of Italy.
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WESENTLICHE RISIKEN / NON-BINDING CONVENIENCE TRANSLATION OF THE MATERIAL RISKS

Eine Investition in die Obligationen ist mit Risiken verbunden, einschliesslich des Verlustrisikos der gesamten Investition. Potenzielle
Investoren sollten ihre eigene Investitionsentscheidung in Bezug auf die Obligationen treffen und nur nach Ricksprache mit ihren
eigenen Finanz-, Steuer- und Rechtsberatern betreffend die mit einer Investition in die Effekten verbundenen Risiken und die Eignung
einer Investition in die Obligationen im Hinblick auf ihre besonderen Umstdinde.

Die Emittentin ist der Ansicht, dass die nachstehend beschriebenen, fiir die Obligationen und die Besserungsscheine spezifischen Ri-
siken wesentliche Risiken darstellen, die mit einer Anlage in die Obligationen verbunden sind. Die Unfihigkeit der Emittentin, Zinsen,
Kapital oder andere Betrdge auf oder in Verbindung mit den Obligationen zu zahlen oder ihren Verpflichtungen in Verbindung mit den
Effekten anderweitig nachzukommen, kann jedoch auch aus anderen Griinden eintreten, die von der Emittentin auf der Grundlage
der ihr derzeit zur Verfigung stehenden Informationen nicht als wesentliche Risiken angesehen werden oder die sie derzeit nicht vor-
hersehen kann. Dariiber hinaus werden nachstehend bestimmte Faktoren beschrieben, die fir die Bewertung der mit den Obligationen
verbundenen Marktrisiken wesentlich sind. Potenzielle Investoren sollten bei der Beurteilung der Vorziige und der Eignung einer An-
lage in die Obligationen die folgenden Risiken sorgfiltig abwdgen. Potenzielle Investoren sollten auch die an anderer Stelle in diesem
Prospekt dargelegten detaillierten Informationen lesen, einschliesslich der fiir die Emittentin spezifischen wesentlichen Risiken, die im
Abschnitt "Wesentliche Risiken in Bezug auf die Emittentinnen — A. Ziircher Kantonalbank" des Registrierungsformulars beschrieben
sind, welches per Verweis inkorporiert wird, und sich vor einer Anlageentscheidung ihre eigene Meinung bilden.

Aus der Reihenfolge, in der die Risikofaktoren nachfolgend dargestellt werden, konnen keine Riickschlisse auf deren Eintrittswahr-
scheinlichkeit oder das potenzielle Ausmass der damit verbundenen finanziellen Folgen gezogen werden.

An investment in the Bonds involves risks, including the risk of loss of the entire investment. Investors should reach their own
investment decision with respect to the Bonds and only after consultation with their own financial, tax and legal advisers regard-
ing the risks associated with an investment in the securities and the suitability of an investment in the Bonds in light of their
particular circumstances.

The Issuer believes that the risks specific to the Bonds and the Recovery Certificates described below are material risks associated
with an investment in the Bonds. However, the Issuer's inability to pay interest, principal or other amounts on or in connection
with the Bonds or otherwise meet its obligations in connection with the securities may also occur for other reasons which the
Issuer does not consider to be material risks based on the information currently available to it or which it cannot currently foresee.
In addition, certain factors that are material to the evaluation of the market risks associated with the Bonds are described below.
Prospective investors should carefully consider the following risks when evaluating the merits and suitability of an investment in
the Bonds. Prospective investors should also read the detailed information set out elsewhere in this Prospectus, including the
material risks specific to the Issuer described in the section of the Registration Document entitled "Material Risks Relating to the
Issuers - A. Zircher Kantonalbank", which is incorporated by reference, and form their own opinion before making an investment
decision.

No conclusions can be drawn from the order in which the risk factors are presented below as to their probability of occurrence or
the potential extent of the associated financial consequences.

RISIKEN IN BEZUG AUF DIE EMITTENTIN UND IHRE GESCHAFTSTATIGKEIT

RISKS RELATING TO THE ISSUER AND ITS BUSINESS

Allgemeine Risiken in Bezug auf die Emittentin

Fir eine Erorterung bestimmter Risiken, die potenzielle Anleger sorgfdltig abwagen sollten, bevor sie sich fir eine Investition in
Obligationen entscheiden, siehe den Abschnitt mit dem Titel "Wesentliche Risiken in Bezug auf die Emittentinnen — A. Ziircher
Kantonalbank" des in diesen Prospekt mittels Verweis einbezogenen Registrierungsformulars.

General Risks Relating to the Issuer

For a discussion of certain risks that potential investors should carefully consider before deciding to invest in Bonds, see the section
entitled "Material Risks Relating to the Issuers - A. Zircher Kantonalbank" of the Registration Document incorporated by reference in
this Prospectus.
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Risiken in Bezug auf die Notfallplanung der Emittentin

Die Emittentin unterliegt in der Schweiz der Anforderung, eine Notfallplanung hinsichtlich Struktur, Infrastruktur, FGhrung und
Kontrolle sowie konzerninterner Liquiditats- und Kapitalflisse so vorzusehen, dass diese umgehend umgesetzt werden kann und
im Fall drohender Insolvenz die WeiterfUhrung ihrer systemrelevanten Funktionen gewdhrleistet ist. Wenn ein Notfallplan von
der zustandigen Behorde, derzeit die FINMA, als ungenigend eingestuft wird, erlauben die entsprechenden Vorschriften der Be-
horde, nach Ablauf einer Nachfrist Massnahmen anzuordnen, einschliesslich Anpassungen der rechtlichen und operativen Struk-
tur oder der Auslagerung der fir die WeiterfGhrung der systemrelevanten Funktionen erforderlichen Infrastruktur und Dienstleis-
tungen in eine zentral gefUhrte Gesellschaftinnerhalb der Finanzgruppe oder in eine Einheit ausserhalb der Finanzgruppe. Solche
Massnahmen kénnten sich negativ auf die Emittentin auswirken, einschliesslich in Bezug auf die Kapitalausstattung oder die Li-
quiditat, und dadurch die Méglichkeit oder die Erlaubnis Zahlungen unter der Anleihe zu tatigen negativ beeinflussen.

Risks relating to the Issuer's emergency planning

In Switzerland, the Issuer is subject to the requirement to provide for an emergency plan with regard to structure, infrastructure, man-
agement and control as well as intra-group liquidity and capital flows in such a way that it can be implemented promptly and, in the
event of imminent insolvency, the continuation of its systemically important functions is ensured. If an emergency plan is deemed
insufficient by the competent authority, currently the FINMA, the relevant requlations allow the authority to order measures after the
expiry of a grace period, including adjustments to the legal and operational structure or the outsourcing of the infrastructure and
services required for the continuation of the systemically important functions to a centrally managed company within the financial
group or to an entity outside the financial group. Such measures could adversely affect the Issuer, including with respect to capitali-
sation or liquidity, and thereby adversely affect the ability or permission to make payments under the Bonds.

Risiken in Bezug auf das Abwicklungsregime, welchem die Emittentin untersteht

Die Zircher Kantonalbank unterliegt als Schweizer Bank dem Abwicklungsregime des Bankengesetzes. Das bedeutet, dass die
FINMA gegenUber der Emittentin ihre weitreichenden gesetzlichen Befugnisse ausiben kann, einschliesslich der Befugnis (i)
Schutzmassnahmen anzuordnen oder (ii) ein Sanierungsverfahren bzw. ein Liquidationsverfahren einzuleiten, wenn die begrin-
dete Besorgnis besteht, dass die Emittentin Uberschuldet ist, ernsthafte Liquiditatsprobleme hat oder nach Ablauf einer von der
FINMA angesetzten Frist die anwendbaren Eigenmittelanforderungen nicht mehr erfillt. Im Rahmen eines Sanierungsverfahrens
ist die FINMA befugt, verschiedene gesetzlich vorgesehene Massnahmen zu ergreifen, welche in die Rechte von Glaubigern ein-
greifen (gesamthaft, die FINMA Massnahmen).

Schutzmassnahmen kdnnen bereits angeordnet werden, bevor ein Sanierungsverfahren Uber die Emittentin gemass Bankenge-
setz eréffnet wird. Solche Schutzmassnahmen kdnnen umfassen (a) die Erteilung von Weisungen an die Organe der Emittentin,
(b) die Ernennung eines Untersuchungsbeauftragten, (c) die Enthebung der Organe der Emittentin von ihrer Befugnis, die Emit-
tentin rechtlich zu vertreten oder ihres Amtes, (d) die Abberufung der aufsichtsrechtlichen oder gesellschaftsrechtlichen Prifge-
sellschaft, (e) die Beschrankung der Geschéftstatigkeit der Emittentin, (f) das Verbot, Zahlungen zu leisten oder anzunehmen
oder Effektentransaktionen zu tdtigen, (g) die Schliessung der Emittentin oder (h) die Anordnung einer Stundung oder eines Fal-
ligkeitsaufschubs mit Ausnahme von pfandgedeckten Forderungen von Pfandbriefzentralen. Die Emittentin wird nur begrenzt
die Mdglichkeit haben, solche Schutzmassnahmen abzuwehren oder anzufechten. Dariber hinaus haben die Obligationére nach
schweizerischem Recht und vor schweizerischen Gerichten kein Recht, solche Schutzmassnahmen abzulehnen, deren Ausset-
zung zu beantragen oder deren Anordnung anzufechten.

Zu den Abwicklungsbefugnissen, welche die FINMA wéhrend eines Sanierungsverfahrens gegeniber der Emittentin ausiben
kann, gehdren die Befugnis, (a) die Vermdgenswerte der Emittentin oder Teile davon zusammen mit Schulden und anderen Ver-
bindlichkeiten oder Teilen davon und Vertrdgen auf eine andere Einheit zu Ubertragen, (b) den Zusammenschluss der Emittentin
mit einer anderen Gesellschaft zu einem neuen Rechtstrager oder die Ubernahme der Emittentin durch einen anderen Rechts-
trager anzuordnen, (c) die Anderung der Rechtsform anzuordnen, (d) die teilweise oder vollstéandige Reduktion der Forderungen
der Glaubiger bzw. Verpflichtungen der Emittentin unter dieser Anleihe (unter Vorbehalt des Anspruchs der Obligationdre auf
Ausgabe von Besserungsscheinen) anzuordnen, und/oder (e) die Kindigung und die Ausibung von Kiindigungsrechten oder die
Ausibung von Aufrechnungs-, Verwertungs- und Ubertragungsrechten aufzuschieben (fir maximal zwei Arbeitstage). Nach Art.
31a Abs. 3 BankG haben Glaubiger, einschliesslich der Obligationdre, kein Recht, einen Sanierungsplan abzulehnen oder die Aus-
setzung eines solchen Planes zu beantragen, auf dessen Grundlage solche Abwicklungsbefugnisse gegeniiber der Emittentin aus-
geibt werden. Die Inhaber haben nur begrenzte Rechte, Entscheidungen zur Ausibung von Abwicklungsbefugnissen in Bezug
auf die Emittentin anzufechten oder diese Entscheidung durch ein gerichtliches Verfahren oder anderweitig Uberprifen zu lassen.
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Risks relating to the resolution regime applicable to the Issuer

As a Swiss bank, Zircher Kantonalbank is subject to the resolution regime of the Banking Act. This means that FINMA may exercise
its wide-ranging statutory powers over Zircher Kantonalbank, including (i) the power to order protective measures or to initiate
restructuring proceedings (and related resolution powers) or liquidation proceedings if there is reasonable concern that Zircher
Kantonalbank is over-indebted, has serious liquidity problems or no longer meets the applicable capital adequacy requirements after
the expiry of a deadline, and (ii) resolution powers in a restructuring proceeding, including taking measures that interfere with credi-
tors' rights, in particular the reduction of bondholders' claims or reduction of Zircher Kantonalbank's obligations under the Bonds
(subject to the creditors' right to receive Recovery Certificates) (collectively, FINMA Measures).

Protective measures may be ordered even before restructuring proceedings are opened in respect of the Issuer pursuant to the Banking
Act. Such protective measures may include (a) the issuance of instructions to the Issuer's governing bodies, (b) the appointment of an
investigating officer, (c) the removal of the Issuer's governing bodies from their authority to legally represent the Issuer or from their
office, (d) the dismissal of the requlatory or corporate audit firm, (e) the restriction of the Issuer's business; (f) the prohibition of making
or accepting payments or effecting transactions; (g) the close-down of the Issuer; or (h) the ordering of a deferral or postponement of
maturity, other than in respect of covered claims of covered bonds institutions. The Issuer will have limited ability to defend against
or challenge such protective measures. In addition, the bondholders will have no right under Swiss law or in Swiss courts to oppose
such protective measures, to seek their suspension or to challenge their order.

The resolution powers that FINMA may exercise over the Issuer during a restructuring proceeding include the power to (a) transfer the
assets of the Issuer or any part thereof, together with any debts and other liabilities or any part thereof and any contracts, to another
entity, (b) order the merger of the Issuer with another company to form a new entity or the acquisition of the Issuer by another entity,
(c) order the change of legal form, (d) order the partial or total reduction of the claims of creditors or obligations of the Issuer under
these Bonds (subject to the right of the bondholders to issuance of Recovery Certificates), and/or (e) order the termination and exercise
of termination rights or the exercise of rights of set-off, disposition and transfer (for a maximum of two business days). According to
Article 31a(3) Banking Act, creditors, including bondholders, have no right to reject or request the suspension of any restructuring plan
pursuant to which such resolution powers are exercised against the Issuer. The bondholders have only limited rights to challenge
decisions to exercise resolution powers in respect of the Issuer or to have such decision reviewed by judicial proceedings or otherwise.

RISIKEN IN BEZUG AUF DIE ANLEIHE

RISKS RELATING TO THE BONDS

Spezifische Risiken in Bezuq auf die Anleihe

Specific risks relating to the Bonds

Die Anleihe ist moglicherweise nicht fir alle Investoren eine geeignete Anlage

Es besteht das Risiko, dass die Anleihe nicht fUr alle Investoren eine geeignete Anlage darstellt. Jeder potenzielle Investor der
Anleihe muss fir sich selbst bestimmen, ob eine Investition in die Anleihe fUr ihn aufgrund seiner eigenen Anlagestrategie und
aufgrund seiner personlichen und finanziellen Umstande geeignet ist. Insbesondere sollte jeder potenzielle Investor:

(@) genigend Wissen und Erfahrung mitbringen, um eine angemessene Bewertung der Anleihe, der sich aus einer Investition in
die Anleihe ergebenden Chancen und Risiken, einschliesslich in Bezug auf einen Forderungsverzicht und den Ausfall von
Zinszahlungen, und der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen vornehmen zu konnen;

(b) Zugang zu und Kenntnis Uber angemessene Analysetools haben, um, vor dem Hintergrund seiner eigenen finanziellen Situ-
ation, eine Investition in die Anleihe und die Auswirkungen auf sein ganzes Portfolio analysieren zu kénnen;

(c) Uber geniigend finanzielle Ressourcen und Liquiditat verfigen, um die Risiken, welche mit einer Investition in die Anleihe

verbunden sind, tragen zu konnen, insbesondere auch in Situationen, in denen die Wahrung des Investors nicht die gleiche
ist, wie die Wahrung der Anleihe und der Zinszahlungen;
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(d) die Anleihebedingungen, insbesondere die Kompetenz der FINMA zu einer teilweisen oder vollstandigen Reduktion der For-
derungen der Gldubiger bzw. Verpflichtungen der Emittentin unter dieser Anleihe, vollstdndig verstanden haben und mit
den Vorgdngen auf allen relevanten Finanzmarkten vertraut sein; und

(e) fahig sein (selbst oder mit Unterstitzung von Beratern), mogliche wirtschaftliche Szenarien, Zinsbewegungen und andere
relevante Faktoren, welche seine Investition in die Anleihe und seine Tragfahigkeit der damit verbundenen Risiken beein-
flussen kénnen, zu evaluieren.

The Bonds may not be a suitable investment for all investors

There is is the risk that the bonds may not be a suitable investment for all investors. Each potential investor in the Bonds must deter-
mine for itself whether an investment in the Bonds is suitable for it based on its own investment strategy and on its personal and
financial circumstances. In particular, each potential investor should:

(a) have sufficient knowledge and experience to make an appropriate assessment of the Bonds, the opportunities and risks arising
from an investment in the Bonds, including in relation to the write-down or a default of interest payments, and the information
contained in this Prospectus;

(b) have access to and knowledge of appropriate analytical tools to be able to analyse, in the light of their own financial situation,
an investment in the Bonds and the impact on its portfolio as a whole;

(c) have sufficient financial resources and liquidity to bear the risks associated with an investment in the Bonds, especially in situa-
tions where the investor's currency is not the same as the currency of the Bonds and interest payments;

(d) have fully understood the Terms and Conditions of the Bonds, in particular FINMA's authority to reduce in part or in full the
claims of the creditors or obligations of the Issuer under these Bonds, and be familiar with the operations of all relevant financial
markets; and

(e) be able (itself or with the assistance of advisors) to evaluate possible economic scenarios, interest rate movements and other
relevant factors that may affect its investment in the Bonds and its ability to bear the associated risks.

Anleihe als Schuldinstrument zur Verlusttragung bei Insolvenzmassnahmen - FINMA Massnahmen in Bezug auf die Anleihe
in einem Sanierungsverfahren

Die Emittentin wurde von der Schweizerischen Nationalbank mit Verfigung vom 1. November 2013 als nicht international tatige
systemrelevante Bank eingestuft. Als solche hat die Emittentin neben den Eigenmittelanforderungen seit dem 1. Januar 2019
auch die Anforderungen an zusédtzlichen verlustabsorbierenden Mitteln gemass der ERV zu erfillen. Kantonalbanken kdnnen
Schuldinstrumente zur Verlusttragung bei Insolvenzmassnahmen gemass Art. 3ob Abs. 6 BankG und Art. 40a ERV ausgeben. Die
Anleihe qualifiziert als solches Instrument.

In einem Sanierungsverfahren betreffend die Emittentin kann die FINMA Massnahmen anordnen (siehe oben "Risiken in Bezug
auf das Abwicklungsregime, welchem die Emittentin untersteht"). Diese FINMA Massnahmen konnen insbesondere auch diese An-
leihe betreffen: im Sanierungsplan kann die FINMA die teilweise oder vollstdndige Reduktion der Forderungen der Glaubiger bzw.
Verpflichtungen der Emittentin unter dieser Anleihe (unter Vorbehalt des Anspruchs der Obligationare auf Ausgabe von Besse-
rungsscheinen) anordnen. Die FINMA kann diese Reduktion der Forderungen der Obligationare bzw. Reduktion der Verpflich-
tungen der Emittentin unter den Obligationen anordnen, ohne dass vorab das Eigenkapital der Emittentin abgeschrieben werden
muss.

Die Obligationare haben kein Recht, einen Sanierungsplan abzulehnen oder die Aussetzung eines solchen Planes zu beantragen,
auf dessen Grundlage solche Abwicklungsbefugnisse gegeniiber der Emittentin ausgeUbt werden. Die Obligationdre haben nur
begrenzte Rechte, Entscheidungen zur Ausibung von Abwicklungsbefugnissen in Bezug auf die Emittentin anzufechten oder
diese Entscheidung durch ein gerichtliches Verfahren oder anderweitig Uberprifen zu lassen.

Bonds as debt instrument for loss absorbency in insolvency measures - FINMA Measures relating to the Bonds in restructuring
proceedings

The Issuer was classified as a domestic systemically important bank by the Swiss National Bank in an order dated 1 November 2013.
As such, in addition to the capital adequacy requirements, as of 1 January 2019 the Issuer must also meet the requirements for
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additional loss-absorbing funds pursuant to the CAO. Cantonal banks may issue debt instruments to absorb losses in the event of
insolvency measures pursuant to Article 30b para. 6 Banking Act and Article 40a CAO. The Bonds qualify as such an instrument.

In a restructuring proceeding concerning the Issuer, FINMA may order the FINMA Measures (see above "Risks relating to the resolution
regime applicable to the Issuer"). These FINMA Measures may in particular also affect these Bonds: in the restructuring plan, FINMA
may order the partial or complete reduction of the creditors' claims or the Issuer's obligations under these Bonds (subject to the bond-
holders' right to the issuance of Recovery Certificates). FINMA may order this reduction of the bondholders' claims or reduction of the
Issuer's obligations under the Bonds without first having to write down the Issuer's equity.

The bondholders have no right to oppose or seek the suspension of any restructuring plan pursuant to which such resolution powers
are exercised with respect to the Issuer. Bondholders have only limited rights to challenge decisions to exercise resolution powers in
respect of the Issuer or to have such decision reviewed by legal proceedings or otherwise.

Kein "No-Creditor-Worse-Off" Schutz der Obligationare

Art. 30c Abs. 1 Bst. b BankG verlangt, dass in einem Sanierungsverfahren der Sanierungsplan die Glaubiger voraussichtlich wirt-
schaftlich nicht schlechter stellt als die sofortige Erdffnung des Bankenkonkurses (im englischen gemeinhin als "No-Creditor-
Worse-Off" (NCWO) (auch "No-Creditor-Worse-Off than in Liquidation" (NCWOL) bezeichnet)). Mit dem Kauf von Obligationen
haben die Obligationare ausdricklich auf diesen Schutz verzichtet.

Damit haben die Obligationare fur den Fall der Anordnung von FINMA Massnahmen auf jede Entschadigung verzichtet ausge-
nommen den Anspruch auf Einrdumung von Besserungsscheinen. Die Obligationare haben sich auch damit einverstanden er-
klart, dass die FINMA im Sanierungsverfahren insbesondere die Reduktion von Forderungen der Obligationare bzw. Reduktion
von Verpflichtungen der Emittentin unter den Obligationen anordnen kann, ohne dass vorab das Eigenkapital der Emittentin
abgeschrieben werden muss.

Besserungsscheine verbriefen mehrfach aufschiebend bedingte Anspriiche auf nachtragliche Kompensation. Der Eintritt dieser
Bedingungen ist unsicher, ebenso eine nachtragliche Kompensation.

Mit dem Verzicht auf den NCWO-Schutz anerkennen die betroffenen Obligationéare gleichermassen, dass sie nach erfolgter Ab-
schreibung ihrer Forderungen unter der Anleihe (bei Scheitern der Sanierung) in einem spateren Konkursverfahren der Zircher
Kantonalbank keinen Anspruch auf eine Konkursdividende haben. Der Verzicht auf den NCWO-Schutz umfasst somit auch einen
Verzicht darauf, im Rahmen eines spateren Konkursverfahrens einen Anspruch unter der abgeschriebenen Anleihe geltend zu
machen und in diesem Kontext die Zuteilung einer Konkursdividende zu fordern mit der Begrindung, der NCWO-Test sei bei
Genehmigung der Sanierung nicht erfillt gewesen bzw. der eingerdumte Besserungsschein qualifiziere nicht als angemessene
Entschadigung gemadss Art. 30b Abs. 6 BankG bzw. Art. 40a ERV. Vorbehalten bleibt die Geltendmachung von Ansprichen, die
unter einem Besserungsschein vor Konkurseréffnung entstanden sind.

No "No-Creditor-Worse-Off" protection of bondholders

Article 30c para. 1 letter b Banking Act requires that in a restructuring proceeding the restructuring plan is not likely to place the
creditors in a worse economic position than the immediate opening of bankruptcy proceedings (commonly referred to as "No-Creditor-
Worse-Off" (NCWO) or "No-Creditor-Worse-Off than in Liquidation" (NCWOL). By purchasing Bonds, bondholders have expressly
waived this protection.

The bondholders have thus waived any compensation in the event of FINMA Measures, with the exception of the claim to the granting
of Recovery Certificates. The bondholders have also agreed that FINMA may, in particular, order the reduction of the bondholders'
claims or the reduction of the Issuer's obligations under the Bonds in the restructuring proceedings without the Issuer's equity having
to be written down first.

Recovery Certificates securitise claims to subsequent compensation that are subject to multiple conditions precedent. The occurrence
of these conditions is uncertain, as is subsequent compensation.

By waiving the NCWO protection, the bondholders concerned equally recognise that, once their claims under the Bonds have been
written off (in the event of the failure of the restructuring), they will not be entitled to a bankruptcy dividend in any subsequent bank-
ruptcy proceedings of the Zircher Kantonalbank. The waiver of NCWO protection thus also includes a waiver of the right to assert a
claim under the written-off Bonds in subsequent bankruptcy proceedings and to demand the allocation of a bankruptcy dividend in
this context on the grounds that the NCWO test was not met when the restructuring was approved or that the Recovery Certificate
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granted does not qualify as adequate compensation pursuant to Article 30b para. 6 Banking Act or Article 40a CAO. The right to assert
claims that arose under a Recovery Certificate prior to the opening of bankruptcy proceedings remains reserved.

Die Anleihebedingungen sehen begrenzte Verzugsfalle und limitierte Kindigungsrechte der Obligationare vor

Die Moglichkeit einer vorzeitigen Falligstellung der Anleihe durch die Obligationare ist limitiert auf die Félle der Nichtzahlung von
Zinsen oder Kapital unter dieser Anleihe und der Konkursliquidation.

Wie in Bedingung 11 (Verzug) ndher beschrieben, enthalten die Anleihebedingungen begrenzte Verzugsfalle, die sich auf den
Verzug bei der Zahlung von Zinsen oder des Kapitals der Anleihe und die Eréffnung der Konkursliquidation der Emittentin be-
schranken. Die Er6ffnung eines Sanierungsverfahrens in Bezug auf die Emittentin stellt keinen Verzugsfall dar.

The Terms and Conditions of the Bonds have limited Events of Default and limited termination rights of the bondholders

The possibility of early redemption of the bond by the bondholders is limited to cases of non-payment of interest or principal under
these Bonds and bankruptcy liquidation.

As more particularly described in Condition 11 (Events of Default), the Terms and Conditions of the Bonds contain limited Events of
Default, which are limited to the delay of the payment of interest or principal of the Bonds and bankruptcy liquidation commenced in
respect of the Issuer. The commencement of restructuring proceedings in respect of the Issuer shall not constitute an Event of Default.

Die Anleihe kann von der Emittentin an bestimmten Daten sowie bei Eintritt bestimmter regulatorischer oder steuerlicher
Anderungen vorzeitig zurickgezahlt werden

Die Emittentin kann die Obligationen auf den Zinszahlungstag ein Jahr vor Endfélligkeit oder bei Eintreten eines Steuerereignis-
ses oder eines Regulatorischen Ereignisses vorzeitig jeweils zum Nennwert zuziglich der bis zum (und einschliesslich) fir die
Ruckzahlung festgesetzten Tag aufgelaufenen und unbezahlten Zinsen zuriickzuzahlen. Eine vorzeitige Rickzahlung setzt die
Zustimmung der Aufsichtsbehorde (falls dannzumal erforderlich) voraus. Unter Vorbehalt der Nationalen Regularien erteilt die
Aufsichtsbehorde die Zustimmung nur, wenn (i) die verbleibenden Eigenmittel den Anforderungen der Nationalen Regularien
weiter genigen, oder (ii) ersatzweise genigend mindestens gleichwertige Instrumente ausgegeben werden.

Ein "Steuerereignis" liegt vor, wenn nach begrindeter Einschatzung der Emittentin ein erhebliches Risiko besteht, dass (a) eine
Zinszahlung unter der Anleihe, falls die Emittentin Bundes-, Kantons- oder Gemeindesteuern unterliegt, von einer zustandigen
Steuerbehdrde nicht mehr als steuerlicher Aufwand der Emittentin akzeptiert wird oder werden wird und die Emittentin in der
Folge mehr als geringfiigige Steuern zusatzlich tragen muss oder misste, oder (b) die Emittentin als Schuldnerin verpflichtet
wird, irgendwelche Steuerabzige auf Zahlungen unter der Anleihe vorzunehmen oder einzubehalten, und dies in jedem der Flle
(a) oder (b) von der Emittentin nach ihrer eigenen Einschatzung nicht ohne wesentliche negative Auswirkungen oder Kosten
durch zumutbare Massnahmen vermieden werden kann.

Ein "Regulatorisches Ereignis" liegt vor, falls die Anleihe nach begrindeter Einschatzung der Emittentin nicht oder nicht mehr in
ihrer Gesamtheit — gestitzt auf Nationale Regularien anwendbar auf inldndisch systemrelevante Banken — an die zusatzlichen
verlustabsorbierenden Mittel angerechnet werden kann.

Die Emittentin kann von ihrem Recht Gebrauch machen, die Anleihe ganz oder teilweise zuriickzukaufen, wenn ihre Fremdkapi-
talkosten niedriger sind als der Zinssatz der Anleihe. Die Obligationare tragen zu dieser Zeit das Risiko, dass nach einer Rickzah-
lung der Obligationen die so erhaltenen Erl6se nicht mehr in vergleichbare Anlagen mit einer vergleichbaren Rendite (yield) in-
vestiert werden konnen und Obligationare dies moglicherweise nur zu einem deutlich niedrigeren Satz tun kénnen.

Dariber hinaus wird die Moglichkeit der vorzeitigen Rickzahlung der Anleihen wahrscheinlich ihren Marktwert beeintrachtigen.
Wdhrend eines Zeitraums, in dem die Emittentin das Recht hat, die Schuldverschreibungen zurickzuzahlen, wird der Marktwert
der Anleihen im Allgemeinen nicht wesentlich Uber den Preis steigen, zu dem sie zurickgezahlt werden kdnnen.

Es besteht keine Verpflichtung zur pro rata Rickzahlung der Anleihen oder sonstiger Kapitalinstrumente der Emittentin bei Ein-
tritt eines Ereignisses, das die Emittentin zur vorzeitigen Rickzahlung der Anleihen berechtigt. Zudem kann die Emittentin bei
Eintritt eines Ereignisses, das die Emittentin zur vorzeitigen Rickzahlung der Anleihe berechtigt, anstelle der Rickzahlung der
Anleihe andere ausstehende Kapitalinstrumente oder Bail-in Bonds zuriickzahlen, wenn die Bedingungen dieser Kapitalinstru-
mente oder Bail-in Bonds dies vorsehen, so dass die Obligationare dem Risiko von FINMA Massnahmen ausgesetzt bleiben, wah-
rend andere Anleger zum Nennwert oder zu anderen vorteilhaften Preisen zuriickgezahlt werden.
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The Bonds may be redeemed early by the Issuer on certain dates and upon the occurrence of certain regulatory or tax changes

The Issuer may redeem the Bonds early on the Interest Payment Date one year prior to final maturity or upon the occurrence of a Tax
Event or a Regulatory Event, in each case at their Nominal Value plus accrued and unpaid interest to (and including) the date fixed for
redemption. Early redemption is subject to the consent of the supervisory authority (if then required). Subject to the National Requla-
tions, the supervisory authority will only grant consent if (i) the remaining capital continues to meet the requirements of the National
Regulations, or (ii) sufficient instruments of at least equivalent value are issued as a substitute.

A "Tax Event" occurs if, in the reasonable opinion of the Issuer, there is a substantial risk that (a) an interest payment under the Bonds,
in case the Issuer is subject to federal, cantonal or communal taxes, is no longer or will no longer be accepted by a competent tax
authority as a tax expense of the Issuer and, as a result, the Issuer will or would have to bear more than marginal additional taxes, or
(b) the Issuer, as obligor, becomes required to make or withhold any tax deductions on payments under the Bonds and, in either case
(a) or (b), this cannot, in the Issuer's sole judgment, be avoided by reasonable measures without material adverse effect or cost.

A "Regulatory Event" occurs if, in the reasonable opinion of the Issuer, the Bonds are not or are no longer eligible in their entirety for
the additional loss-absorbing funds under the National Regulations applicable to domestic systemically important banks.

The Issuer may exercise its right to redeem all or part of the Bonds when its cost of alternative borrowing is lower than the interest
rate on the Bonds. At those times, bondholders bear the risk that after a redemption of the Bonds, the proceeds thus received can no
longer be invested in comparable investments with a comparable yield and bondholders may only be able to do so at a significantly
lower rate. Potential investors should consider whether and how to reinvest the proceeds of such redemption in light of other invest-
ments available at that time. There can be no assurance that bondholders will be able to reinvest the redemption proceeds at a rate
that will provide the same rate of return as their investment in the Bonds.

In addition, the early redemption feature of the Bonds is likely to affect their market value. During any period when the Issuer has the
right to elect to redeem the Bonds, the market value of the Bonds generally will not rise substantially above the price at which they
can be redeemed.

There is no requirement to redeem the Bonds or any other capital instruments of the Issuer on a pro rata basis upon the occurrence of
any event giving the Issuer the right to redeem the Bonds early. Also, upon the occurrence of any event giving the Issuer the right to
redeem the Bonds early, the Issuer may instead of redeeming the Bonds choose to redeem other outstanding capital instruments or
bail-in bonds if the terms of those capital instruments or bail-in bonds so provide, leaving the bondholders subject to the risk of FINMA
Measures while other investors are redeemed at par or other advantageous prices.

Die Forderungen gegeniber der Emittentin unter der Anleihe sind nachrangige Forderungen

Die Forderungen gegeniber der Emittentin unter der Anleihe sind direkte, unbesicherte und nachrangige Forderungen gegen-
Uber der Emittentin. Diese Anleihe wird nicht von der Staatsgarantie des Kantons Zirich erfasst.

Falls eine Anordnung oder ein giltiger Beschluss zur Liquidation der Emittentin erlassen oder gefasst wird oder ein Sanierungs-
verfahren Uber die Emittentin er6ffnet wird, rangieren die Forderungen der Obligationdre gegen die Emittentin (i) nachrangig zu
allen nicht-nachrangigen Forderungen gegeniber der Emittentin, einschliesslich der Einlagen bei der Emittentin; (ii) pari passu
untereinander sowie mit den Forderungen von Glaubigern der Emittentin unter Gleichrangigen Instrumenten; und (iii) unter Vor-
behalt von FINMA Massnahmen im Sanierungsverfahren vorrangig zu Eigenkapital und gleichartigen Instrumenten der Emitten-
tin sowie zu allen anderen nachrangigen Forderungen (inklusive Additional Tier 1 Instrumente und Tier 2 Instrumente) gegeniber
der Emittentin. Im Sanierungsverfahren kann die FINMA insbesondere die Reduktion von Forderungen der Obligationére bzw.
Reduktion von Verpflichtungen der Emittentin unter den Obligationen anordnen, ohne dass vorab das Eigenkapital der Emitten-
tin abgeschrieben werden muss.

Im Fall einer Liquidation der Emittentin erhalten Obligationdre dieser Anleihe voraussichtlich einen tieferen Erl6s als die Glaubi-
ger anderer, hoherrangiger Forderungen und kdnnen auch ihre ganze Investition in die Anleihe verlieren. Zudem erléschen die
Forderungen der Obligationdre unter der Anleihe vollumfanglich, wenn die Bedingungen fir einen Forderungsverzicht erfillt
sind.

The claims against the Issuer under the Bonds are subordinated claims

The claims against the Issuer under the Bonds are direct, unsecured and subordinated claims against the Issuer. These Bonds are not
covered by the state guarantee of the Canton of Zurich.

38



If an order or valid resolution is made or passed for the winding up of the Issuer or restructuring proceedings are commenced in respect
of the Issuer, the claims of the bondholders against the Issuer shall rank (i) junior to all non-subordinated claims against the Issuer,
including deposits with the Issuer; (i) pari passu among each other and with the claims of creditors of the Issuer under any Pari Passu
Instruments; and (iii) subject to FINMA Measures in the restructuring proceedings, senior to equity and equivalent instruments of the
Issuer and to all other subordinated claims (including Additional Tier 1 instruments and Tier 2 instruments) against the Issuer. In the
restructuring proceedings, FINMA may, in particular, order the reduction of bondholders' claims or the reduction of the Issuer's obli-
gations under the Bonds without first having to write down the Issuer's equity capital.

In the event of a liquidation of the Issuer, bondholders of these Bonds are likely to receive lower proceeds than creditors of other,
higher-ranking claims and may also lose their entire investment in the Bonds. In addition, bondholders' claims under the Bonds will
expire in full if the conditions for a waiver are met.

Die Emittentin ist unter der Anleihe nicht zu einem Gross-up verpflichtet

Die Emittentin wird unter den Obligationen keine zusdtzlichen Betrdge zahlen damit die Nettozahlung, die ein Obligationar in
Bezug auf die Obligationen erhélt, nach Einbehaltung von Steuern, die der Emittentin von Steuerbehdrden in der Schweiz (oder
in einer politischen Einheit davon oder darin, die zur Besteuerung befugt ist) auf Zahlungen, die von oder im Namen der Emitten-
tin unter den Obligationen geleistet werden, auf den Betrag lautet, den er erhalten hatte, wenn es keine solchen Steuern gegeben
hatte.

The Issuer is not obligated to gross up under the Bond

The Issuer will not pay additional amounts as may be necessary in order that the net payment received by each bondholder in respect
of the Bonds, after withholding for any taxes imposed on the Issuer by tax authorities in Switzerland (or in any political subdivision
thereof or therein having power to tax), upon payments made by or on behalf of the Issuer under the Bonds will equal the amount
which would have been received in the absence of any such withholding taxes.

Der Zinssatz unter der Anleihe wird ein Jahr vor dem Rickzahlungsdatum neu festgesetzt

Der Zinssatz fUr die Obligationen wird fur die Zinsperiode vom (einschliesslich) letzten Zinszahlungstag vor dem Rickzahlungs-
datum bis zum (ausschliesslich) Rickzahlungsdatum neu festgesetzt. Der neu festgesetzte Zinssatz kdnnte unter dem urspring-
lichen Zinssatz liegen und den Marktwert einer Anlage in die Anleihe beeinflussen. Ein Obligationar ist daher dem Risiko ausge-
setzt, dass der Marktpreis der Anleihe aufgrund von Anderungen des aktuellen Zinssatzes an den Kapitalmérkten fallen kann.

The interest rate with respect to the Bonds will be reset one year prior to the Redemption Date
The interest rate with respect to the Bonds will be reset for the interest period from (and including) the last Interest Payment Date
prior to the Redemption Date until (but excluding) the Redemption Date. Such reset interest rate could be less than the original interest

rate and could affect the market value of an investment in the Bonds. A bondholder is thus exposed to the risk that the market price
of the Bonds might fall as a result of changes in the current interest rate on the capital markets.

Allgemeine Risiken in Bezuq auf die Anleihe

Generalrisks relating to the Bonds

Die Obligationen stellen keine Einlagen dar und sind weder durch eine Einlageversicherung noch durch irgendein sonstiges
staatliches Entschadigungs- oder Versicherungsprogramm geschiitzt. Die Obligationen sind weder durch die Staatsgaran-
tie des Kanton Zirichs noch durch irgendeine andere Garantie gedeckt

Die Obligationen stellen keine Einlagen dar und sind weder durch die Schweizerische Einlagensicherung der Banken und Wert-
papierhduser, noch durch irgendein sonstiges staatliches Entschadigungs- oder Versicherungsprogramm geschitzt. Die Obliga-
tionen sind weder durch die Staatsgarantie des Kantons Zirich noch durch irgendeine andere Garantie gedeckt. Obligationare
konnen ihre ganze Investition in die Obligationen verlieren.
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The Bonds do not constitute deposits and are not protected by deposit insurance or any other state indemnity or insurance
programme. The Bonds are not covered by the state guarantee of the Canton of Zurich or any other guarantee

The Bonds do not constitute deposits and are not protected by the Swiss Banks' and Securities Dealers' Deposit Guarantee Scheme
or any other state compensation or insurance programme. The Bonds are not covered by the state guarantee of the Canton of Zurich
or any other guarantee. Bondholders may lose their entire investment in the Bonds.

Ein Rating beriicksichtigt nicht alle relevanten Risiken. Anpassungen beim Rating konnen negative Auswirkungen auf den
Marktpreis der Obligationen haben

Die Ratingagentur Moody's hat der Anleihe am 4. September 2025 ein provisorisches Rating von Aa2 erteilt; es wird erwartet,
dass Moody's dieses Rating nach dem Ausgabedatum bestatigt. Zudem konnen weitere Ratingagenturen den Obligationen ohne
Aufforderung durch die Emittentin ein Rating geben. Ein Rating ist keine Empfehlung, die Obligationen zu kaufen, zu verkaufen
oder zu halten und jedes Rating kann durch die entsprechende Ratingagentur jederzeit angepasst oder zuriickgezogen werden.
Zudem bericksichtigt ein Rating moglicherweise nicht alle relevanten Risiken. Anpassungen eines Ratings kdnnen negative Aus-
wirkungen auf den Marktpreis der Obligationen haben.

Im Allgemeinen ist es europdischen regulierten Anlegern untersagt, ein Rating fir regulatorische Zwecke zu verwenden, wenn es
nicht von einer im EWR niedergelassenen und gemass der Verordnung (EU) Nr. 1060/2009 in ihrer jeweils giltigen Fassung (die
EU-Ratingagentur-Verordnung) registrierten Ratingagentur abgegeben wurde, es sei denn, (x) das Rating wird von einer nicht
im EWR niedergelassenen Ratingagentur abgegeben, aber von einer im EWR niedergelassenen und gemdss der EU-
Ratingagentur-Verordnung registrierten Ratingagentur bestdtigt, oder (y) das Rating wird von einer nicht im EWR niedergelas-
senen Ratingagentur abgegeben und gemdss der EU-Ratingagentur-Verordnung zertifiziert. Ebenso ist es regulierten Anlegern
im Vereinigten Konigreich generell untersagt, ein Rating fir regulatorische Zwecke zu verwenden, wenn dieses Rating nicht von
einer im Vereinigten Konigreich ansdssigen und gemdss der Verordnung (EU) Nr. 1060/2009, die aufgrund des European Union
(Withdrawal) Acts 2018 Teil des nationalen Rechts des Vereinigten Kénigreichs ist (die UK-Ratingagentur-Verordnung), re-
gistrierten Ratingagentur abgegeben wurde, , es sei denn, (x) das Rating wird von einer nicht im Vereinigten Koénigreich ansassi-
gen Ratingagentur abgegeben, jedoch von einer im Vereinigten Konigreich ansdssigen und gemadss der UK-Ratingagentur-
Verordnung registrierten Ratingagentur bestatigt, oder (y) das Rating wird von einer nicht im Vereinigten Konigreich ansassigen
Ratingagentur abgegeben, die geméss der UK-Ratingagentur-Verordnung im Vereinigten Konigreich zertifiziert ist.

A rating does not take into account all relevant risks. Rating adjustments can have negative effects on the market price of the
Bonds

The rating agency Moody's has assigned a provisional rating of Aa2 to the Bonds on 4 September 2025; it is expected that Moody's
will confirm this rating after the Issue Date. In addition, other rating agencies may assign a rating to the Bonds without request by the
Issuer. A rating is not a recommendation to buy, sell or hold the Bonds and any rating may be adjusted or withdrawn by the relevant
rating agency at any time. In addition, a rating may not take into account all relevant risks. Adjustments to a rating may have a
negative impact on the market price of the Bonds.

In general, European regulated investors are restricted from using a rating for requlatory purposes if such rating is not issued by a
credit rating agency established in the EEA and registered under Regulation (EU) No 1060/2009, as amended (the EU CRA Regulation)
unless (x) the rating is provided by a credit rating agency not established in the EEA but is endorsed by a credit rating agency estab-
lished in the EEA and registered under the EU CRA Regulation, or (y) the rating is provided by a credit rating agency not established in
the EEA is certified under the EU CRA Regulation. Similarly, in general, UK regulated investors are restricted from using a rating for
requlatory purposes if such rating is not issued by a credit rating agency established in the UK and registered under Regulation (EU)
No 1060/2009 as it forms part of domestic law of the UK by virtue of the EUWA (the UK CRA Regulation) unless (x) the rating is
provided by a credit rating agency not established in the UK but is endorsed by a credit rating agency established in the UK and regis-
tered under the UK CRA Regulation, or (y) the rating is provided by a credit rating agency not established in the UK that is certified
under the UK CRA Regulation.

Die Emittentin untersteht keiner Einschrankung, weitere Schulden einzugehen und damit ihren Verschuldungsgrad zu er-
héhen

Die Emittentin untersteht keiner Einschrankung, weitere, den Obligationen vorrangige oder mit ihnen gleichranginge Verpflich-
tungen einzugehen bzw. auszugeben oder zu garantieren. Weitere Verpflichtungen kénnen den Betrag, welcher den Obligatio-
ndren in einem Konkurs, einer Insolvenz, einer Liquidation oder einer Restrukturierung der Emittentin zur Verfigung steht, redu-
zieren,
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The Issuer is not subject to any restriction on incurring further indebtedness and thereby increasing its leverage ratio

The Issuer is not subject to any restriction on entering into or issuing or guaranteeing further obligations ranking senior to or pari passu
with the Bonds. Additional obligations may reduce the amount available to bondholders in the event of bankruptcy, insolvency, liqui-
dation or restructuring of the Issuer.

Die Obligationen weisen einen fixen Zinssatz auf

Die Obligationen werden zu einem fixen Zinssatz verzinst, der im letzten Jahr neu festgesetzt wird. Ein Obligationar ist damit
dem Risiko ausgesetzt, dass aufgrund von Zinsschwankungen an den Kapitalmarkten die Obligationen an Wert verlieren.

The Bonds have a fixed interest rate

The Bonds bear interest at a fixed rate subject to a reset in the last year. A bondholder is thus exposed to the risk that the Bonds will
lose value due to interest rate fluctuations on the capital markets.

Inflationsrisiko

Das Inflationsrisiko ist ein Risiko einer zukinftigen Geldentwertung. Die effektive Rendite (yield) wird durch eine Inflation redu-
ziert. Je hoher die Inflation, umso hoher ist die Einbusse auf der effektiven Rendite (yield). Sollte die Inflationsrate gleich oder
héher als die nominale Rendite (nominal yield) sein, so ist die effektive Rendite (yield) null oder sogar negativ.

Inflation risk

The inflation risk is the risk of a future devaluation of money. The effective yield is reduced by inflation. The higher the inflation, the
higher the loss on the effective yield. If the inflation rate is equal to or higher than the nominal yield, the effective yield is zero or even
negative.

Anpassung der Emissionsbedingungen ohne Zustimmung der Obligationare

Bei Vorliegen gewisser Voraussetzungen kann die Emittentin einseitig Anpassungen der Anleihebedingungen vornehmen. Dies
istinsbesondere dann der Fall, wenn diese Anderungen rein formeller, geringfigiger oder technischer Art sind und die Interessen
der Obligationare nicht in wesentlichem Mass beeintrachtigt werden, oder wenn diese Anderungen gemacht werden, um einen
offenkundigen Irrtum zu korrigieren.

Auch wenn eine Voraussetzung jeweils ist, dass diese Anderungen die Rechte und Forderungen der Obligationére unter der An-

leihe nicht in wesentlichem Mass beeintrdchtigen werden, kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich dies im Einzelfall fur ei-
nen spezifischen Obligationar direkt oder indirekt anders verhdlt oder auswirkt.

Adjustment of the terms and conditions of the issue without the consent of the bondholders
If certain conditions are met, the Issuer may unilaterally make adjustments to the Terms and Conditions of the Bonds. This is the case
in particular if these changes are of a purely formal, minor or technical nature and the interests of the bondholders are not affected to

any material extent, or if these changes are made in order to correct an obvious error.

Although it is a condition in each case that these changes will not materially affect the rights and claims of the bondholders under the
Bonds, it cannot be excluded that in individual cases this will have a different direct or indirect effect orimpact on a certain bondholder.

Die Obligationare kénnen durch bestimmte Anderungen der Anleihebedingungen, denen sie nicht zugestimmt
haben, gebunden sein

Die Anleihe unterliegt den gesetzlichen Bestimmungen des schweizerischen Rechts, die die Einberufung von Versammlungen
der Obligationdre zur Entscheidung von Angelegenheiten, die ihre Interessen betreffen, ermdglichen. Diese Bestimmungen
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ermdglichen es, dass eine definierte Mehrheit alle Obligationare bindet, einschliesslich der Obligationdre, die an der jeweiligen
Versammlung nicht teilgenommen und abgestimmt haben, und der Obligationére, die im Widerspruch zur der Mehrheit ge-
stimmt haben.

Gemadss den einschldgigen gesetzlichen Bestimmungen des derzeit geltenden schweizerischen Rechts muss (i) die Emittentin die
Obligationdre mindestens 11 Tage vor einer Versammlung der Obligationare benachrichtigen, (ii) die Emittentin muss innert 20
Tagen eine Versammlung der Obligationdre einberufen, wenn sie von den Obligation&ren, die Obligationen im Gesamtnennbe-
trag von mindestens einem Zwanzigstel des ausstehenden Gesamtnennbetrages der Obligationen halten, dazu aufgefordert
wird, und (i) nur die Obligationare oder ihre Bevollmachtigten sind berechtigt, an einer Versammlung der Obligationare teilzu-
nehmen oder dort abzustimmen.

Dariber hinaus hdangen die Anforderungen des derzeit geltenden Schweizer Rechts an die Zustimmung der Obligationdre zu
Anderungen der Anleihensbedingungen von der Art der Anderung ab.

Gemadss Art. 1170 OR ist die Zustimmung von Obligationdren, die mindestens zwei Drittel des ausstehenden Gesamtnennbetra-
ges der Obligationen vertreten, fir jeden Beschluss erforderlich, der die Rechte der Obligationare aus den Obligationen ein-
schrankt (z.B. ein Zins- oder Kapitalmoratorium und bestimmte Anderungen der Zinsbestimmungen). Damit ein solcher Be-
schluss wirksam und fir die nicht zustimmenden Obligation&re verbindlich wird, muss er zudem vom zustandigen oberen kanto-
nalen Nachlassgericht genehmigt werden. Bei Beschlissen, welche die Rechte der Anleihensglaubiger aus den Obligationen nicht
einschrénken, genigt gemass Art. 1181 OR die absolute Mehrheit der an der Versammlung der Obligationare vertretenen Stim-
men, um einen solchen Beschluss zu fassen, sofern nicht Art. 1170 OR oder die Anleihensbedingungen strengere Anforderungen
vorsehen.

The bondholders may be bound by certain amendments to the Terms and Conditions of the Bonds to which they did
not consent

The Bonds are subject to statutory provisions of Swiss law allowing for the calling of meetings of bondholders to consider matters
affecting their interests. These provisions permit defined majorities to bind all bondholders, including bondholders who did not attend
and vote at the relevant meeting and bondholders who voted in a manner contrary to the majority.

Pursuant to the relevant statutory provisions of Swiss law currently in effect, (i) the Issuer will be required to provide bondholders with
a least 11 days’ notice of any meeting of bondholders, (ii) the Issuer will be required to call a meeting of bondholders within twenty
days if it is requested to do so by the bondholders holding Bonds in an aggregate principal amount that represents at least one-twen-
tieth of the outstanding aggregate principal amount of the Bonds, and (iii) only bondholders or their proxies will be entitled to attend,
or vote at, a meeting of bondholders.

In addition, the requirements under Swiss law currently in effect regarding the approval by the bondholders of amendments to the
Terms and Conditions of the Bonds will depend on the type of amendment. Pursuant to Article 1170 CO, the consent of bondholders
representing at least two-thirds of the outstanding aggregate principal amount of the Bonds is required for any resolution limiting the
bondholders’ rights under the Bonds (such as a moratorium on interest or capital and certain amendments to the interest provisions).
In addition, in order to become effective and binding on the non-consenting bondholders, any such resolution must be approved by
the competent superior cantonal composition court. In the case of resolutions that do not limit the bondholders’ rights under the
Bonds, pursuant to Article 1181 CO, an absolute majority of the votes represented at a meeting of bondholders is sufficient to approve
any such resolution, unless Article 1270 CO or the Terms and Conditions of the Bonds provide for more stringent requirements.

Gesetzesanderungen

Die Anleihebedingungen und dieser Prospekt (wie auch die beschriebenen Auswirkungen auf die Parteien) basieren auf Schwei-
zer Recht (inklusive Steuerrecht), wie es per Datum dieses Prospektes in Kraft ist. Solches Recht und die Interpretation und Recht-
sprechung dazu kénnen sich andern, auch kurzfristig. Es kann nicht vorausgesagt werden, wie eine solche Anderung aussehen
konnte oder was die Auswirkungen einer solchen Gesetzesdanderung (inklusive Steuerrecht, einschliesslich OECD/G20 Mindest-
steuer), einer Rechtsprechung oder einer behérdlichen Umsetzung in der Praxis in der Schweiz, welche nach dem Datum dieses
Prospektes eintritt, haben kdnnen. Weiter kann auch nicht vorausgesagt werden, ob dies die Zahlungsfahigkeit der Emittentin
unter der Anleihe, die Rechte der Parteien, oder den Wert der Obligationen beeinflussen wirde und in welchem Ausmass.
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Changes in the law

The Terms and Conditions of the Bonds and this Prospectus (as well as the effects on the parties described herein) are based on Swiss
law (including tax law) as in force at the date of this Prospectus. Such law and the interpretation and jurisprudence in respect thereof
are subject to change, also on a short notice. It cannot be predicted how such a change might look like and what the effect may be of
any such change in law (including tax law, inter alia, introduction of a OECD/G20 minimum tax rate), case law or requlatory imple-
mentation practice in Switzerland occurring after the date of this Prospectus. Nor can it be predicted whether this would affect the
Issuer's solvency under the Bonds, the rights of the parties or the value of the Bonds and to what extent.

Das Risiko, dass Interessenkonflikte nicht gebUhrend adressiert werden, kann den Wert der Obligationen negativ beeinflus-
sen

Die Emittentin und mit ihr verbundene Gesellschaften oder die Joint Lead Manager kdnnen auf verschiedene Arten in Transakti-
onen betreffend die Obligationen involviert sein, und zwar auf eigene Rechnung oder fir Rechnung von Kunden. Solche Trans-
aktionen sind maglicherweise nicht zum Vorteil anderer Investoren und kénnen einen positiven oder negativen Einfluss auf den
Wert der Obligationen haben. Zudem kdnnen mit der Emittentin verbundene Gesellschaften Gegenparteien von Absicherungs-
geschéaften (Hedging) sein, welche die Verpflichtungen der Emittentin unter der Anleihe absichern. Daraus kdnnen Interessen-
konflikte hinsichtlich der Berechnung des Preises fir die Obligationen und anderen damit zusammenhdngenden Merkmalen zwi-
schen verschiedenen mit der Emittentin verbundenen Gesellschaften, sowie zwischen solchen Gesellschaften und Obligationa-
ren entstehen.

Die Emittentin oder mit ihr verbundene Gesellschaften oder die Joint Lead Manager erhalten unter Umstanden nicht-6ffentliche
Informationen in Bezug auf die Obligationen und weder die Emittentin noch mit ihr verbundene Gesellschaften verpflichten sich,
diese Informationen potenziellen Investoren und Obligationdren zugénglich zu machen. Solche Umsténde konnen zu Interessen-
konflikten fihren und kdnnen einen Einfluss auf den Wert der Obligationen haben.

The risk that conflicts of interest are not duly addressed may negatively affect the value of the Bonds

The Issuer and its affiliates or the Joint Lead Managers may be involved in transactions relating to the Bonds in various ways, for their
own account or for the account of clients. Such transactions may not be to the benefit of other investors and may have a positive or
negative effect on the value of the Bonds. In addition, companies affiliated with the Issuer may be counterparties to hedging transac-
tions that secure the Issuer's obligations under the Bonds. This may give rise to conflicts of interest with respect to the calculation of
the price of the Bonds and other related features between various companies affiliated with the Issuer, as well as between such com-
panies and bondholders.

The Issuer or its affiliates or the Joint Lead Managers may possibly receive non-public information relating to the Bonds and neither
the Issuer nor its affiliates undertake to make such information available to potential investors and bondholders. Such circumstances
may lead to conflicts of interest and may have an impact on the value of the Bonds.

Keine Zusicherung, dass sich ein Handel mit den Obligationen entwickeln wird

Die Obligationen werden neu ausgegeben, es gibt fUr sie keinen vorbestehenden Markt fir den Handel. Auch wenn die Obligati-
onen an der SIX Swiss Exchange kotiert und zum Handel zugelassen werden, besteht das Risiko, dass sich gar kein oder kein
liquider Handel entwickelt. Selbst wenn sich ein aktiver Handel entwickeln sollte, hat keine Partei (auch nicht die Zircher Kanto-
nalbank oder die Joint Lead Manager) eine Verpflichtung, die Liquiditat im Borsenhandel aufrecht zu erhalten. Die Liquiditat im
Handel sowie die Marktpreise der Obligationen dirften aufgrund von Marktbewegungen, Anderungen des Markt- und generellen
Wirtschaftsumfeldes, der Bonitat der Emittentin, Zukunftserwartungen und weiterer Faktoren, die generell einen Einfluss auf
Marktpreise von Obligationen haben, schwanken. Entsprechend ist es moglich, dass Obligationare nicht in der Lage sein werden,
die Obligationen ohne Weiteres zu verkaufen oder dabei Verkaufspreise zu erzielen, die ihnen eine angemessene Rendite (yield)
einbringen, die mit vergleichbaren Investitionen mit einem etablierten Sekundarmarkt erzielt werden kdnnte.

No assurance that a trade in the Bonds will develop

The Bonds will be newly issued, there is no pre-existing trading market in them. Even if the Bonds are listed on and admitted to trading
on the SIX Swiss Exchange, there is a risk that no or no liquid trading will develop. Even if active trading were to develop, neither party
(including Zircher Kantonalbank or the Joint Lead Managers) has any obligation to maintain liquidity in exchange trading. Trading
liquidity and the market prices of the Bonds are likely to fluctuate due to market movements, changes in the market and general
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economic environment, the creditworthiness of the Issuer, future expectations and other factors that generally affect market prices
of Bonds. Accordingly, bondholders may not be able to readily sell the Bonds or obtain sales prices that will provide them with an
appropriate yield that could be obtained from comparable investments with an established secondary market.

Hedging Transaktionen

Die Maglichkeit, das Risiko in Bezug auf die Obligationen im Rahmen von Hedging Transaktionen wahrend der Laufzeit der Ob-
ligationen zu eliminieren oder zu beschranken, ist primar von den Marktbedingungen und den Bedingungen der entsprechenden
Absicherung abhangig. Entsprechend besteht das Risiko, dass solche Hedging Transaktionen nur zu unattraktiven Marktpreisen
abgeschlossen werden (soweit ein Abschluss Gberhaupt mdglich ist) und entsprechende Verluste entstehen kénnen.

Potenzielle Investoren sollten daher nicht darauf vertrauen, dass sie wahrend der Laufzeit der Obligationen Transaktionen ab-
schliessen kdnnen, unter denen sie das Risiko betreffend die Obligationen limitieren oder ganz Gbertragen kénnen.

Hedging transactions

The ability to eliminate or limit the risk exposure related to the Bonds through hedging transactions during the life of the Bonds is
primarily dependent on market conditions and the terms of the related hedge coverage. Accordingly, there is a risk that such hedging
transactions will only be entered into at unattractive market prices (to the extent that it is possible to enter into such transactions at
all) and that corresponding losses may be incurred.

Potential investors should therefore not rely on being able to enter into transactions during the life of the Bonds under which they can
limit or fully transfer the risk relating to the Bonds.

Offenlegung von Vertriebsentschadigungen

Im Zusammenhang mit der Ausgabe und der Platzierung dieser Anleihe kdnnen die Emittentin, mit ihr verbundene Gesellschaf-
ten oder die Joint Lead Manager, direkt oder indirekt Vertriebsentschddigungen an Dritte (zum Beispiel Distributoren) entrichten,
oder Zahlungen, einschliesslich der im Zusammenhang mit dem Vertrieb der Anleihen erhobenen GebUhren, von Dritten erhal-
ten. Die Anleger sollten sich bewusst sein, dass die Emittentin, mit ihr verbundene Gesellschaften oder die Joint Lead Managers
diese Gebihren teilweise oder vollstandig einbehalten kénnen.

Disclosure of distribution remuneration

In connection with the issue and placement of these Bonds, the Issuer, its affiliates or the Joint Lead Managers may, directly or indi-
rectly, pay distribution fees to third parties (for example, distributors) or receive payments, including fees charged in connection with
the distribution of the Bonds, from third parties. Investors should be aware that the Issuer, its affiliates or the Joint Lead Managers
may retain some or all of these fees.

Weitere Faktoren, welche den Wert der Obligationen beeinflussen

Der Wert der Obligationen ist nicht nur von Marktpreisschwankungen beeinflusst, sondern auch durch eine Vielzahl von weiteren
Faktoren. Mehrere Risikofaktoren kénnen gleichzeitig Auswirkungen auf den Wert der Obligationen haben, so dass der Einfluss
eines einzelnen Risikofaktors fur sich alleine nicht vorausgesehen werden kann. Weiter kdnnen mehrere Faktoren zusammen
Auswirkungen haben oder entwickeln, die anhand der Betrachtung von einzelnen Risikofaktoren nicht vorausgesehen werden
kdnnen. Entsprechend kann Uber das Zusammenwirken von verschiedenen Risikofaktoren und deren Einfluss auf den Wert der
Obligationen keine zuverldssige Aussage gemacht werden.

Der Marktwert der Obligationen ist unter anderem von (i) der Bonitat der Emittentin (welche durch das Rating einer Ratingagen-
tur ausgedrickt werden kann), (ii) Marktzinsen und (iii) der Hohe von Renditen abhangig. Es besteht daher ein Risiko, dass Obli-
gationdre die Obligationen nicht oder nur mit einem, maoglicherweise substantiellen, Abschlag gegeniber dem Emissionspreis
oder dem Preis, welcher beim Ankauf bezahlt wurde, verkaufen kénnen.
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Other factors influencing the value of the Bonds

The value of the Bonds is not only influenced by market price fluctuations, but also by a variety of other factors. Several risk factors
can have an impact on the value of the Bonds at the same time, so that the influence of a single risk factor alone cannot be predicted.
Furthermore, several factors together may have or develop effects that cannot be predicted by looking at individual risk factors. Ac-
cordingly, no reliable statement can be made about the interaction of various risk factors and their influence on the value of the Bonds.

The market value of the Bonds depends, among other things, on (i) the creditworthiness of the Issuer (which can be expressed by the
rating of a rating agency), (i) market interest rates and (iij) the level of yields. There is, therefore, a risk that bondholders may not be
able to sell the Bonds or may only be able to sell them at a discount, which may be substantial in comparison to the issue price or the
price paid at the time of purchase.

Keine Beratung

Sowohl die Emittentin als auch mit ihr verbundene Gesellschaften Gbernehmen keine Verantwortung, potenzielle Investoren hin-
sichtlich Risiken und InvestitionsUberlegungen, wie sie sich zum heutigen oder einem spéateren Datum darstellen, im Zusammen-
hang mit dem Erwerb von Obligationen zu beraten.

No advice

Neither the Issuer nor any of its affiliates accepts any responsibility for advising potential investors as to the risks and investment
considerations, as at today's date or any date thereafter, in connection with the purchase of Bonds.

Keine Verantwortung fir Rechtmassigkeit des Kaufs von Obligationen

Weder die Emittentin noch sonst eine mit ihr verbundene Gesellschaft Gbernimmt irgendeine Verantwortung fir die Rechtmas-
sigkeit und die Rechtsgultigkeit von Kaufen von Obligationen durch einen Investor noch fir das Einhalten von auf derartige Trans-
aktionen andwendbaren Gesetzen, Verordnungen oder sonstigen Regelwerken durch einen Investor.

No responsibility for the legality of the purchase of Bonds

Neither the Issuer nor any of its affiliates assumes any responsibility for the legality and validity of any purchase of Bonds by an
investor or for an investor's compliance with any laws, regulations or other rules and requlations governing such transactions.

RISIKEN IN BEZUG AUF DIE BESSERUNGSSCHEINE

RISKS RELATING TO THE RECOVERY CERTIFICATES

Spezifische Risiken in Bezug auf die Besserungsscheine

Specific risks relating to the Recovery Certificates

Befristete Laufzeit der Besserungsscheine

Die Laufzeit der Besserungsscheine ist auf zehn Bemessungsperioden, die sich je auf ein Geschéftsjahr der Zircher Kantonalbank
beziehen, befristet. Es besteht keine Garantie, dass wahrend dieser befristeten Laufzeit der Besserungsscheine die aufschieben-
den Bedingungen fir eine oder mehrere nachtrégliche Kompensationszahlungen eintreten werden und die Zircher Kantonal-
bank in der Lage sein wird, den Inhabern eine nachtragliche Kompensation fur die ganze oder teilweise Reduktion der Forderun-
gen unter den Obligationen im Sanierungsverfahren zu leisten. Entsprechend kénnen die Besserungsscheine am Verfalltag erlo-
schen, ohne dass die Inhaber der Besserungsscheine irgendeine nachtrdgliche Kompensationszahlung erhalten haben.

45



Limited term of the Recovery Certificates

The term of the Recovery Certificates is limited to ten Compensation Assessment Periods, each of which relates to one Financial Year
of Zirrcher Kantonalbank. There is no guarantee that the conditions precedent for one or more subsequent compensation payments
will occur during this limited term of the Recovery Certificates and that Zircher Kantonalbank will be in a position to subsequently
compensate the holders for the full or partial reduction of the claims under the Bonds in the restructuring proceedings. Accordingly,
the Recovery Certificates may expire on the Expiry Date without the holders of the Recovery Certificates having received any subse-
quent compensation payment.

Anspriche unter den Besserungsscheinen auf nachtragliche Kompensation sind mehrfach aufschiebend bedingt

Die Besserungsscheine gewahren lediglich mehrfach aufschiebend bedingte Anspriche auf nachtragliche Kompensation fir den
Verlust, den die Obligationare infolge der durch die FINMA im Sanierungsverfahren der Zircher Kantonalbank angeordneten
teilweisen oder vollstandigen Reduktion der Forderungen der Obligationare bzw. Verpflichtungen der Zircher Kantonalbank un-
ter den Obligationen erlitten haben. Der Eintritt dieser aufschiebenden Bedingungen ist ungewiss und héngt von verschiedenen
Faktoren ab, insbesondere der Entwicklung des Gewinns der Zircher Kantonalbank nach dem Sanierungsverfahren und der risi-
kogewichteten Aktiven (RWA).

Die Zircher Kantonalbank wird in Bezug auf eine Bemessungsperiode eine nachtragliche Kompensation nur leisten konnen und
mussen, wenn in Bezug auf diese Bemessungsperiode ein Rechnungsmassiger Kompensationsbetrag oder ein Minimaler Kom-
pensationsbetrag resultiert (zu diesen Betrégen siehe nachstehend "Héhe einer Kompensationszahlung ist vom Rechnungsmdssi-
gen Kompensationsbetrag oder vom Minimalen Kompensationsbetrag abhingig"). Sodann muss die Zircher Kantonalbankin Bezug
auf diese Bemessungsperiode fir das Stammbhaus und den Konzern alle Regulatorischen Anforderungen an das Kapital gemass
Bilanzen der Jahresrechnung und der Konzernrechnung fir das Geschéftsjahr und alle Regulatorischen Anforderungen auch nach
der Kompensationszahlung erfillen und schliesslich darf die FINMA der Zircher Kantonalbank die Ausrichtung der Kompensa-
tion bis zwei (2) Bankwerktage vor dem Feststellungsdatum nicht untersagt haben. Nur, wenn alle Bedingungen erfillt sind, kann
und muss die Emittentin in Bezug auf eine Bemessungsperiode unter den Besserungsscheinen eine nachtréagliche Kompensation
leisten.

Claims under the Recovery Certificates for subsequent compensation are subject to multiple conditions precedent

The Recovery Certificates merely grant claims, subject to multiple conditions precedent, for subsequent compensation for the loss
suffered by the bondholders as a result of FINMA's partial of full reduction of the claims of the bondholders and obligations of the
Ziircher Kantonalbank under the Bonds ordered in the restructuring proceedings of Zircher Kantonalbank. The occurrence of these
conditions precedent is uncertain and depends on several factors, in particular the development of Ziircher Kantonalbank's profit after
the restructuring proceedings and the risk-weighted assets (RWA).

In order for Zircher Kantonalbank to be obliged to pay subsequent compensation in relation to a Compensation Assessment Period,
a Calculated Compensation Amount or a Minimum Compensation Amount must first result in relation to this Compensation Assess-
ment Period (see below "The amount of a subsequent compensation payment depends on the Calculated Compensation Amount or
the Minimum Compensation Amount"). In addition, Zircher Kantonalbank must comply with all requlatory capital requirements for
the parent bank and the Group in relation to this assessment period in accordance with the balance sheets in the annual financial
statements and the Consolidated Financial Statements for the financial year and all regulatory requirements even after the compen-
sation payment and, finally, FINMA has not prohibited Zircher Kantonalbank from paying the compensation up until two (2) business
days before the Determination Date.

Hohe einer nachtraglichen Kompensationszahlung ist vom Rechnungsmassigen Kompensationsbetrag oder vom Minima-
len Kompensationsbetrag abhangig

Selbst wenn in Bezug auf eine Bemessungsperiode alle aufschiebenden Bedingungen erfillt sind, kann die Héhe einer nachtrag-
lichen Kompensationszahlung im Verhdltnis zu den Verlusten, die sich aus der Reduktion der Forderungen unter den Obligatio-
nen im Sanierungsverfahren ergeben haben, gering sein, da deren Hohe vom Rechnungsmaéssigen Kompensationsbetrag oder
vom Minimalen Kompensationsbetrag abhdngt, der sich in Bezug auf die betreffende Bemessungsperiode ergibt.

Ein Rechnungsmaéssiger Kompensationsbetrag ergibt sich jeweils nur in dem Betrag als die Zircher Kantonalbank im betreffen-
den Geschéftsjahr vor Rickstellungen fir nachtragliche Kompensationszahlungen einen Jahresgewinn erzielt hat und verbleibt,
wenn davon eine allféllige Erforderliche Zuweisung an den Management Puffer und eine allfallige Ausschittung an den Kanton
Zirich abgezogen werden. Infolgedessen resultiert ein desto geringerer, auf alle Besserungsscheine (aller Serien bei mehreren
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Bail-in Anleihen) zu verteilender Rechnungsmassiger Kompensationsbetrag, je tiefer der von der Zircher Kantonalbank erwirt-
schaftete Jahresgewinn ist und je héher davon abzuziehende Betrdge einer Erforderlichen Zuweisung an den Management Puffer
oder einer Ausschittung an den Kanton Zirich sind (zur Verteilung bei mehreren Bail-in Anleihen, siehe nachstehend "Mehrere
Bail-in Anleihen — Kompensationszahlungen an die Halter von Besserungsscheinen aller Serien"). Erwirtschaftet die Zircher Kanto-
nalbank keinen Jahresgewinn, resultiert kein Rechnungsmassiger Kompensationsbetrag; Gbersteigen die Abzige den Jahresge-
winn vor Ruckstellungen fir nachtragliche Kompensationszahlungen, resultiert ebenfalls kein Rechnungsmassiger Kompensati-
onsbetrag. In beiden Fallen entfallt eine nachtrdgliche Kompensationszahlung fir die betreffende Bemessungsperiode, ausser,
es kommt ausnahmsweise der Minimale Kompensationsbetrag zur Anwendung.

Der Minimale Kompensationsbetrag kommt ausnahmsweise zur Anwendung, wenn in Bezug auf eine Bemessungsperiode ohne
Rechnungsmassigen Kompensationsbetrag eine Ausschittung an den Kanton Zirich erfolgt, obwohl die Emissionsbedingungen
fur eine solche Bemessungsperiode keine Ausschiittung an den Kanton Zurich vorsehen (siehe nachstehend "Ausschiittungen an
den Kanton Ziirich fir Kapitalkosten reduzieren den Rechnungsmdssigen Kompensationsbetrag"). Sind in Bezug auf eine solche Be-
messungsperiode auch die weiteren aufschiebenden Bedingungen erfillt, leistet die Zircher Kantonalbank in Bezug auf diese
Bemessungsperiode eine nachtragliche Kompensationszahlung in Hohe des auf alle Besserungsscheine (aller Serien bei mehre-
ren Bail-in Anleihen) zu verteilenden Minimalen Kompensationsbetrags. Der Minimale Kompensationsbetrag entspricht dem (i)
Betrag der Ausschiittung an den Kanton Zirich (ii) multipliziert mit dem Faktor, der der Zahl entspricht, die sich durch Teilung
der Summe aller urspringlichen Verlustbetrage aller am Feststellungsdatum ausstehenden Besserungsscheine der Emittentin
(einschliesslich dieser Besserungsscheine) durch den Betrag des Sanierungskapitals ergibt. Der Minimale Kompensationsbetrag
kommt Uberdies auch dann zur Anwendung, wenn in Bezug auf eine Bemessungsperiode der Rechnungsmaéssige Kompensati-
onsbetrag tiefer ist als der in Bezug auf diese Bemessungsperiode resultierende Minimale Kompensationsbetrag.

Weil die nachtraglichen Kompensationszahlungen von den vorgenannten verschiedenen Faktoren abhangig sind, ist weder bei
Erfillung der aufschiebenden Bedingungen in Bezug auf eine Bemessungsperiode noch bei deren Erfiillung in Bezug auf mehrere
oder alle Bemessungsperioden gewahrleistet, dass die Zircher Kantonalbank im Verhaltnis zu den Verlusten aus der Reduktion
der Forderungen unter den Obligationen im Sanierungsverfahren erhebliche nachtrdgliche Kompensationszahlungen wird leis-
ten kénnen.

The amount of a subsequent compensation payment depends on the Calculated Compensation Amount or the Minimum Com-
pensation Amount

Even if all conditions precedent are met in respect of a Compensation Assessment Period, the amount of a subsequent compensation
payment may be small in relation to the losses resulting from the reduction of claims under the Bonds in the restructuring proceedings,
as its amount depends on the Calculated Compensation Amount or on the Minimum Compensation Amount arising for the relevant
Compensation Assessment Period.

A Calculated Compensation Amount only results in the amount by which Ziircher Kantonalbank has achieved an annual profit in the
relevant Financial Year before provisions for subsequent compensation payments and remains after deducting a possible Required
Allocation to the Management Buffer and a possible Distribution to the Canton of Zurich. Consequently, the lower the annual profit
generated by Ziircher Kantonalbank and the higher the amounts of a Required Allocation to the Management Buffer or a Distribution
to the Canton of Zurich to be deducted therefrom, the lower the calculated subsequent compensation amount to be allocated to all
Recovery Certificates (of all series in the case of multiple bail-in bonds) (for distribution in the case of multiple bail-in bonds, see "Mul-
tiple Bail-in Bonds — Subsequent Compensation Payments to Holders of Recovery Certificates of All Series" below). If Ziircher Kanton-
albank does not generate an annual profit, there is no Calculated Compensation Amount; if the deductions exceed the annual profit
before provisions for subsequent compensation payments, there is also no Calculated Compensation Amount. In both cases, there is
no subsequent compensation payment for the Compensation Assessment Period in question, unless the Minimum Compensation
Amount applies as an exception.

The Minimum Compensation Amount shall exceptionally apply if a Distribution to the Canton of Zurich is made in respect of a Com-
pensation Assessment Period without a Calculated Compensation Amount, although the Terms and Conditions of the Bonds do not
provide for a Distribution to the Canton of Zirich for such Compensation Assessment Period (see below "Distributions to the Canton
of Zurich for capital costs reduce the Calculated Compensation Amount"). However, if in respect to this Compensation Assessment
Period other conditions precedent are met, Ziircher Kantonalbank shall nevertheless make a subsequent compensation payment in
respect of this Compensation Assessment Period. The Minimum Compensation Amount shall be equal to (i) the amount of the Distri-
bution to the Canton of Zurich (ij) multiplied by the factor equal to the number obtained by dividing the sum of all original loss amounts
of all recovery certificates of the Issuer outstanding on the Determination Date (including these Recovery Certificates) by the amount
of the Restructuring Capital. Furthermore, the Minimum Compensation Amount shall also be applied if, with respect to a Compensa-
tion Assessment Period, the Calculated Compensation Amount is lower than the Minimum Compensation Amount resulting with re-
spect to this Compensation Assessment Period.
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Because the subsequent compensation payments are dependent on the aforementioned various factors, there is no guarantee that
Zircher Kantonalbank will be able to make significant subsequent compensation payments in relation to the losses from the reduction
of the claims under the Bonds in the restructuring proceedings, even if the conditions precedent are met in relation to one Compensa-
tion Assessment Period or if they are met in relation to several or all Compensation Assessment Periods.

Ausschittungen an den Kanton Zirich fir Kapitalkosten reduzieren den Rechnungsmassigen Kompensationsbetrag

Die regulatorischen Vorschriften und die Emissionsbedingungen gestatten es der Zircher Kantonalbank, dass sie gestitzt auf
das Gesetz Uber die ZUrcher Kantonalbank (Kantonalbankgesetz) vom 28. September 1997, in der jeweils giltigen Fassung auch
wahrend der Laufzeit der Besserungsscheine Ausschittungen an den Kanton Zirich vornehmen kann. Die Ausschittungen sind
allerdings fir jedes Geschéaftsjahr auf den Betrag der Refinanzierungskosten des Kanton Zirichs fur das Sanierungskapital be-
schrankt, das der Kanton Zirich im Sanierungsverfahren gemass Sanierungsplan in die Zircher Kantonalbank eingeschossen hat.
Eine Ausschittung an den Kanton Zirich vermindert den Rechnungsmassigen Kompensationsbetrag (siehe vorstehend "Héhe
einer Kompensationszahlung ist vom Rechnungsmdssigen Kompensationsbetrag oder vom Minimalen Kompensationsbetrag abhdn-

gig”)-

Zwar sehen die Emissionsbedingungen vor, dass die Zircher Kantonalbank keine Ausschijttung an den Kanton Zirich beschlies-
sen und dem Kantonsrat des Kantons Zirich keine Ausschittung an den Kanton Zirich vorschlagen wird, wenn sie in einem Ge-
schéftsjahr keinen Jahresgewinn erwirtschaftet bzw. keinen Rechnungsmaéssigen Kompensationsbetrag erzielt hat. Der Kanton
Zirichist als EigentUmer der Zircher Kantonalbank jedoch nicht Partei der Besserungsscheine und hat aus den Besserungsschei-
nen weder Anspriche noch Verpflichtungen. Die Zircher Kantonalbank kann infolgedessen nicht ausschliessen, dass eine Aus-
schittung an den Kanton ZUrich auch dann erfolgt, wenn sie keinen Jahresgewinn erwirtschaftet bzw. keinen Rechnungsmassi-
gen Kompensationsbetrag erzielt hat. Fir diese Félle sehen die Emissionsbedingungen jedoch vor, dass die Zircher Kantonal-
bank an die Halter von Besserungsscheinen eine Kompensationszahlung im Minimalen Kompensationsbetrag leisten muss (bei
mehreren Bail-in Anleihen, siehe nachstehend "Mehrere Bail-in Anleihen — Kompensationszahlungen an die Halter von Besserungs-
scheinen aller Serien"). Eine Kompensationszahlung im Minimalen Kompensationsbetrag darf die Zircher Kantonalbank aller-
dings nur leisten, wenn sie auch nach deren Zahlung die Regulatorischen Anforderungen erfillt und ihr die Aufsichtsbehorde die
Zahlung nicht untersagt.

Distributions to the Canton of Zurich for capital costs reduce the Calculated Compensation Amount

The regulatory provisions and the Terms and Conditions allow Zircher Kantonalbank to make Distributions to the Canton of Zurich
also during the term of the Recovery Certificates on the basis of the Statute on Ziircher Kantonalbank (Cantonal Bank Statute) of 28
September 1997, as amended. However, the distributions are limited for each Financial Year to the amount of the refinancing costs of
the Canton of Zurich for the Restructuring Capital that the Canton of Zurich injected into Ziircher Kantonalbank in the restructuring
process in accordance with the restructuring plan. A Distribution to the Canton of Zurich reduces the Calculated Compensation
Amount (see above "The amount of a subsequent compensation payment depends on the Calculated Compensation Amount or the
Minimum Compensation Amount")

It is true that the Terms and Conditions of the Recovery Certificates provide that Zircher Kantonalbank will not decide on a Distribu-
tion to the Canton of Zurich and will not propose a Distribution to the Canton of Zurich to the Cantonal Council of the Canton of Zurich
if it has not generated an annual profit or has not achieved a Calculated Compensation Amount in a Financial Year. However, as the
owner of Ziircher Kantonalbank, the Canton of Zurich is not a party to the Recovery Certificates and has neither claims nor obligations
arising from the Recovery Certificates. As a result, Zircher Kantonalbank cannot rule out the possibility of a Distribution to the Canton
of Zurich even if it has not generated any annual profit or has not achieved a Calculated Compensation Amount. For these cases,
however, the Terms and Conditions stipulate that Zircher Kantonalbank must make a compensation payment to the holders of Re-
covery Certificates in the amount of the Minimum Compensation Amount (in the case of multiple bail-in bonds, see "Multiple Bail-in
Bonds — Subsequent Compensation Payments to Holders of Recovery Certificates of All Series" below). However, Ziircher Kantonal-
bank may only make a compensation payment in an amount equal to the Minimum Compensation Amount if it continues to comply
with the regulatory requirements even after payment and if the Supervisory Authority does not prohibit it from making such a pay-
ment.
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Risiken aus Besserungsscheinen anderer Bail-in Anleihen

Risks from Recovery Certificates of other bail-in bonds

Mehrere Bail-in Anleihen — Nachtragliche Kompensationszahlungen an die Halter von Besserungsscheinen aller Serien

Die Zircher Kantonalbank plant die Ausgabe von mehreren Bail-in Anleihen mit bis auf die Wahrung, die Stickelung und die
davon abhangige Anzahl Besserungsscheine, die Laufzeit, den Zinssatz und die Berechnung des Zinssatzes identischen Bedin-
gungen.

In einem Sanierungsverfahren betreffend die Zircher Kantonalbank werden alle ausstehenden Bail-in Anleihen gleichbehandelt
und die Forderungen der Obligationére aus den Obligationen der Bail-in Anleihen im jeweils gleichen Mass reduziert. Es wird fir
jede Bail-in Anleihe eine eigene Serie von Besserungsscheinen ausgestellt. Alle diese Besserungsscheine (einschliesslich der Bes-
serungsscheine fir die vorliegende Bail-in Anleihe) werden mit Ausnahme des urspringlichen Verlustbetrags die in diesem Pros-
pekt wiedergegebenen gleichen Bedingungen haben (siehe dazu nachstehend "Mehrere Bail-in Anleihen — Fiir jede Serie von Bes-
serungsscheinen wird der urspriingliche Verlustbetrag separat berechnet").

Nachtragliche Kompensationszahlungen werden unter den Besserungsscheinen demzufolge pari passu an alle Halter von Besse-
rungsscheinen geleistet und es wird dementsprechend ein Rechnungsmassiger Kompensationsbetrag oder ein Minimaler Kom-
pensationsbetrag bei Eintritt aller aufschiebenden Bedingungen gleichmassig auf alle Halter der Besserungsscheine aller Serien
verteilt (siehe zur Berechnung des Rechnungsmassigen Kompensationsbetrags und des Minimalen Kompensationsbetrags vor-
stehend "Héhe einer Kompensationszahlung ist vom Rechnungsmdssigen Kompensationsbetrag oder vom Minimalen Kompensati-
onsbetrag abhdngig").

Fir die Besserungsscheine, die in einem Sanierungsverfahren der Zircher Kantonalbank fir die vorliegende Anleihe ausgegeben
werden, wird sich, wenn die aufschiebenden Bedingungen fir eine nachtrdgliche Kompensationszahlung erfillt sind, somit je-
weils nur eine nachtrdgliche Kompensationszahlung ergeben, die dem Rechnungsméssigen Kompensationsbetrag oder dem Mi-
nimalen Kompensationsbetrag, je nachdem, welcher Betrag zur Anwendung kommt, geteilt durch die Gesamtzahl aller Besse-
rungsscheine aller Serien von Besserungsscheinen ergeben.

Multiple Bail-in Bonds — Subsequent Compensation Payments to Holders of Recovery Certificates of All Series

Zircher Kantonalbank plans to issue several bail-in bonds with identical conditions except for the currency, the denomination and the
amount of recovery certificates resulting therefrom, the tenor, the interest rate and the calculation of the interest rate.

In a restructuring proceeding concerning Zircher Kantonalbank, all outstanding bail-in bonds are treated equally and the bondholders'
claims of the bondholders from the bonds of the bail-in bonds are reduced to the same extent (pro rata). A separate series of recovery
certificates will be issued for each bail-in bond. All such recovery certificates (including the Recovery Certificates relating to these
Bonds) will have the same terms and conditions as set out in this Prospectus except for the Original Loss Amount (see "Multiple bail-
in bonds - For each series of recovery certificates, the original loss amount is calculated separately" below).

Subsequent compensation payments will accordingly be made pari passu among the recovery certificates to all holders of recovery
certificates and a Calculated Compensation Amount will be distributed equally among all recovery certificates of all such holders upon
the occurrence of all conditions precedent (see "The amount of a subsequent compensation payment depends on the Calculated Com-
pensation Amount or the Minimum Compensation Amount" above for the calculation of the Calculated Compensation Amount).

For the Recovery Certificates issued in a restructuring proceeding of Ziircher Kantonalbank for the present Bonds, if the conditions
precedent for a subsequent compensation payment are fulfilled, there will thus only be one subsequent compensation payment, which
corresponds to the Calculated Compensation Amount or the Minimum Compensation Amount, depending on which amount is applied,
divided by the total number of all recovery certificates of all series of recovery certificates.
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Mehrere Bail-in Anleihen — Fiir jede Serie von Besserungsscheinen wird der urspriingliche Verlustbetrag separat berechnet
FUr jede Serie abgeschriebener Bail-in Anleihen muss der urspringliche Verlustbetrag separat berechnet werden.

Der Verlustbetrag entspricht fir jede Serie der Bail-in Anleihe in Summe (i) dem Betrag des Nennwertes der Obligation, der in
gleichem Mass im Sanierungsverfahren herabgesetzt wurde, (ii) dem im Sanierungsverfahren herabgesetzten félligen, jedoch
unbezahlten nominellen Zins der Bail-in Anleihe und (iii) dem nominellen Zins, der ohne Sanierungsverfahren auf dem Betrag des
herabgesetzten Nominalbetrags der Bail-in Anleihe bis zu deren Falligkeit zu zahlen gewesen ware. Bei Fremdwdhrungs-Anlei-
hen wie dieser Bail-in Anleihe wird der Betrag in Schweizer Schweizer Franken umgerechnet (siehe dazu nachstehend "Fremd-
wdhrungs-Anleihen — Verlustbetrag wird in Schweizer Franken berechnet"). Falls aufgrund einer hoheren Stickelung mehr als ein
Besserungschein pro Obligation ausgegeben wird, wird der urspringliche Verlustbetrag gemass der Anzahl Besserungsscheine
pro Obligation auf die Besserungsscheine aufgeteilt.

Infolgedessen kdnnen unterschiedliche Serien von Besserungsscheinen unterschiedliche urspringliche Verlustbetrage aufweisen
und Halter von Obligationen unterschiedlich hohe nachtrédgliche Kompensationszahlungen erhalten.

Multiple bail-in bonds - For each series of recovery certificates, the original loss amount is calculated separately
For each series of bail-in bonds written off, the original loss amount must be calculated separately.

The amount of loss for each series of bail-in bonds shall be equal to the sum of (i) the amount of the principal amount of the Bonds
reduced in the restructuring proceeding, (ii) the principal amount of interest due but unpaid on the Bonds reduced in the restructuring
proceeding and (iii) the principal amount of interest that would have been payable on the amount of the reduced principal amount of
the Bonds to maturity had no restructuring proceeding taken place. In the case of foreign currency bonds such as the Bonds, the
amount will be converted into Swiss francs (see "Foreign currency bonds - original loss amount will be calculated in Swiss francs"
below). If, due to a higher denomination, more than one recovery certificate is issued for a Bond, the original loss amount is allocated
to the recovery certificates in proportion to the number of recovery certificates issued for one Bond.

As a result, different series of recovery certificates may have different original loss amounts and holders of the bonds may receive
different amounts of subsequent compensation.
Fremdwahrungs-Anleihen — Urspriinglicher Verlustbetrag wird in Schweizer Franken berechnet

Die Zircher Kantonalbank plant Bail-in Anleihen auch in anderen Wahrungen als Schweizer Franken, insbesondere in Euro, aus-
zugeben.

Bei Sanierung der Zircher Kantonalbank wird bei Bail-in Anleihen in Fremdw&hrungen der urspringliche Verlustbetrag zum Kurs
der Schweizerischen Nationalbank im Zeitpunkt der Genehmigung des Sanierungsplans von der Fremdwahrung in Schweizer
Franken umgerechnet.

Infolge der Umrechnung werden nachtrégliche Kompensationszahlungen fir Besserungsscheine, die fir Bail-in Anleihen in
Fremdwahrungen ausgegeben werden, desgleichen in Schweizer Franken ausgerichtet. Inhaber solcher Besserungsscheine kon-
nen einem Wahrungsrisiko gegeniber dem Schweizer Franken ausgesetzt sein.

Foreign currency bonds - original loss amount will be calculated in Swiss francs

Ziircher Kantonalbank also plans to issue bail-in bonds in other currencies than Swiss francs, especially in euros.

In the case of restructuring of Ziircher Kantonalbank, for bail-in bonds in foreign currencies, the original loss amount will be converted
from the foreign currency into Swiss francs at the rate of the Swiss National Bank at the time of approval of the restructuring plan.

As a result of the currency conversion, subsequent compensation payments for recovery certificates issued for bail-in bonds denomi-

nated in foreign currencies will also be made in Swiss francs. Holders of such recovery certificates may be exposed to currency risk
against the Swiss franc.
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Allgemeine Risiken in Bezuq auf die Besserungsscheine

General risks relating to the Recovery Certificates

Besserungsscheine werden nach einem allfalligen Sanierungsverfahren mit vordefinierten Bedingungen ausgegeben

Nach Genehmigung des Sanierungsplans durch die FINMA haben die Obligationére, deren Forderungen unter den Obligationen
in einem Sanierungsverfahren ganz oder teilweise reduziert werden, gemdss den Anleihebedingungen je Obligation Anspruch
auf die Einrdumung von zwei Besserungsscheinen ohne Nennwert.

Mit Ausnahme bestimmter Daten und Werte sind die Emissionsbedingungen der Besserungsscheine in der Anleihe vordefiniert.
Weder die Zircher Kantonalbank noch die FINMA haben die Méglichkeit, diese Emissionsbedingungen zu andern.

Recovery Certificates are issued after any restructuring proceeding with predefined conditions

After approval of the restructuring plan by FINMA, bondholders whose claims under the Bonds are reduced in whole or in part in
restructuring proceedings are entitled to the granting of two Recovery Certificates without par value for each Bond affected in accord-
ance with the Terms and Conditions of the Bonds.

With the exception of certain dates and values, the Terms and Conditions of the Recovery Certificates are defined in the Bonds. Neither
Ziircher Kantonalbank nor FINMA have the power to amend these Terms and Conditions of the Recovery Certificates.

Besserungsscheine sind neuartige Instrumente

Besserungsscheine sind neuartige Instrumente, fir die es derzeit keinen vorbestehenden Handelsmarkt gibt. Auch wenn die ak-
tuelle Planung eine Kotierung respektive eine Handelszulassung vorsieht, besteht keine vertragliche Verpflichtung hierzu. Zu-
satzlich besteht das Risiko, auch wenn die Besserungsscheine an der SIX Swiss Exchange zum Handel zugelassen und kotiert
werden sollen, dass sich gar kein oder kein liquider Handel entwickelt. Auch wenn sich ein aktiver Handel entwickeln sollte, hat
keine Partei (auch nicht die Zircher Kantonalbank) eine Verpflichtung, die Liquiditat im Bérsenhandel aufrecht zu erhalten.

Recovery Certificates are novel instruments

Recovery Certificates are novel instruments for which there is currently no pre-existing trading market. Even if the current intention is
forthese to be listed , there is no contractual obligation to list or have the the Recovery Certificates admitted to trading. Additionally,
even if the Recovery Certificates are to be admitted to trading and listed on the SIX Swiss Exchange, there is a risk that no or no liquid
trading will develop. Even if active trading were to develop, no party (including Zircher Kantonalbank) has an obligation to maintain
liquidity in exchange trading.

Besserungsscheine haben eventuell weder einen Marktwert noch einen Preis

Der Wert der Besserungsscheine hangt davon ab, ob sich die wirtschaftliche Lage der Zircher Kantonalbank nach dem Sanie-
rungsverfahren verbessert und sich ihre Lage derart verbessert, dass sie den Inhabern der Besserungsscheine nachtraglich Kom-
pensationszahlungen zukommen lassen kann.

Es ist ungewiss, ob dies der Fall sein wird, die Besserungsscheine jemals einen Wert haben werden und ein Inhaber beim Verkauf
eines Besserungsscheins je einen bedeutsamen Preis erzielen konnen wird. Entsprechend kénnen die Besserungsscheine am Ver-
falltag erldschen, ohne dass ihnen je ein bedeutsamer Wert zugekommen ist oder sich fir sie je ein bedeutsamer Preis erzielen
liess.

Recovery Certificates may have neither a market value nor a price

The value of the Recovery Certificates depends on whether the economic situation of Ziircher Kantonalbank improves after the re-
structuring process and whether its situation improves to such an extent that it can subsequently make compensation payments to
the Holders of the Recovery Certificates.
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It is uncertain whether this will be the case, whether the Recovery Certificates will ever have any value and whether a Holder will ever
be able to obtain a meaningful price upon the sale of a Recovery Certificate. Accordingly, the Recovery Certificates may expire on the
Expiry Date without ever having received any significant value or ever having achieved any significant price.
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ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN / NON-BINDING CONVENIENCE TRANSLATION OF THE
INFORMATION ABOUT THE ISSUER

Firma Sitz und Ort der Hauptverwaltung

Der im Handelsregister des Kantons ZUrich eingetragene Sitz der Emittentin, Zircher Kantonalbank, ist Bahnhofstrasse 9, 8001
Zirich, Schweiz.

Company name, registered office and head office

The registered office and head office recorded in the Commercial Register of the Canton of Zurich of the Issuer, Ziircher Kantonalbank,
is Bahnhofstrasse 9, 8001 Zurich, Switzerland.

Allgemeine Angaben Uber die Emittentin

Weitere Informationen Uber die Emittentin, insbesondere zu deren Grindung, Dauer, Rechtsordnung, Rechtsform, Zweck, Re-
gisternummer, Rating, Bankrat, Bankprasidium, Generaldirektion, Kantonsratliche Kommission, ihre aktienrechtliche und ban-
kengesetzliche Revisionsstelle bzw. Konzernprifer, ihre Geschaftstdtigkeit sowie ihre Kapital und Stimmrechte finden sich im
Registrierungsformular ab Seite 7.

General Information on the Issuer

Further information on the Issuer, in particular on its incorporation, duration, legal system, legal form, purpose, registration number,
rating, Board of Directors, Committee of the Board, Executive Board, Cantonal Council Commission, its statutory and banking law
auditors and group auditors, respectively, its business activities as well as its capital and voting rights can be found in the Registration
Document starting on page 7.

Eigenmittelanforderungen

Mit Verfigung vom 1. November 2013 hat die Schweizerische Nationalbank die Systemrelevanz der Emittentin festgestellt, wo-
mit fUr diese erhéhte Eigenmittelanforderungen gelten.

Die Offenlegung der relevanten Eigenmittelsituation erfolgt derzeit auf der Website der Emittentin in Geschéftsberichten und
Offenlegungsreports, in welchen die spezifische Offenlegung fir systemrelevante Banken gemdss der Verordnung der FINMA
Uber die Offenlegungspflichten der Banken und Wertpapierhduser ebenfalls enthalten ist.

Fir Informationen zu den folgenden Kapitalquoten: Common Equity Tier 1 Ratio, risikobasierte Kapitalquote und Leverage Ratio,
sehen Sie auf Seite 12 ff. des Offenlegungsreports der Zircher Kantonalbank per 30.06.2025, der in diesen Prospekt per Verweis
inkorporiert ist.

Capital requirements

With its decision of 1 November 2013, the Swiss National Bank determined the systemic importance of the Issuer, which means that
increased capital requirements apply to it.

The disclosure of the relevant capital situation is currently made on the Issuer's website in annual reports and disclosure reports, which
also include the specific disclosure for systemically important banks in accordance with the FINMA Ordinance On Disclosure
Obligations of Banks and Securities Firms.

For the Information on the following capital ratios: Common Equity Tier 1 Ratio, risk-based-capital ratio and Leverage Ratio, please
refer to page 12 ss. of the Disclosure Report of Ziircher Kantonalbank as at 30.06.2025, incorporated herein by references.

5 Only the German version of the Disclosure Report of Zircher Kantonalbank as at 30.06.2025 is incorporated into and forms part of this Pro-
spectus.
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Revisionsstelle

Ernst & Young AG, Maagplatz 1, 8005 Zirich. Weitere Informationen Uber die Revisionsstelle der Emittentin finden Sie im Regist-
rierungsformular auf Seite 12.

Auditors

Ernst & Young AG, Maagplatz 1, 8oos Zurich. For further information on the Issuer's auditors, please refer to the Registration
Document on page 13.
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NOTFALLKONZEPT UND KOMPENSATIONSMODELL / NON-BINDING CONVENIENCE
TRANSLATION OF THE RECOVERY CONCEPT AND COMPENSATION MODEL

Grundzige des Notfallkonzepts der Zircher Kantonalbank und des Konzepts fir eine nachtragliche Kompensation unter
den Besserungsscheinen

Basic features of the recovery concept of Ziircher Kantonalbank and the concept for subsequent compensation under the
Recovery Certificates

Rahmenbedingungen fiir die Notfallplanung der Ziircher Kantonalbank

Die Zircher Kantonalbank wurde von der Schweizerischen Nationalbank mit Verfigung vom 1. November 2013 als inléndisch
systemrelevante Bank eingestuft. Damit unterliegt die Zircher Kantonalbank in der Schweiz der Anforderung, eine Notfallpla-
nung hinsichtlich Struktur, Infrastruktur, FGhrung und Kontrolle sowie konzerninterner Liquiditats- und Kapitalflisse so vorzuse-
hen und die Anforderung sicherzustellen, dass diese umgehend umgesetzt werden kann, und dass im Fall drohender Insolvenz
die Weiterfihrung ihrer systemrelevanten Funktionen gewahrleistet ist.

Die Zircher Kantonalbank unterliegt als Schweizer Bank sodann dem Abwicklungsregime des Bankengesetzes. Das bedeutet,
dass die FINMA gegeniber der Zircher Kantonalbank ihre weitreichenden gesetzlichen Befugnisse ausiben kann, einschliesslich
der Befugnis, (i) Schutzmassnahmen anzuordnen oder (ii) ein Sanierungsverfahren bzw. ein Liquidationsverfahren einzuleiten,
wenn die begrindete Besorgnis besteht, dass die Emittentin Uberschuldet ist, ernsthafte Liquiditatsprobleme hat oder nach Ab-
lauf einer von der FINMA angesetzten Frist die anwendbaren Eigenmittelanforderungen nicht mehr erfillt. Im Rahmen eines
Sanierungsverfahrens ist die FINMA befugt, verschiedene gesetzlich vorgesehene Massnahmen zu ergreifen, welche teilweise
auch in die Rechte von Glaubigern eingreifen (gesamthaft, die FINMA Massnahmen).

Zu den Abwicklungsbefugnissen, welche die FINMA wahrend eines Sanierungsverfahrens unter dem Bankengesetz gegeniber
der Zircher Kantonalbank ausiiben kann, gehort insbesondere auch die Anordnung einer teilweisen oder vollstandigen Reduk-
tion der Forderungen der Glaubiger bzw. Verpflichtungen der Emittentin unter dieser Anleihe (unter Vorbehalt des Anspruchs
der Obligationdre auf Ausgabe von Besserungsscheinen). Gldubiger, einschliesslich der Obligationdre, haben nach dem Art. 31a
Abs. 3 BankG kein Recht, einen von der FINMA genehmigten Sanierungsplan abzulehnen oder die Aussetzung eines solchen Pla-
nes zu beantragen, auf dessen Grundlage solche Abwicklungsbefugnisse gegeniiber der Emittentin ausgeibt werden. Die Glau-
biger haben nur begrenzte Rechte, Entscheidungen zur Anordnung von Abwicklungs- und Sanierungsmassnahmen in Bezug auf
die Emittentin anzufechten oder diese Entscheidung im Rahmen eines gerichtlichen Verfahrens oder anderweitig Uberprifen zu
lassen.

Framework conditions for recovery planning at Ziircher Kantonalbank

Zircher Kantonalbank was classified as a domestic systemically important bank by the Swiss National Bank in an order dated 1
November 2013. As a result, Ziircher Kantonalbank is subject to the requirement in Switzerland to provide a recovery plan with regard
to structure, infrastructure, management and control as well as intra-group liquidity and cash flows in such a way so that the
requirement to ensure that this can be implemented immediately and that the continuation of its systemically important functions is
ensured in the event of imminent insolvency.

As a Swiss bank, Ziircher Kantonalbank is then subject to the resolution regime of the Banking Act. This means that the FINMA may
exercise its wide-ranging statutory powers over Zircher Kantonalbank, including the power to (i) order protective measures or (ii)
initiate restructuring proceedings or liquidation proceedings, if there is reasonable concern that the Issuer is over-indebted, has serious
liquidity problems or no longer meets the applicable capital adequacy requirements after the expiry of a deadline set by FINMA. In the
context of restructuring proceedings, FINMA is authorised to take various measures provided for by law, some of which also interfere
with the rights of creditors (collectively, the FINMA Measures).

The resolution powers that FINMA may exercise in respect of Ziircher Kantonalbank during a restructuring proceeding under the
Banking Act include, in particular, ordering a partial or full reduction of the creditors' claims or the Issuer's obligations under these
Bonds (subject to the bondholders' right to the issuance of Recovery Certificates). According to Article 31a(3) Banking Act, creditors,
including the bondholders, have no right to reject or request the suspension of any FINMA-approved resolution plan pursuant to which
such resolution powers are exercised in respect of the Issuer. Creditors have only limited rights to challenge decisions ordering
resolution and restructuring measures in respect of the Issuer or to have such decision reviewed in court proceedings or otherwise.

Grundzige der Notfallplanung der Ziircher Kantonalbank

Gestitzt auf die Systemrelevanz-Erkldrung durch die Schweizerische Nationalbank hat die FINMA die Zircher Kantonalbank be-
auftragt, einen Notfallplan auszuarbeiten, welcher die Massnahmen bei drohender Insolvenz der Zircher Kantonalbank aufzeigt,
um die von der Emittentin erbrachten systemrelevanten Funktionen weiterfihren zu kénnen.

Die Zircher Kantonalbank hat ein Konzept fir den Notfallplan erarbeitet, gemass welchem die Grundstrategie darin besteht, die
Weiterfihrung der systemrelevanten Funktionen und den Erhalt der Bank als Ganzes als Anstalt des &6ffentlichen Rechts des
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Kantons Zirich zu gewdhrleisten. Zur Umsetzung dieser Strategie steht eine Hauptmassnahme im Vordergrund: die Beanspru-
chung bzw. der Abruf eines Sanierungsbeitrages, welcher der Kanton Zirich im Rahmen seiner Staatsgarantie (Bestandesgaran-
tie) zu leisten hat. Die Verfassung des Kantons Zirich sieht in Art. 109 vor, dass der Kanton Zirich eine Kantonalbank betreibt.
Aus dieser verfassungsrechtlichen Bestandesgarantie |asst sich ableiten, dass der Kanton Zirich stets fir eine hinreichende Aus-
stattung der Zircher Kantonalbank mit Eigenmitteln besorgt sein muss. Entsprechend kann die Zircher Kantonalbank bei einer
drohenden Insolvenz vom Kanton Zirich einen Sanierungsbeitrag unter der Bestandesgarantie abrufen, welcher sicherstellen
muss, dass die ZUrcher Kantonalbank nach erfolgter Rekapitalisierung die Gesamtanforderung gemass anwendbarer ERV wieder
erfillt. In der Konsequenz kann der Punkt einer drohenden Insolvenz (PONV) nur erreicht werden, wenn der Kanton seinen ver-
fassungsrechtlichen Verpflichtungen nicht (zeitgerecht) nachkommt. Nur in einem solchen Fall kann es Gberhaupt dazu kommen,
dass die FINMA ein Sanierungsverfahren nach Bankengesetz gegeniiber der Emittentin erdffnet, im Rahmen dessen die Forde-
rungen der Obligationdre bzw. die Verpflichtungen der Zircher Kantonalbank unter den in diesem Prospekt beschriebenen Ob-
ligationen ganz oder teilweise reduziert werden kdénnen.

Die Notfallplanung der Zircher Kantonalbank sieht weitere flankierende Massnahmen vor, mit denen die Eréffnung eines Sanie-
rungsverfahrens verhindert werden soll. Nur als ultima ratio sollen gemdss der Notfallplanung der Zircher Kantonalbank die zu-
satzlichen verlustabsorbierenden Mittel zum Einsatz kommen, zu deren Aufnung die Schweizer Bankengesetzgebung die Zir-
cher Kantonalbank verpflichtet.

Die in diesem Prospekt beschriebene Bail-in Anleihe ist ein Instrument zur Verlusttragung bei Insolvenzmassnahmen. Eine Re-
duktion der Forderungen der Obligationare bzw. der Verpflichtungen der Zircher Kantonalbank unter den Obligationen der Bail-
in Anleihe kommt nur in einem formellen Sanierungsverfahren gemass Bankengesetz in Frage, und ein solches wird nur dann
eroffnet werden, wenn der Kanton Zirich seinen verfassungsrechtlichen Verpflichtungen unter der Staatsgarantie (Bestandes-
garantie — die Obligationen sind weder durch die Staatsgarantie des Kantons Zirich noch durch irgendeine andere Garantie ge-
deckt) nicht oder zu spat oder in zu geringem Umfang nachkommt.

Basic features of the recovery planning of the Ziircher Kantonalbank

Based on the declaration of systemic importance by the Swiss National Bank, FINMA has instructed Zircher Kantonalbank to develop
a recovery plan showing the measures to be taken in the event of the imminent insolvency of Ziircher Kantonalbank in order to be able
to continue the systemically important functions provided by the Issuer.

Ziircher Kantonalbank has developed a concept for the recovery plan, according to which the basic strategy is to ensure the
continuation of the systemically important functions and the preservation of the bank as a whole as an institution under public law of
the Canton of Zurich. To implement this strategy, one main measure is in the spotlight: the utilisation or call-up of a recovery
contribution, which the Canton of Zurich must provide within the scope of its state guarantee (maintenance guarantee,
Bestandesgarantie). Article 109 of the Constitution of the Canton of Zurich stipulates that the Canton of Zurich shall operate a
cantonal bank. It can be derived from this constitutional maintenance guarantee (Bestandesgarantie) that the Canton of Zurich must
always ensure that Ziircher Kantonalbank is adequately endowed with own funds. Accordingly, in the event of imminent insolvency,
Zircher Kantonalbank can request a recovery contribution from the Canton of Zurich under the maintenance guarantee
(Bestandesgarantie), which must ensure that Zircher Kantonalbank once again meets the overall requirement under the applicable
CAO after recapitalisation. Consequently, the point of non-viability (PONV) can only be reached if the Canton does not meet its
constitutional obligations (in a timely manner). Only in such a case can it even come to the point where FINMA opens restructuring
proceedings under the Banking Act in respect of the Issuer, in the context of which the claims of the bondholders or the obligations of
Ziircher Kantonalbank under the Bonds described in this Prospectus can be reduced in whole or in part.

Ziircher Kantonalbank's recovery planning provides for further accompanying measures to prevent the opening of restructuring
proceedings. According to Zircher Kantonalbank's recovery planning, the additional loss-absorbing funds that Swiss banking
legislation requires Zircher Kantonalbank to set aside will only be used as a last resort.

The bail-in bond described in this Prospectus is an instrument for loss absorption in the event of insolvency measures. A reduction of
the bondholders' claims or the obligations of Zircher Kantonalbank under the Bonds of the bail-in bond can only be considered in
formal restructuring proceedings pursuant to the Banking Act, and such proceedings will only be opened if the Canton of Zurich fails
to meet its constitutional obligations under the state guarantee (maintenance guarantee (Bestandesgarantie) — the Bonds are not
covered by the state guarantee of the Canton of Zurich or by any other guarantee) or meets them too late or to an insufficient extent.

Kompensationsmodell unter den Besserungsscheinen

Wenn die FINMA im Rahmen eines Sanierungsverfahrens gemass Bankengesetz die Forderungen der Obligationare bzw. die Ver-
pflichtungen der Zircher Kantonalbank unter den Obligationen ganz oder teilweise reduziert, haben die Obligationdre nach der
Genehmigung des Sanierungsplans durch die FINMA je betroffene Obligation einen Anspruch auf Einrdumung von zwei Besse-
rungsscheinen. Die Besserungsscheine gewahren mehrfach aufschiebend bedingte Anspriche auf eine nachtragliche Kompen-
sation fir den Verlust, den die Obligationare infolge der Reduktion der Forderungen unter der Anleihe durch die FINMA erleiden.

Damit in Bezug auf eine der zehn Bemessungsperioden, von denen jede einem Geschaftsjahr der Zircher Kantonalbank ent-
spricht, ein Anspruch auf eine nachtragliche Kompensationszahlung entsteht, missen verschiedene aufschiebend bedingte
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Bedingungen erfillt sein. Neben der Erfillung der formellen Bedingungen wie der Einhaltung aller gesetzlichen und regulatori-
schen Anforderungen und der Erfillung der Mindestquote des Management Puffers ist grundsatzlich erforderlich, dass die Zir-
cher Kantonalbank in dem fir die betreffende Bemessungsperiode massgeblichen Geschéftsjahr einen Jahresgewinn erwirt-
schaftet hat.

Das unter den Besserungsscheinen vorgesehene nachtragliche Kompensationsmodell basiert somit auf dem Grundprinzip, dass,
unter Vorbehalt der weiteren Bedingungen fir nachtragliche Kompensationszahlungen, der Jahresgewinn der Zircher Kantonal-
bank — reduziert um die Erforderlichen Zuweisungen an den Management Puffer und die Ausschittungen an den Kanton Zirich
—nach der Genehmigung des Sanierungsplans durch die FINMA vollumfénglich fir zehn volle Geschéftsjahre oder bis der Verlust
kompensiert ist (je nachdem was friher eintritt) fir Kompensationszahlungen an die Inhaber von Besserungsscheinen aller An-
leihen, fur die Besserungsscheine ausgegeben wurden, verwendet wird. Der aus der Reduktion der Forderungen unter den Obli-
gationen entstandene Verlust wird somit nur dann nicht ausgeglichen, wenn die Summe samtlicher Kompensationszahlungen
wahrend diese Perioden geringer ist als der entstandene Verlust.

Compensation model under the Recovery Certificates

If FINMA reduces the bondholders' claims or the obligations of Ziircher Kantonalbank under the Bonds in whole or in part as part of a
restructuring proceedings pursuant to the Banking Act, the bondholders have a claim to be granted two Recovery Certificates for each
Bond affected after FINMA has approved the restructuring plan. The Recovery Certificates grant claims, subject to multiple conditions
precedent, for subsequent compensation for the loss suffered by the bondholders as a result of FINMA's reduction of the claims under
the Bonds.

In order for an entitlement to a subsequent compensation payment to arise in relation to one of the ten Compensation Assessment
Periods, each of which corresponds to a financial year of Ziircher Kantonalbank, various conditions precedent must be met. In addition
to the fulfilment of formal conditions such as compliance with all legal and requlatory requirements and the fulfilment of the minimum
ratio of the Management Buffer, it is generally required that Ziircher Kantonalbank has generated an annual profit in the Financial
Year relevant for the Compensation Assessment Period in question.

The subsequent compensation model provided for under the Recovery Certificates is thus based on the fundamental principle that,
subject to the further conditions for subsequent compensation payments, the annual profit of Zircher Kantonalbank - reduced by the
Required Allocations to the Management Buffer and the Distributions to the Canton of Zurich - will be used in full for compensation
payments to the holders of Recovery Certificates of all bonds for which recovery certificates have been issued for ten full financial
years or until the loss has been compensated (whichever is earlier) following the approval of the recovery plan by FINMA. The loss
resulting from the reduction of the claims under the Bonds is thus not compensated only if the sum of all compensation payments
during these periods is less than the loss incurred.
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ANLEIHEBEDINGUNGEN / NON-BINDING CONVENIENCE TRANSLATION OF THE TERMS
AND CONDITIONS OF THE BONDS

Die Englische Ubersetzung der Emissionsbedingungen ist unverbindlich und begriindet keinerlei Anspri-

che.

The English translation of the Terms and Conditions is not binding and does not give rise to any claims.

Anleihebedinqungen

1. Nennwert und Aufstockung, Stickelung, Form,
Verwahrung und Ubertragung der Obligationen

(@)

(b)

(0)

(d)

Die Anleihe wird in einem Gesamtnennwert von
EUR 500'000'000 ausgegeben und ist eingeteilt
in 2'500 Obligationen mit einem Nennwert von
je EUR 200'000 (je eine Obligation und zusam-
men die Obligationen).

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, den
Betrag dieser Anleihe ohne Zustimmung der
Obligationare durch Ausgabe weiterer, mit die-
ser Emission fungibler Obligationen aufzusto-
cken.

Die Obligationen werden in unverbriefter Form
als einfache Wertrechte gemass Art. 973c OR
ausgegeben.

Die einfachen Wertrechte entstehen durch Ein-
trag in ein von der Emittentin gefihrtes Wert-
rechtebuch. Die einfachen Wertrechte werden
dann ins Hauptregister der SIX SIS AG oder ei-
ner anderen in der Schweiz von der SIX Swiss
Exchange AG anerkannten Verwahrungsstelle
(SIX SIS oder Verwahrungsstelle) eingetragen.
Mit dem Eintrag im Hauptregister der Verwah-
rungsstelle und der Gutschrift im Effektenkonto
eines oder mehrerer Teilnehmer der Verwah-
rungsstelle werden die Obligationen zu Buchef-
fekten (Bucheffekten) gemdss den Bestim-
mungen des Bucheffektengesetzes.

Solange die Obligationen Bucheffekten darstel-
len, kénnen diese nur durch Weisung der Inha-
ber und Gutschrift der zu Ubertragenden Obli-
gationen in einem Effektenkonto des Empfan-
gers Ubertragen werden.
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Terms and Conditions of the Bonds

1. Nominal value and increase, denomination,
form, custody and transfer of the bonds

(a)

(b)

(©)

(d)

The Bonds shall be issued in an aggregate prin-
cipal amount of EUR 500,000,000 and shall be
divided into 2,500 Bonds with a Nominal Value
of EUR 200,000 each (one Bond and together
the Bonds).

The Issuer reserves the right to increase the
amount of these Bonds without the consent of
the bondholders by issuing further bonds fungi-
ble with this issue.

The bonds are issued in uncertificated form as
simple uncertificated securities (einfache Wer-
trechte) pursuant to Article 973c CO.

The simple uncertificated securities shall be cre-
ated by entry in a book-entry securities register
maintained by the Issuer. The simple uncertifi-
cated securities are then entered in the main
register of SIX SIS Ltd or another depository rec-
ognised in Switzerland by SIX Swiss Exchange
Ltd (SIX SIS or Depository). Upon entry in the
main register of the Depository and crediting in
the securities account of one or more partici-
pants of the Depository, the Bonds become in-
termediated securities (Intermediated Securi-
ties) in accordance with the provisions of the In-
termediated Securities Act.

As long as the Bonds constitute Intermediated
Securities, they may only be transferred by in-
struction of the holders and crediting of the
Bonds to be transferred in a securities account
of the transferee.



(e) Eine Umwandlung der einfachen Wertrechte in
Wertpapiere oder in eine Globalurkunde ist aus-
geschlossen.

H Die Unterlagen der Verwahrungsstelle bestim-
men die Anzahl Obligationen, welche durch je-
den Teilnehmer der Verwahrungsstelle gehal-
ten wird. In Bezug auf Obligationen, die Buchef-
fekten darstellen, gelten diejenigen Personen
als Obligationdre, die die Obligationen in einem
auf ihren Namen lautenden Effektenkonto hal-
ten, bzw. im Falle von Verwahrungsstellen, die
die Obligationen in einem auf ihren Namen lau-
tenden Effektenkonto auf eigene Rechnung
halten.

2. Verzinsung

Die Obligationen werden vom (einschliesslich) 11. Sep-
tember 2025 (das Liberierungsdatum) bis zum (aus-
schliesslich) dem letzten Zinszahlungstag vor dem
Rickzahlungsdatum zu einem Zinssatz von 3.153% p.a.
verzinst. Vom (einschliesslich) dem letzten Zinszah-
lungstag vor dem Rickzahlungsdatum bis zum (aus-
schliesslich) dem Rickzahlungsdatum werden die Ob-
ligationen zum Reset Zinssatz verzinst.

Der Reset Zinssatz ist der héhere der beiden folgen-
den Werte (i) die Summe aus dem Relevanten Kapital-
marktsatz und der Marge von 0.83% p.a. oder (i) Null.

Relevanter Kapitalmarktsatz bedeutet der um 11:00
Uhr (CEST) auf der Bloomberg Seite "ICAE1" (oder de-
ren Nachfolgeseite) am Zinsfeststellungstag ange-
zeigte und von der Emittentin festgestellte Swap-Satz
fUr EUR fUr eine Laufzeit von einem Jahr oder, falls die-
ser auf diese Weise nicht bestimmt werden kann, ein
von einem unabhéangigen international anerkannten
Experten festgelegter, allenfalls unter Bezugnahme
auf bestehende Kapitalmarktsatze oder Referenz-
zinssdtze ermittelter, vergleichbarer Kapitalmarktsatz
fur EUR fUr eine Laufzeit von einem Jahr. Falls zu die-
sem Zeitpunkt, nach der Einschétzung des unabhangi-
gen international anerkannten Experten, ein aner-
kannter Kapitalmarktsatz oder Referenzzinssatz fir
EUR fir eine Laufzeit von einem Jahr vorliegt und sich
als Standard etabliert hat, soll der international aner-
kannte Experte bei seiner Festlegung auf diesen
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(e) Conversion of the simple uncertificated securi-
ties into certificated securities or into a global
certificate is excluded.

) The records of the Depositary shall determine
the number of Bonds held by each participant in
the Depositary. In respect of Bonds represent-
ing Intermediated Securities, the persons who
hold the Bonds in a securities account in their
name or, in the case of custodians, who hold the
Bonds in a securities account in their name for
their own account, shall be deemed to be bond-
holders.

2. Interest

From (and including) 11 September 2025 (the Issue
Date) until (but excluding) the last Interest Payment
Date prior to the Redemption Date, the Bonds bear in-
terest at a rate of 3.153% per annum. From (and includ-
ing) the last Interest Payment Date prior to the Re-
demption Date until (but excluding) the Redemption
Date, the Bonds shall bear interest at the Reset Interest
Rate.

The Reset Interest Rate is the greater of (i) the sum of
the Relevant Market Rate and the margin of 0.83% per
annum and. (ii) zero.

Relevant Market Rate means the EUR mid-swap rate
for a term of one year prevailing at 11:00 a.m. (CEST)
on the Bloomberg page "ICAE1" (or its successor page)
on the Interest Determination Date, as determined by
the Issuer, or, if it cannot be determined in this way, a
comparable capital market rate for EUR for a term of
one year determined by an independent internationally
recognised expert, if necessary with reference to exist-
ing capital market rates or reference interest rates. If,
in the opinion of the independent internationally recog-
nised expert, a recognised capital market rate or refer-
ence interest rate for EUR for a term of one year exists
at that time and has become established as the stand-
ard, the expert shall base his determination on this cap-
ital market rate or reference interest rate for the deter-
mination of the Relevant Market Rate.



Kapitalmarksatz oder Referenzzinssatz fUr die Ermitt-
lung des Relevanten Kapitalmarktsatzes abstellen.
Der zweite
TARGET2 Tag vor dem letzten Zinszahlungstag vor
dem Rickzahlungsdatum.

Zinsfeststellungstag bedeutet der

Sollten die Emittentin und ein unabhangiger internati-
onal anerkannter Experte nicht in der Lage sein, den
Relevanten Kapitalmarktsatz am Zinsfeststellungstag
zu bestimmen, entspricht der Reset Zinssatz dem ur-
springlichen Zinssatz.

Die Zinszahlungen erfolgen jéhrlich im Nachhinein am
11. September eines jeden Jahres, erstmals am 11.
September 2026 (je ein Zinszahlungstag). Die Zinsbe-
rechnung basiert auf dem Nennwert und wird berech-
net auf der Basis actual/actual ICMA (die Zinstagekon-
vention).

Die Zinstagekonvention bezeichnet bei der Berech-
nung des Zinsbetrages fUr einen beliebigen Zeitraum
(der Zinsberechnungszeitraum): (i) wenn der Zinsbe-
rechnungszeitraum der reguldren Zinsperiode ent-
spricht oder kirzer als diese ist, die Anzahl der Tage in
diesem Zinsberechnungszeitraum geteilt durch die
Anzahl der Tage in dieser reguldren Zinsperiode; und
(i) wenn der Zinsberechnungszeitraum langer als die
regulare Zinsperiode ist, die Summe aus (a) der Anzahl
der Tage in diesem Zinsberechnungszeitraum, die in
die requldre Zinsperiode fallen, in der er beginnt, ge-
teilt durch die Anzahl der Tage in dieser reqguléren Zins-
periode und (b) der Anzahl der Tage in diesem Zinsbe-
rechnungszeitraum, die in die ndchste reguldre Zinspe-
riode fallen, geteilt durch die Anzahl der Tage in dieser
reguldren Zinsperiode, wobei als reguldre Zinsperiode
eine Periode von und (einschliesslich) 11. Septemberin
einem Jahr bis (aber ausschliesslich) zum néchsten 1a.
September (actual / actual ICMA).

Fallt ein Zinszahlungstag auf einen Tag, der kein Bank-
arbeitstag ist, wird der Zinstzahlungstag auf den
nachstfolgenden TARGET2 Tag verschoben. Fallt ein
Zinszahlungstag auf einen Tag, der kein TARGET2 Tag
ist, wird der Zinsbetrag fUr den Zeitraum zwischen
dem urspringlichen Zinszahlungstag und jenem Zins-
zahlungstag, auf den der Zinstzahlungstag verschoben
wird nicht entsprechend angepasst.

Die Emittentin wird so bald wie mdglich nach der Fest-
legung des Reset Zinssatzes veranlassen, dass der
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The Interest Determination Date means the second
TARGET2 Date before the last Interest Payment Date
prior to the Redemption Date.

If the Issuer and an independent internationally recog-
nised expert are unable to determine the Relevant Mar-
ket Rate on the Interest Determination Date, the Reset
Interest Rate will be equal to the existing interest rate.

Interest payments shall be made annually in arrear on
11 September of each year, for the first time on 11 Sep-
tember 2026 (each an Interest Payment Date). The in-
terest calculation is based on the nominal valve and
will be calculated based on actual/actual ICMA (the In-
terest Day Convention).

The Interest Day Convention means, in calculating the
interest amount for any period (the Interest Calcula-
tion Period): (i) if the Interest Calculation Period is
equal to or shorter than the reqular interest period, the
number of days in such Interest Calculation Period di-
vided by the number of days in such reqular interest pe-
riod; and (ii) if the Interest Calculation Period is longer
than the regular interest period, the sum of (a) the
number of days in such Interest Calculation Period that
fall within the regular interest period in which it begins
divided by the number of days in such regular interest
period, and (b) the number of days in that Interest Cal-
culation Period that fall within the next regular interest
period divided by the number of days in that reqular in-
terest period, where regular interest period means a pe-
riod from (and including) 11 September in any year to
be (but excluding) the next 11 September (actual / ac-
tual ICMA).

If an Interest Payment Date falls on a day that is not a
Business Day, the Interest Payment Date is postponed
to the next following TARGET2 Day. If an Interest Pay-
ment Date falls on a day that is not a TARGET2 Day,
the interest amount for the period between the original
Interest Payment Date and any Interest Payment Date
to which the Interest Payment Date is postponed shall
not be adjusted accordingly.

The Issuer will as soon as practicable after the determi-
nation of the Reset Interest Rate cause the Reset Inter-
est Rate to be notified to bondholders in accordance
with Condition 12.



Reset Zinssatz gemdss Bedingung 12 den Obligationa-

ren mitgeteilt wird.

3. Laufzeit, Rickzahlung, Rickkaufe und Annullie-

(@)

(b)

rung
Laufzeit

Die Obligationen haben eine Laufzeit von sechs
Jahren und sind am 11. September 2031 (das
Rickzahlungsdatum) vollumfanglich zurick-
zubezahlen.

Die Obligationdre kénnen zu keinem Zeitpunkt
die Rickzahlung oder den Rickkauf der Obliga-
tionen verlangen.

Vorzeitige Ruckzahlung

Vorbehéltlich der vorherigen Zustimmung der
FINMA (falls dannzumal erforderlich) unter Be-
ricksichtigung der Nationalen Regularien hat
die Emittentin das Recht (aber nicht die Pflicht),
samtliche Obligationen (aber nicht lediglich ein-
zelne davon)

(i) am letzten Zinszahlungstag vor dem
Rickzahlungstag; oder

(ii) im Falle eines Steuerereignisses; oder

(iii) im Falle eines Regulatorischen Ereig-
nisses

jeweils zum Nennwert zuziglich der bis zum
(und ausschliesslich) fir die Rickzahlung festge-
setzten Tag aufgelaufenen und unbezahlten
Zinsen zurickzuzahlen.

Die Emittentin hat eine vorzeitige Rickzahlung
den Obligationdren mindestens 15 Kalender-
tage im Voraus gemadss Bedingung 12 mitzutei-
len. Die Mitteilung hat das Rickzahlungsdatum
anzugeben und ist unwiderruflich.

Ein Steuerereignis liegt vor, wenn nach begrin-
deter Einschatzung der Emittentin ein erhebli-
ches Risiko besteht, dass (a) eine Zinszahlung
unter der Anleihe, falls die Emittentin Bundes-,
Kantons- oder Gemeindesteuern unterliegt,
von einer zustandigen Steuerbehdrde nicht
mehr als steuerlicher Aufwand der Emittentin
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3. Term, Redemption, Repurchase and Cancellation

(a)

(b)

Term

The Bonds have a term of six years and are re-
payable in full on 11 September 2031 (the Re-
demption Date).

Bondholders may not demand redemption or
repurchase of the Bonds at any time.

Early Redemption

Subject to the prior approval of FINMA (if then
required), taking into account the National Reg-
ulations, the Issuer shall have the right (but not
the obligation) to redeem the Bonds, in whole
but not in part:

(i) on the last Interest Payment Date be-
fore the Redemption Date; or

(if) in the event of a Tax Event; or

(iii) in the event of a Regulatory Event

each to be repaid at the Nominal Value plus ac-
crued and unpaid interest until (but excluding)
the date fixed for redemption.

The Issuer shall give to the bondholders at least
15 calendar days' prior notice of any early re-
demption in accordance with Condition 12. The
notice shall specify the date of redemption and
shall be irrevocable.

A Tax Event occurs if, in the reasonable opinion
of the Issuer, there is a substantial risk that (a)
an interest payment under the Bonds, in case
the Issuer is subject to federal, cantonal or com-
munal taxes, is no longer or will no longer be ac-
cepted by a competent tax authority as a tax ex-
pense of the Issuer and, as a result, the Issuer
will or would have to bear more than minor ad-
ditional taxes, or (b) the Issuer, as obligor, be-
comes required to make or withhold any tax de-
ductions on payments under the Bonds and, in
either case (a) or (b), this cannot, in the Issuer's
sole judgment, be avoided by reasonable



(0)

(d)

akzeptiert wird oder werden wird und die Emit-
tentin in der Folge mehr als geringfigige Steu-
ern zusatzlich tragen muss oder muisste, oder
(b) die Emittentin als Schuldnerin verpflichtet
wird, irgendwelche Steuerabziige auf Zahlun-
gen unter der Anleihe vorzunehmen oder einzu-
behalten, und dies in jedem der Félle (a) oder (b)
von der Emittentin nach ihrer eigenen Einschat-
zung nicht ohne wesentliche negative Auswir-
kungen oder Kosten durch zumutbare Mass-
nahmen vermieden werden kann.

Ein Regulatorisches Ereignis liegt vor, falls die
Anleihe nach begriindeter Einschatzung der
Emittentin nicht oder nicht mehr in ihrer Ge-
samtheit an die zusatzlichen verlustabsorbie-
renden Mittel gemass den auf nicht internatio-
nal tatige systemrelevante Banken anwendba-
ren Nationalen Regularien herangezogen wer-
den kann.

Kaufe durch die Emittentin

Die Emittentin kann, soweit dannzumal erfor-
derlich mit Zustimmung der Aufsichtsbehorde,
jederzeit borslich oder ausserborslich und zu je-
dem Preis Obligationen kaufen und diese nach
ihrer Wahl halten, weiter verdussern oder an-
nullieren.

Annullierung

Alle Obligationen, die zurickgezahlt oder an die
Zahlstelle zurickgegeben werden, werden so-
fort ordnungsgemass annulliert. Die so annul-
lierten Obligationen kdnnen nicht erneut aus-
gegeben oder weiterverkauft werden.

4. Zahlungen

(@)

Alle Zahlungen unter den Obligationen werden
am Félligkeitsdatum durch die Emittentin Gber
die SIX SIS an die Obligationdre Uberwiesen.
Fallt das Falligkeitsdatum einer Zahlung der
Emittentin nicht auf einen Bankarbeitstag, so
ist die Emittentin verpflichtet, die relevante
Zahlung an dem auf das Falligkeitsdatum
nachstfolgenden Bankarbeitstag zu leisten; die
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(©)

(d)

measures without material adverse effect or
cost.

A Regulatory Event occurs if, in the reasonable
opinion of the Issuer, the Bonds are not, or are
no longer, eligible in their entirety for the addi-
tional loss-absorbing funds under the National
Regulations applicable to domestic systemi-
cally important banks.

Purchases by the Issuer

The Issuer may, to the extent then required with
the consent of the supervisory authority, pur-
chase Bonds at any time on an exchange or over
the counter and at any price and hold, resell or
cancel such Bonds at its option.

Cancellation

All Bonds which are redeemed or returned to
the paying agent shall be duly cancelled forth-
with. Bonds so cancelled may not be reissued or
resold.

4. Payments

(a)

(b)

All payments under the Bonds shall be made on
the due date by the Issuer to the bondholders
through SIX SIS. If any payment date falls on a
day that is not a Business Day, the payment will
be postponed to the next following Business
Day; the bondholders shall not be entitled to
any additional payment.

The Issuer may appoint a Swiss bank to make
the payments. The appointment of a paying



(b)

Obligationdre haben deswegen keinen An-
spruch auf eine Zusatzzahlung.

Die Emittentin kann eine schweizerische Bank
mit der DurchfGhrung der Zahlungen beauftra-
gen. Die Beauftragung einer Zahlstelle sowie
die Ersetzung oder Kindigung einer Zahlstelle
ist den Obligationdren gemaéss Bedingung 12
mitzuteilen.

5. Verjahrung

Gemadss Schweizer Recht verjahren Zinsanspriche

funf Jahre und Forderungen auf Rickzahlung zehn

Jahre nach den entsprechenden Falligkeitsterminen.

6. Steuern

Alle Zahlungen unter der Anleihe erfolgen unter Abzug

aller anwendbaren Steuern und Abzige. Im Emissions-

zeitpunkt sind die Zinszahlungen von der schweizeri-

schen Verrechnungssteuer befreit.

7. Status und Nachrangigkeit

(@)

(b)

Status

Die Obligationen begrinden direkte, unbesi-
cherte und nachrangige Verpflichtungen der
Emittentin, welche untereinander pari passu
rangieren. Die Forderungen der Obligationare
sind gemass Bedingung 7(b) nachrangig.

Nachrangigkeit

In der Liquidation oder in einem Sanierungsver-
fahren der Emittentin rangieren die Forderun-
gen der Obligationdre gegen die Emittentin un-
ter den Obligationen wie folgt:

(i) nachrangig zu allen nicht-nachrangigen
Forderungen gegeniber der Emittentin,
einschliesslich aller Einlagen bei der
Emittentin;

(i) pari passu untereinander sowie mit den
Forderungen von Glaubigern der Emit-
tentin unter Gleichrangigen Instrumen-
ten; und
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agent and the replacement or termination of a
paying agent shall be notified to the bondhold-
ers in accordance with Condition 12.

5. Statute of Limitations

Under Swiss law, claims for interest become time-

barred five years and claims for repayment ten years

after the respective due dates.

6. Taxation

All payments under the Bonds are made after deduc-

tion of all applicable taxes and deductions. At the time

of issue, interest payments are exempt from Swiss

withholding tax.

7. Status and Subordination

(a)

(b)

Status

The Bonds form direct, unsecured and subordi-
nated obligations of the Issuer ranking pari
passu with each other. The bondholders' claims
are subordinated pursuant to Condition 7(b).

Subordination

In liguidation or restructuring proceedings of the
Issuer, the bondholders' claims against the Is-
suer under the Bonds shall rank as follows:

0, subordinated to all non-subordinated
claims against the Issuer, including all
deposits with the Issuer;

(i) pari passu among each other and with
the claims of creditors of the Issuer un-
der Pari Passu Instruments; and

(iii)  subject to Condition 8, senior to equity

capital and equal instruments of the Is-

suer and to all other subordinated claims

(including Additional Tier 1 Instruments



(iif)  unterVorbehalt von Bedingung 8 vorran-
gig zu Eigenkapital und gleichartigen In-
strumenten der Emittentin sowie zu al-
len anderen nachrangigen Forderungen
(inklusive Additional Tier 1 Instrumente
und Tier 2 Instrumente) gegeniber der

Emittentin.

8. Anerkennung von FINMA Massnahmen und Ver-
zicht auf den "No-Creditor-Worse-Off"-Schutz

Mit dem Erwerb der Obligationen anerkennen die Ob-

ligationdre ausdricklich und unwiderruflich, dass:

0]

(i)

(iii)

(iv)

(v)

die Emittentin als Schweizer Bank dem Abwick-
lungsregime des Bankengesetzes untersteht;
die FINMA gegeniber der Emittentin ihre weit-
reichenden gesetzlichen Befugnisse ausiben
kann, einschliesslich (i) der Befugnis, Schutz-
massnahmen anzuordnen oder ein Sanierungs-
verfahren (und damit zusammenhdngende Ab-
wicklungsbefugnisse auszuiiben) bzw. ein Liqui-
dationsverfahren einzuleiten, wenn die begrin-
dete Besorgnis besteht, dass die Emittentin
Uberschuldet ist, ernsthafte Liquiditatsprob-
leme hat oder nach Ablauf einer Frist die Eigen-
mittelanforderungen nicht mehr erfillt, und (ii)
der Abwicklungsbefugnisse in einem Sanie-
rungsverfahren, inkl. Massnahmen zu ergreifen,
welche in die Rechte von Glaubigern eingreifen,
insb. auch die Reduktion der Forderungen der
Obligationare bzw. Reduktion der Verpflichtun-
gen der Emittentin unter den Obligationen (un-
ter Vorbehalt des Rechts der Gldubiger auf Aus-
gabe von Besserungsscheinen) (gesamthaft die
FINMA Massnahmen);

die Rechte der Obligationare unter den Obliga-
tionen bzw. ihre Zinsanspriche vollumfanglich
unter dem Vorbehalt von FINMA Massnahmen
stehen;

in einem Sanierungsverfahren aufgrund der
Rechtsnatur und der Kapitalstruktur der Emit-
tentin eine Wandlung der Forderungen der Ob-
ligationdre in Eigenkapital der Emittentin aus-
geschlossen ist;

die FINMA die Reduktion der Forderungen der
Obligationare bzw. Reduktion der Verpflichtun-
gen der Emittentin unter den Obligationen an-
ordnen kann, ohne dass vorab das Eigenkapital
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and Tier 2 Instruments) in respect of the
Issuer.

8. Recognition of FINMA Measures and waiver of
"No-Creditor-Worse-Off" protection

By buying the Bonds, the bondholders expressly and ir-

revocably acknowledge that:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

the Issuer, as a Swiss bank, is subject to the res-
olution regime of the Banking Act;

FINMA may exercise its wide-ranging statutory
powers over the Issuer, including (i) the power
to order protective measures or to initiate re-
structuring proceedings (and related resolution
powers) or liquidation proceedings if there is
reasonable concern that the Issuer is over-in-
debted, has serious liquidity problems or no
longer meets the capital adequacy require-
ments after the expiry of a deadline, and (ii) res-
olution powers in a restructuring proceeding, in-
cluding taking measures that interfere with
creditors' rights, in particular the reduction of
bondholders' claims or reduction of the issuer's
obligations under the Bonds (subject to the
creditors' right to receive Recovery Certificates)
(collectively, FINMA Measures);

the rights of the bondholders under the Bonds
or their interest claims are fully subject to
FINMA Measures;

in a restructuring proceeding, a conversion of
the bondholders' claims into equity of the Issuer
is excluded due to the legal nature and the cap-
ital structure of the Issuer;

FINMA may order the reduction of the bond-
holders' claims or the reduction of the Issuer's
obligations under the Bonds without first hav-
ing to write down the Issuer's equity; and

the bondholders are not entitled to any com-
pensation as a result of or following an order of
FINMA Measures (subject to the issuance of Re-
covery Certificates) in the event of a partial or
full reduction of their claims under the Bonds,
including any deferred and conditional claim to
participate in the equity or debt capital of the



der Emittentin abgeschrieben werden muss;
und

(vi)  den Obligationdren aufgrund oder als Folge ei-
ner Anordnung von FINMA Massnahmen (unter
Vorbehalt der Ausstellung von Besserungs-
scheinen) im Falle der teilweisen oder vollum-
fanglichen Reduktion ihrer Forderungen unter
den Obligationen kein Anspruch auf Entschadi-
gung zusteht, auch kein zeitlich aufgeschobe-
ner und bedingter Anspruch auf Beteiligung am
Eigen- oder Fremdkapital der Emittentin oder
eine anderweitige Verbesserung ihrer Rechts-
stellung bei Eintritt einer Besserung der finanzi-
ellen Lage der Emittentin.

Mit dem Erwerb von Obligationen verzichten die Obli-
gationdre ausdricklich auf den Schutz von Art. 30c
Abs. 1 Bst. b Bankengesetz, geméass welchem im Sa-
nierungsverfahren der Sanierungsplan die Glaubiger
voraussichtlich wirtschaftlich nicht schlechter stellt als
die sofortige Erdffnung des Bankenkonkurses ("No-
Creditor-Worse-Off"). Fir den Fall der Anordnung von
FINMA Massnahmen verzichtet der Obligationar da-
mit auf jede Entschadigung, ausgenommen der An-
spruch auf Einrdumung von Besserungsscheinen (siehe
Bedingung 9), und fir den Fall einer Liquidation der
Emittentin auf jeden Anspruch auf eine Liquidationsdi-
vidende. Er anerkennt ausdricklich, dass er in einem
Sanierungsverfahren der Emittentin schlechter ge-
stellt werden konnte als in einem Bankenkonkurs.

9. Ausgabe von Besserungsscheinen

(@  Anspruch auf Ausgabe von Besserungsscheinen

FUr den Fall, dass die FINMA in einem Sanie-
rungsverfahren betreffend die Emittentin ge-
mass Bankengesetz und gegebenenfalls weite-
ren Nationalen Regularien die teilweise oder
vollstdndige Reduktion der Forderungen der
Obligationare bzw. der Verpflichtungen der
Emittentin unter den Obligationen im Sanie-
rungsplan anordnet, haben die Obligationare
nach der Genehmigung des Sanierungsplans
durch die FINMA je betroffene Obligation einen
Anspruch auf Einrdumung von zwei Besse-
rungsscheinen ohne Nennwert.

(b)  Bedingungen der Besserungsscheine
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Issuer or otherwise improve their legal position
upon the occurrence of an improvement in the
financial position of the Issuer.

By acquiring bonds, bondholders expressly waive the
protection of Article 30c para. 1 let. b Banking Act, ac-
cording to which, in restructuring proceedings, the re-
structuring plan is not likely to place creditors in a
worse economic position than the immediate opening
of bankruptcy proceeding ("No-Creditor-Worse-Off").
In the event that FINMA Measures are ordered, the
bondholder thereby waives any compensation, with
the exception of the claim to the granting of Recovery
Certificates (see condition 9), and in the event of a lig-
vidation of the Issuer, any claim to a liquidation divi-
dend. It expressly acknowledges that it could be placed
in a worse position in a restructuring proceeding of the
Issuer than in a bankruptcy.

9. Issuance of Recovery Certificates

(a)  Entitlement to the issuance of Recovery Certifi-
cates

In the event that FINMA, in a restructuring pro-
ceeding concerning the Issuer pursuant to the
Banking Act and, if applicable, other National
Regulations, orders the partial or complete re-
duction of the bondholders' claims or the Issu-
er's obligations under the Bonds in the restruc-
turing plan, the bondholders shall be entitled to
the granting of two Recovery Certificates with-
out par value for each Bond affected after the
restructuring plan has been approved by
FINMA.

(b)  Conditions of the Recovery Certificates



Die Besserungsscheine haben die Bedingungen
gemdss dem Anhang zu diesen Anleihebedin-
gungen.

10. Keine Verrechnung

Kein Obligationar kann irgendwelche Anspriche, die
er unter den Obligationen hat, mit Ansprichen, welche
die Emittentin gegen den Obligationar hat, verrech-
nen. Die Emittentin kann keine Anspriche, die sie ge-
gen Obligationdre hat, mitihren Verpflichtungen unter
der Anleihe verrechnen.

11. Verzug

Die folgenden Ereignisse stellen je einen Verzugsfall
dar (ein Verzugsfall):

(i) Die Emittentin befindet sich mit der Zahlung
von Zinsen oder Kapital dieser Anleihe mehr als
zehn (120) Kalendertage ab Falligkeitstermin im
Ruckstand; oder

(ii) Uber die Emittentin ist die Konkursliquidation
eroffnet worden.

Die Er6ffnung eines Sanierungsverfahrens in Bezug auf
die Emittentin stellt keinen Verzugsfall dar.

Im Falle des Eintritts eines Verzugsfalles hat jeder Ob-
ligationdr nach freiem Ermessen die Méglichkeit, seine
Obligationen vorzeitig fallig zu stellen. Die von der vor-
zeitigen Falligstellung erfassten Obligationen werden
mit der entsprechenden Mitteilung an die Emittentin
zum Nennwert zuziglich der bis zum Tag der Mittei-
lung aufgelaufenen, unbezahlten Zinsen zur Rickzah-
lung fallig.

12. Mitteilungen

Die Emittentin publiziert alle die Obligationen betref-
fenden Mitteilungen entweder (i) durch elektronische
Publikation auf der Website der SIX Swiss Exchange,
wo Mitteilungen zurzeit auf der Seite https://www.ser-
ag.com/en/resources/notifications-market-partici-

pants/official-notices.html#/ publiziert werden, oder
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The Recovery Certificates shall have the terms
and conditions set forth in the Annex to these
Terms and Conditions of the Bonds.

10. Exclusion of Set-off

No bondholder may set off any claim it has under the
Bonds against any claim the Issuer has against the
bondholder. The Issuer may not set off any claims it has
against bondholders against its obligations under the
Bonds.

11. Event of Default

The following events each constitute an Event of De-
fault (each, an Event of Default):

(i) The Issuer is in delay of the payment of interest
or principal of these Bonds for more than ten
(10) calendar days post the due date; or

(i) bankruptcy liquidation has been commenced in
respect of the Issuer.

The commencement of restructuring proceedings in re-
spect of the Issuer shall not constitute an Event of De-
fault.

In the event of an Event of Default, each bondholder
has the option, at its sole discretion, to accelerate the
maturity of its Bonds. Bonds subject to early redemp-
tion shall become due for redemption upon notice to
the Issuer at the Nominal Value plus unpaid interest ac-
crued to the date of such notice.

12. Notices

The Issuer shall publish all notices relating to the Bonds
either (i) by electronic publication on the website of the
SIX Swiss Exchange, where notices are currently pub-
lished on the page https://www.ser-ag.com/en/re-

sources/notifications-market-participants/official-no-
tices.html#/, or (ii) otherwise in accordance with the
applicable rules of the SIX Swiss Exchange.
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(i) anderweitig in Ubereinstimmung mit den jeweils
geltenden Regularien der SIX Swiss Exchange.

Falls die Anleihe nicht mehr an der SIX Swiss Exchange
kotiertist, publiziert die Emittentin alle die Anleihe be-
treffenden Mitteilungen auf ihrer Website, zurzeit un-
ter https://www.zkb.ch/de/ueber-uns/investor-relati-

ons.html.

Jede Mitteilung ist mit dem Datum der Verdffentli-
chung oder, bei mehrmaliger Veréffentlichung, mit
dem Datum der ersten Veroffentlichung ordnungsge-
mass erfolgt.

13. Handelszulassung und Kotierung

Die Emittentin wird die Handelszulassung und Kotie-
rung der Anleihe an der SIX Swiss Exchange beantra-
gen. Die Emittentin ist bestrebt, die Handelszulassung
und Kotierung der Obligationen an der SIX Swiss
Exchange wahrend der ganzen Laufzeit aufrechtzuer-
halten.

14. Anderungen

Die Emittentin kann einseitig jegliche Anpassungen
der Anleihebedingungen vornehmen, vorausgesetzt,
dass (i) diese Anderungen rein formaler, geringfigiger
oder technischer Art sind und die Interessen der Obli-
gationére nicht in wesentlichem Masse beeintrachtigt
werden oder (ii) diese Anderungen gemacht werden,
um einen offenkundigen Irrtum zu korrigieren.

Die Emittentin muss eine gemachte Anderung den Ob-
ligationdren gemdss Bedingung 12 mitteilen. Eine sol-
che Anderung der Anleihebedingungen ist fir alle Ob-
ligationdre bindend.

15. Anwendbares Recht und Gerichtsstand

Diese Anleihebedingungen sowie die darunter ausge-

gebenen Obligationen unterstehen materiellem

schweizerischem Recht.

Fir die Entscheidung aller Streitigkeiten unter und im
Zusammenhang mit den Anleihebedingungen und den
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If the Bonds are no longer listed on the SIX Swiss Ex-
change, the Issuer shall publish all notices relating to
website,

the Bonds on its currently  being

https://www.zkb.ch/de/ueber-uns/investor-rela-

tions.html.

Any notice will be validly given on the date of such pub-
lication or, if published more than once, on the date of
the first such publication.

13. Listing and Admission to Trading

The Issuer will apply for admission to trading and list-
ing of the Bonds on the SIX Swiss Exchange. The Issuer
will endeavour to maintain the admission to trading
and listing of the Bonds on the SIX Swiss Exchange
throughout their term.

14. Amendments

The Issuer may unilaterally make any adjustments to
the Terms and Conditions of the Bonds provided that
(i) such changes are of a purely formal, minor or tech-
nical nature and do not materially prejudice the inter-
ests of the bondholders or (ii) such changes are made
to correct an obvious error.

The Issuer must notify any amendment made to the
bondholders in accordance with Condition 12. Any such
amendment to the Terms and Conditions of the Bonds
shall be binding on all bondholders.

15. Governing Law and Jurisdiction

These Terms and Conditions of the Bonds and the
Bonds issued thereunder are governed by the substan-
tive laws of Switzerland.

The ordinary courts of the Canton of Zurich shall have
jurisdiction to decide all disputes under and in
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Obligationen sind die ordentlichen Gerichte des Kan-
tons Zirich zustandig; Gerichtsstand ist Zirich 1.

16. Teilweise Ungiltigkeit

Sollte in irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere
Bestimmungen dieser Anleihebedingungen aus ir-
gendeinem Grund nichtig oder unwirksam sein oder
werden, so werden die Ubrigen Bestimmungen dieser
Anleihebedingungen und deren Giltigkeit, Rechtmas-
sigkeit und Vollstreckbarkeit hiervon nicht berGhrt.

17. Definitionen

Additional Tier 1 Instrument bedeutet ein Kapi-
talinstrument, welches als zusatzliches Kernkapital ge-
mass der Eigenmittelverordnung anrechenbar ist.

Bankarbeitstag bedeutet ein Tag (ausser Samstag
und Sonntag), (i) an welchem die Schalter von Ge-
schéftsbanken in Zirich ganztags gedffnet sind und
grundsatzlich Zahlungen und Devisenoperationen aus-
gefihrt werden und (ii) der ein TARGET2 Tag ist.

Bankengesetz bedeutet das Bundesgesetz Uber die
Banken und Sparkassen (Bankengesetz) vom 8. No-
vember 1934 (SR 952.0), jeweils in seiner geltenden
Fassung.

Besserungsschein hat die in Bedingung 9 diesem Be-
griff zugewiesene Bedeutung.

Bucheffekten hat die in Bedingung 1(c) diesem Begriff
zugewiesene Bedeutung.

Eigenmittelverordnung bedeutet die Verordnung
Uber die Eigenmittel und Risikoverteilung fir Banken
und Effektenhandler vom 1. Juni 2012 (SR 952.03), in
ihrer jeweils geltenden Fassung.

Emittentin bedeutet Zircher Kantonalbank, Bahn-
hofstrasse 9, CH-8001 Zrich.

EUR bedeutet Euro.

FINMA bedeutet die Eidgendssische Finanzmarktauf-
sicht FINMA oder eine Nachfolge-Aufsichtsbehorde.
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16.

connection with the Terms and Conditions of the Bonds
and the Bonds; the place of jurisdiction shall be Zurich
1.

Partial invalidity

If at any time one or more provisions of these Terms
and Conditions of the Bonds is or becomes void or inef-
fective for any reason, the remaining provisions of
these Terms and Conditions of the Bonds and the va-
lidity, legality and enforceability thereof shall not be
affected thereby.

17. Definitions

Additional Tier 1 Instrument means a capital instru-
ment that is eligible as Additional Tier 1 capital under
the Capital Adequacy Ordinance.

Banking Act means the Federal Act on Banks and Sav-
ings Banks (Banking Act) of 8 November 1934 (SR
952.0), in each case as amended.

Bond or Bonds has the meaning given to that term in
Condition 1(a).

Business Day means a day (except Saturday and Sun-
day) (i) on which the counters of commercial banks in
Zurich are open all day and, in general, payments and
foreign exchange operations are carried out and (ii)
which is a TARGET2 Day.

Capital Adequacy Ordinance means the Ordinance
on Capital Adequacy and Risk Diversification for Banks
and Securities Dealers of 1 June 2012 (SR 952.03), as
amended from time to time.

Depositary has the meaning given to that term in Con-
dition 1(c).

EUR means Euro.

Event of Default has the meaning given to that term
in Condition 11.

FINMA means the Swiss Financial Market Supervisory
Authority FINMA or a successor supervisory authority.



FINMA Massnahmen hat die in Bedingung 8 diesem
Begriff zugewiesene Bedeutung.

Gleichrangige Instrumente bedeutet samtliche Ver-
pflichtungen der Emittentin unter Schuldinstrumen-
ten, welche zur Verlusttragung bei Insolvenzmassnah-
men zur Erfillung der Anforderungen betreffend zu-
sdtzliche verlustabsorbierende Mittel gemass den auf
nicht international tatige systemrelevante Banken an-
wendbaren Nationalen Regularien herangezogen wer-
den kénnen.

Nationale Regularien bedeutet (i) die jeweils gelten-
den schweizerischen Banken- und Eigenmittelvor-
schriften, inkl. der Vorschriften Gber zusatzliche ver-
lustabsorbierende Mittel, (ii) die jeweils durch den Bun-
desrat oder die Aufsichtsbehorde erlassenen Vorschrif-
ten Uber Eigenmittel und zusétzliche verlustabsorbie-
rende Mittel, und (iii) deren Auslegung durch die Auf-
sichtsbehdrde oder irgendeine andere zustdndige
schweizerische Behorde, welche auf die Emittentin di-
rekt anwendbar sind.

Nennwert bedeutet den urspringlichen Nennwert von
EUR 200'000 pro Obligation oder, wenn die FINMA in
einem Sanierungsverfahren betreffend die Emittentin
gemdss Bankengesetz und gegebenenfalls weiteren
Nationalen Regularien die teilweise (aber nicht voll-
standige) Reduktion der Forderungen der Obligatio-
ndre bzw. der Verpflichtungen der Emittentin unter
den Obligationen im Sanierungsplan angeordnet hat,
den zum jeweiligen Zeitpunkt noch ausstehenden
Nennwert pro Obligation.

Obligation oder Obligationen hat die in Bedingung
1(a) diesem Begriff zugewiesene Bedeutung.

Regulatorisches Ereignis hat die in Bedingung 3(b)
diesem Begriff zugewiesene Bedeutung.

Relevanter Kapitalmarktsatz hat die in Bedingung 2
diesem Begriff zugewiesene Bedeutung.

Reset Zinssatz hat die in Bedingung 2 diesem Begriff
zugewiesene Bedeutung.

Rickzahlungsdatum bedeutet der Tag, an welchem
diese Anleihe gemass Ziffer 3(a) zurickbezahlt wird.
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FINMA Measures has the meaning given to such term
in Condition 8.

Interest Calculation Period has the meaning given to
such term in Condition 2.

Interest Day Convention has the meaning given to
such term in Condition 2.

Interest Determination Date has the meaning given
to such term in Condition 2.

Interest Payment Date has the meaning given to that
term in Condition 2.

Intermediated Securities has the meaning given to
that term in Condition 1(c).

Issuer means Ziircher Kantonalbank, Bahnhofstrasse
9, CH-8o01 Zurich.

National Regulations means (i) the applicable Swiss
banking and capital adequacy regulations, including
the regulations on additional loss-absorbing funds, (ii)
the regulations on capital and additional loss-absorb-
ing funds issued by the Federal Council or the Supervi-
sory Authority from time to time, and (iii) the interpre-
tation thereof by the supervisory authority or any other
competent Swiss authority directly applicable to the Is-
suer.

Nominal Value means the original nominal value of
EUR 200,000 per Bond or, if FINMA has ordered the
partial (but not full) reduction of the bondholders'
claims or the Issuer's obligations under the Bonds in the
restructuring plan in a restructuring proceeding con-
cerning the Issuer pursuant to the Banking Act and, if
applicable, other National Regulations, the nominal
value per Bond still outstanding at the relevant time.

Pari Passu Instruments means all obligations of the
Issuer under debt instruments that may be used to ab-
sorb losses in the event of insolvency measures to meet
the requirements for additional loss-absorbing re-
sources under the National Requlations applicable to
domestic systemically important banks.

Recovery Certificate has the meaning given to that
term in Condition 9.



SIX SIS bedeutet SIX SIS AG, Baslerstrasse 100, CH-
4600 Olten, oder jede durch die SIX Swiss Exchange
anerkannte Nachfolgeorganisation.

SIX Swiss Exchange bedeutet SIX Swiss Exchange AG,
Selnaustrasse 30, CH-8001 Zirich oder jede Nachfol-
georganisation.

Steuerereignis hat die in Bedingung 3(b) diesem Be-
griff zugewiesene Bedeutung.

TARGET2 Tag ist ein Tag an dem das TransEuropean
Automated Real-Time Gross Settlement Express
Transfer System 2 oder ein Nachfolgesystem oder Er-
satz fUr dieses System gedffnet ist.

Tier 2 Instrument bedeutet ein Kapitalinstrument,
welches als Erganzungskapital gemdss der Eigenmit-
telverordnung anrechenbar ist.

Verwahrungsstelle hat die in Bedingung 1(c) diesem
Begriff zugewiesene Bedeutung.

Verzugsfall hat die in Bedingung 11 diesem Begriff zu-
gewiesene Bedeutung.

Zinsberechnungszeitraum hat die in Bedingung 2 die-
sem Begriff zugewiesene Bedeutung.

Zinsfeststellungstag hat die in Bedingung 2 diesem
Begriff zugewiesene Bedeutung.

Zinstagekonvention hat die in Bedingung 2 diesem
Begriff zugewiesene Bedeutung.

Zinszahlungstag hat die in Bedingung 2 diesem Be-
griff zugewiesene Bedeutung.
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Redemption Date means the date on which this Bond
is redeemed in accordance with Clause 3(a).

Regulatory Event has the meaning given to that term
in Condition 3(b).

Relevant Market Rate has the meaning given to such
term in Condition 2.

Reset Interest Rate has the meaning given to such
term in Condition 2.

SIX SIS means SIX SIS Ltd, Baslerstrasse 100, CH-
4600 Olten, or any successor organisation recognised
by SIX Swiss Exchange.

SIX Swiss Exchange means SIX Swiss Exchange Ltd,
Selnaustrasse 30, CH-8o01 Zurich or any successor or-
ganisation.

TARGET2 Day means a day on which the TransEuro-
pean Automated Real-Time Gross Settlement Express
Transfer System 2 or any successor or replacement for
that system is open.

Tax Event has the meaning given to that term in Con-
dition 3(b).

Tier 2 Instrument means a capital instrument that is
eligible as supplementary capital under the Capital Ad-
equacy Ordinance



ANHANG ZU DEN ANLEIHEBEDINGUNGEN: EMISSIONSBEDINGUNGEN DER
BESSERUNGSSCHEINE /
NON-BINDING CONVENIENCE TRANSLATION OF THE ANNEX TO THE TERMS AND CONDITIONS
OF THE BONDS: TERMS AND CONDITIONS OF THE RECOVERY CERTIFICATES

Anhang zu den Anleihebedingungen der
EUR 500'000'000 Bail-in Anleihe 2025 -

2031 der Zurcher Kantonalbank: Emissi-
onsbedingungen der Besserungsscheine

A.

Ausgabe von Besserungsscheinen

Die Zircher Kantonalbank (die Zurcher Kantonalbank
oder Emittentin) emittiert nach Genehmigung des Sa-
nierungsplans durch die [Eidgendssische Finanzmarkt-
aufsicht FINMA]®, gestitzt auf den die [vollsténdige /
teilweise]” Reduktion der Forderungen der Obligatio-
ndre bzw. ihrer Verpflichtungen unter der 3.153% Bail-
in Anleihe von urspringlich EUR 500'000'000 Gesamt-
nennwert (Valor 147.140.385 [ ISIN CH1471403852 /
Common Code 317974043) (die Anleihe) [auf EUR [ 18]
erfolgte, gemass Bedingung 9(a) der Bedingungen der
Anleihe je Obligation mit einem Nennwert von ur-
springlich EUR 200'000° (je eine Obligation) zwei Bes-
serungsscheine ohne Nennwert (jeder solche Besse-
rungsschein je ein Besserungsschein).

Form, Ubertragung

Die Besserungsscheine werden in unverbriefter Form
als einfache Wertrechte gemass Art. 973¢c OR ausgege-
ben.

Die einfachen Wertrechte entstehen durch Eintrag in
ein von der Emittentin gefihrtes Wertrechtebuch. Die
einfachen Wertrechte werden ins Hauptregister der
SIX SIS AG oder einer anderen in der Schweiz von der
SIX Swiss Exchange AG anerkannten Verwahrungs-
stelle (SIX SIS oder Verwahrungsstelle) eingetragen.

© © N o
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Annex to the Terms and Conditions of the
EUR 500,000,000 Bail-in Bonds 2025 - 2031
of Zircher Kantonalbank: Terms and Condi-
tions of the Recovery Certificates

A. Issuance of Recovery Certificates

Zircher Kantonalbank (Ziircher Kantonalbank or the Is-
suer) issues two recovery certificates without a par value
(each such recovery certificate a Recovery Certificate),
following the approval of the recovery plan by the [Swiss
Financial Market Supervisory Authority FINMAJ*, based
on which the [full / partial] ** reduction of the bondholders'
claims or their obligations under the 3.153% bail-in bond
from originally EUR 500,000,000 total nominal value
(Swiss  Security ~ Number  147.140.385 / ISIN
CH1471403852 /Common Code 317974043) (the Bonds)
[to EUR [ ]**] has been made, pursuant to Condition 9(a) of
the Terms and Conditions of the Bonds, for each Bond with
an original nominal value of EUR 200,000 (each a Bond).

B.  Form, Transfer

The Recovery Certificates are issued in uncertificated form
as simple uncertificated securities (einfache Wertrechte)
pursuant to Article 973c CO.

The simple uncertificated securities shall be created by en-
try in a book-entry securities register maintained by the Is-
suer. The simple uncertificated securities are entered in the
main register of SIX SIS Ltd or another depositary recog-
nised in Switzerland by SIX Swiss Exchange Ltd (SIX SIS
or Depositary). Upon entry in the main register of the

Bezeichnung der zustdndigen Schweizer Aufsichtsbehorde zum Zeitpunkt der Ausgabe der Besserungsscheine.

Bei Emission der Besserungsscheine zu ergénzen.
Bei Emission der Besserungsscheine zu ergénzen.

Fur Bail-in Anleihen in CHF wird gleichfalls ein Besserungsschein pro Obligation mit einem Nennwert von CHF 100'000 ausgegeben.
Designation of the competent Swiss Supervisory Authority at the time the Recovery Certificates were issued.

To be amended upon issuance of the Recovery Certificates.
To be amended upon issuance of the Recovery Certificates.

For bail-in bonds in CHF, one Recovery Certificate per bond with a nominal value of CHF 100,000 will also be issued.
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Mit dem Eintrag in das Hauptregister der Verwah-
rungsstelle und der Gutschrift im Effektenkonto eines
Teilnehmers oder mehrerer Teilnehmer der Verwah-
rungsstelle werden die Besserungsscheine zu Buchef-
fekten gemdss den Bestimmungen des Bucheffekten-
gesetzes (Bucheffekten).

Solange die Besserungsscheine Bucheffekten darstel-
len, kénnen sie nur durch Weisung der Inhaber und
Gutschrift der zu Ubertragenden Besserungsscheine in
einem Effektenkonto des Empfangers Ubertragen wer-
den.

Eine Umwandlung der einfachen Wertrechte in Wert-
papiere oder in eine Globalurkunde ist ausgeschlossen.

Die Unterlagen der Verwahrungsstelle bestimmen die
Anzahl von Besserungsscheinen, welche durch jeden
Teilnehmer der Verwahrungsstelle gehalten wird. In
Bezug auf Besserungsscheine, die Bucheffekten dar-
stellen, gelten diejenigen Personen als Inhaber (die In-
haber), die die Besserungsscheine in einem auf ihren
Namen lautenden Effektenkonto halten, bzw. im Falle
von Verwahrungsstellen, die die Besserungsscheine in
einem auf ihren Namen lautenden Effektenkonto auf
eigene Rechnung halten.

Bedingte schuldrechtliche Anspriche

Der Besserungsschein gewahrt dem Inhaber Anspri-
che (die Anspriche) auf nachtragliche Kompensation
fur die Reduktion der Forderungen unter der Obliga-
tion bis zum maximalen Verlustbetrag von EUR [ ]*
(der Urspringliche Verlustbetrag), die gemdss der
Emissionsbedingung E  mehrfach  aufschiebend

14
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Depositary and crediting in the securities account of one or
more participants of the Depositary, the Recovery Certifi-
cates become intermediated securities in accordance with
the provisions of the Intermediated Securities Act (Inter-
mediated Securities).

As long as the Recovery Certificates constitute Intermedi-
ated Securities, they may only be transferred by instruc-
tion of the Holders and crediting of the Recovery Certifi-
cates to be transferred in a securities account of the recipi-
ent.

Conversion of the simple uncertificated securities into cer-
tificated securities or into a global certificate is excluded.

The records of the Depositary shall determine the number
of Recovery Certificates held by each participant in the De-
positary. In respect of Recovery Certificates representing
Intermediated Securities, the holders (the Holders) shall
be deemed to be those persons who hold the Recovery Cer-
tificates in a securities account in their name or, in the case
of Depositaries, who hold the Recovery Certificates in a se-

curities account in their name for their own account.

Conditional claims under the law of obligations

The Recovery Certificate grants to the Holder the claims
(the Claims) to the subsequent compensation for the re-
duction of the claims under the Bond up to the maximum
loss amount of EUR [ J*° (the Original Loss Amount),
which are subject to multiple conditions precedent in ac-
cordance with the Condition E.*7

The Original Loss Amount shall be reduced by any

Der Verlustbetrag entspricht 50% der Summe (i) des im Sanierungsverfahren herabgesetzten Nennwertes der Obligation, (ii) des im
Sanierungsverfahren herabgesetzten falligen, jedoch unbezahlten nominellen Zinses der Obligation und (iii) des nominellen Zinses,
der auf dem herabgesetzten Nennwert der Obligation ohne Sanierungsverfahren bis zu deren Falligkeit zu zahlen gewesen ware, wo-
bei fUr die Zwecke dieser Berechnung im Falle eines Sanierungsverfahrens und der Ausgabe von Besserungsscheinen vor der Festset-
zung des Reset Zinssatzes der urspringliche Zinssatz verwendet wird.

The amount of the loss shall be equal to 50% of the sum of (i) the principal amount of the Bond reduced in the Reorganisation Pro-
ceedings, (ii) the principal amount of interest due but unpaid on the Bond reduced in the Reorganisation Proceedings and (iii) the prin-
cipal amount of interest that would have been payable on the reduced principal amount of the Bond without the Reorganisation Pro-
ceedings until the maturity of the Bond, whereas for purposes of such calculation the original interest rate will be used in the case of
restructuring proceedings and the issuance of Recovery Certficates prior to the determination of the Reset Interest Rate.

Similar to bankruptcy proceedings, the loss amount for bail-in bonds in EUR is converted into CHF based on the EUR/CHF exchange
rate of the Swiss National Bank applicable at the time of the approval of the recovery plan. Compensation payments for debtor war-
rants issued for bail-in bonds in EUR will therefore be made in CHF, and the compensation amount calculated in CHF can be distrib-
uted uniformly to all debtor warrants of all bail-in bonds without exchange rate effects.
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bedingt sind.*

Der Urspringliche Verlustbetrag vermindert sich um
jede von der Emittentin und um jede allfdllig an deren
Stelle vom Kanton Zirich als Kompensation unter dem
Besserungsschein geleistete Zahlung (der Betrag nach
jeder solchen Verminderung, jeweils der Verbleibende
Verlustbetrag).

Bemessungsperioden

Die Anspriiche unter dem Besserungsschein beziehen
sich auf einzelne Bemessungsperioden (je eine Bemes-
sungsperiode, insgesamt die Bemessungsperioden).
Jede Bemessungsperiode entspricht einem Geschafts-
jahr der Emittentin (ein Geschaftsjahr). Die erste Be-
messungsperiode entspricht dem Geschaftsjahr [ 18
und die letzte Bemessungsperiode entspricht dem Ge-
schaftsjahr [ 1.1 Unter dem Vorbehalt einer vorherigen
Reduktion des Verbleibenden Verlustbetrags auf Null,
bestehen gesamthaft zehn Bemessungsperioden.

Bedingungen fiir eine Kompensationszahlung
Bedingungen

Eine Kompensationszahlung in Bezug auf eine Bemes-
sungsperiode ist vom Eintritt aller folgenden Bedin-
gungen (je eine Bedingung und zusammen die Bedin-
gungen) abhangig:

i.  Kompensationsbetrag: Es resultiert ein Rech-
nungsmassiger Kompensationsbetrag oder ein

Minimaler Kompensationsbetrag;
ii.  Regulatorische Anforderungen: Die Emittentin er-

fullt gemdss den Bilanzen der Jahresrechnung
und der Konzernrechnung fir das Geschaftsjahr
fir das Stammhaus und den Konzern alle Regula-
torischen Anforderungen an das Kapital und er-
fullt diese Anforderungen auch nach der

15
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20
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payment made by the Issuer and by any payment made in
lieu thereof by the Canton of Zurich as compensation un-
derthe Recovery Certificate (the amount after any such re-
duction, in each case, the Remaining Loss Amount).

Assessment Periods

The Claims under the Recovery Certificate relate to individ-
val assessment periods (one Compensation Assessment
Period each, in total the Compensation Assessment Pe-
riods). Each Compensation Assessment Period shall corre-
spond to one financial year of the Issuer (a Financial Year).
The first Compensation Assessment Period corresponds to
the Financial Year [ J*° and the last Compensation Assess-
ment Period corresponds to the Financial Year [ ].>* Subject
to a prior reduction of the Remaining Loss Amount to zero,

there are a total of ten Compensation Assessment Periods.

Conditions for a Compensation Payment
Conditions

A compensation payment in respect of an Compensation
Assessment Period is subject to the occurrence of all of the
following conditions (one Compensation Payment Condi-
tion each and together the Compensation Payment Con-
ditions):

i. ~ Compensation amount: There is a Calculated Com-
pensation Amount or a Minimum Compensation
Amount;

ii.  Regulatory requirements: The Issuer complies with
all regulatory capital requirements for the parent
bank and the group according to the balance sheets

Analog zu konkursrechtlichen Verfahren wird fur Bail-in Anleihen in EUR der Verlustbetrag gestitzt auf den zum Zeitpunkt der Geneh-
migung des Sanierungsplans geltenden EUR/CHF Kurs der Schweizerischen Nationalbank in CHF umgerechnet. Kompensationszah-
lungen fur Besserungsscheine, die fir Bail-in Anleihen in EUR ausgegeben wurden, werden demnach in CHF ausgerichtet, und der in
CHF ermittelte rechnungsmassige Kompensationsbetrag kann einheitlich ohne Wechselkurseffekte auf alle Besserungsscheine aller

Bail-in Anleihen verteilt werden.

Das erste Geschaftsjahr der Emittentin nach dem Geschéftsjahr, in dem das Emissionsdatum liegt.
Das zehnte Geschéftsjahr der Emittentin nach dem Geschéftsjahr, in dem das Emissionsdatum liegt.
The first financial year of the Issuer after the financial year in which the Issue Date falls.

The tenth financial year of the Issuer after the financial year in which the Issue Date falls.



Kompensationszahlung; und

iii. Kein Verbot der Aufsichtsbehérde: Die Aufsichts-
behorde hat der Emittentin die Ausrichtung einer
Kompensation bis zwei (2) Bankwerktage vor
dem Feststellungsdatum nicht untersagt.

Ausschittungen an den Kanton Zirich

Ergibt sich in Bezug auf eine Bemessungsperiode kein
Rechnungsmassiger Kompensationsbetrag, wird die
Emittentin fUr das betreffende Geschaftsjahr keine
Ausschittung an den Kanton Zirich beschliessen und
dem Kantonsrat des Kantons ZUrich keine Ausschit-
tung an den Kanton Zirich vorschlagen.

Erfolgt in Bezug auf eine solche Bemessungsperiode
ohne Rechnungsmadssigen Kompensationsbetrag den-
noch eine Ausschittung an den Kanton Zirich oder re-
sultiert in Bezug auf irgendeine Bemessungsperiode
ein Rechnungsmassiger Kompensationsbetrag, der
tiefer ist als der in Bezug auf diese Bemessungsperiode
resultierende Minimale Kompensationsbetrag, so ist
fur die Emissionsbedingung E.1.i nicht der Rechnungs-
massige Kompensationsbetrag, sondern der Minimale
Kompensationsbetrag massgebend, und gilt die Emis-
sionsbedingung E.1.i in Anwendung des Minimalen
Kompensationsbetrags als erfillt.

Eintritt bzw. Nichteintritt der Bedingungen
Erfillung der Bedingungen, Kompensationszahlung

i.  Sind alle Bedingungen unter vorstehend E.1 in
Bezug auf eine Bemessungsperiode erfillt, leistet
die Emittentin in Bezug auf diese Bemessungspe-
riode unter dem Besserungsschein eine Kompen-
sationszahlung:

a. in der Hohe des Rechnungsmassigen Kom-
pensationsbetrags oder des Minimalen
Kompensationsbetrags, je nachdem, wel-
cher Betrag gemadss diesen Emissionsbedin-
gungen Anwendung findet,

b. geteilt durch die Gesamtanzahl aller am
Feststellungsdatum ausstehender Besse-
rungsscheine der Emittentin, welche die
Emittentin im Sanierungsverfahren fur die
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in the annual financial statements and the Consoli-
dated Financial Statements for the Financial Year
and it also complies with all requlatory requirements
after the compensation payment; and

iii. ~ No prohibition by the Supervisory Authority: The Su-
pervisory Authority has not prohibited the Issuer from
paying compensation until two (2) Business Days
prior to the Determination Date.

Distributions to the Canton of Zurich

If no Calculated Compensation Amount results in respect
of a Compensation Assessment Period, the Issuer shall not
resolve on a Distribution to the Canton of Zurich for the rel-
evant Financial Year and shall not propose a Distribution
to the Canton of Zurich to the Cantonal Council of the Can-
ton of Zurich.

If, in respect of any such Compensation Assessment Period
without a Calculated Compensation Amount, a Distribu-
tion is nevertheless paid to the Canton of Zurich or if, in re-
spect of any Compensation Assessment Period, a Calcu-
lated Compensation Amount results which is less than the
Minimum Compensation Amount in respect of this Com-
pensation Assessment Period, then the Minimum Compen-
sation Amount, rather than the Calculated Compensation
Amount, shall be decisive for Condition E.1.i, and Condi-
tion E.1.i shall be deemed to be fulfilled in application of
the Minimum Compensation Amount.

Occurrence or non-occurrence of the Compensa-
tion Payment Conditions

Fulfilment of Compensation Payment Conditions,
compensation payment

If, in respect of any Compensation Assessment Period,
all the Compensation Payment Conditions of Condition
E.1 above are satisfied, the Issuer shall make a compen-
sation payment under the Recovery Certificate in respect
of such Compensation Assessment Period:

a. inthe amount of the Calculated Compensation
Amount or the Minimum Compensation
Amount, as applicable, depending on which
amount is applicable according to the Terms and
Conditions of Recovery Certificates.



Reduktion von Forderungen von Obligatio-
ndren von Bail-in Anleihen ausgegeben hat
(einschliesslich dieser Besserungsscheine).

ii. Ubersteigt die gemass vorstehender Ziff. i dieser
Emissionsbedingung F.1 berechnete Kompensa-
tionszahlung den Verbleibenden Verlustbetrag,
reduziert sich die Kompensationszahlung auf den
Verbleibenden Verlustbetrag.

iii.  Falls in Bezug auf eine Bemessungsperiode Kir-
zungen gemass Ziff. ii dieser Emissionsbedin-
gung F.1 unter anderen Besserungsscheinen der
Emittentin erfolgen, werden die kumulierten Be-
trage dieser Kirzungen proportional auf die ver-
bleibenden Besserungsscheine der Emittentin
(einschliesslich dieser Besserungsscheine) verteilt
und wird die Kompensationszahlung gemass Ziff.
i dieser Emissionsbedingung F.1 unter dem Bes-
serungsschein um den auf den Besserungsschein
entfallenden Betrag dieser Verteilung erhéht, so-
fern und soweit nicht Ziff. ii dieser Emissionsbe-
dingung F.1 anwendbar ist.

Nichterfillung der Bedingungen

Wenn in Bezug auf eine Bemessungsperiode nicht alle
Bedingungen der Emissionsbedingung E erfUllt sind,
hat die Emittentin unter dem Besserungsschein in Be-
zug auf diese Bemessungsperiode keine Kompensati-
onszahlung zu leisten und haben die Inhaber unter
dem Besserungsschein in Bezug auf diese Bemes-
sungsperiode keinerlei Anspriiche irgendwelcher Art.

Feststellungsdatum

Die Emittentin stellt jeweils am [12. Juni]** des Kalen-
derjahres, das auf das Kalenderjahr der betreffenden
Bemessungsperiode folgt (jeweils ein Feststellungs-
datum), fest, ob in Bezug auf diese Bemessungsperi-
ode die Bedingungen fir eine Kompensationszahlung
erfillt sind oder nicht, und falls sie erfUllt sind, ob der
Rechnungsmassige Kompensationsbetrag oder der
Minimale Kompensationsbetrag anwendbar ist, und
zwar erstmals am [12. Juni [ ]] und letztmals am [12.
Juni[1].

Fallt der [12. Juni] nicht auf einen Bankarbeitstag in Zi-
rich, ist das Feststellungsdatum der Bankarbeitstag in

22
23

b.  divided by the total number of all recovery cer-
tificates of the Issuer outstanding on the Deter-
mination Date which the Issuer has issued in the
recovery proceedings for the reduction of claims
of bondholders of bail-in bonds (including these
Recovery Certificates).

ii. — If the compensation payment calculated in accord-
ance with Condition F.1 above exceeds the Remain-
ing Loss Amount, the compensation payment shall
be reduced to the Remaining Loss Amount.

iii. —If, in respect of any Compensation Assessment Pe-
riod, any reductions pursuant to Condition F.1 are
made under any other recovery certificates of the Is-
suer, the cumulative amounts of such reductions
shall be allocated pro rata among the remaining re-
covery certificates of the Issuer (including these Re-
covery Certificates) and the compensation payment
pursuant to Condition F.1 shall be increased under
the Recovery Certificate by the amount of such allo-
cation attributable to the Recovery Certificate unless
and to the extent that para. (ii) of this Condition F.1
is applicable.

Non-fulfilment of the Compensation Payment Condi-
tions

If, in respect of any Compensation Assessment Period, not
all of the Compensation Payment Conditions of Condition
E are satisfied, the Issuer shall make no compensation pay-
ment under the Recovery Certificate in respect of this Com-
pensation Assessment Period and the Holders shall have
no claim of any kind under the Recovery Certificate in re-
spect of this Compensation Assessment Period.

Determination Date

The Issuer shall determine in each case on [12 June] % of
the calendar year following the calendar year of the rele-
vant Compensation Assessment Period (each a Determi-
nation Date) whether or not the Compensation Payment
Conditions for a compensation payment are satisfied in re-
spect of such Compensation Assessment Period and, if
they are satisfied, whether the Calculated Compensation
Amount or the Minimum Compensation Amount is appli-
cable, for the first time on [12 June [ ]] and for the last time

Das effektive Juni-Datum wird bei Emission mit Blick auf das erste Feststellungsdatum auf einen Bankarbeitstag in Zurich festgelegt.
The effective June date is set in view of the first Determination Date on a Business Day in Zurich.
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ZUrich, der dem [12. Juni] unmittelbar vorangeht.

Die Emittentin wird die Inhaber am Feststellungsda-
tum durch eine Mitteilung geméss Emissionsbedin-
gung | Uber die Erfillung oder Nichterfillung der Be-
dingungen, und, falls die Bedingungen erfUllt sind,
Uber den Betrag der Kompensationszahlung informie-
ren.

Zahlungsdatum, Zahlungen

Zahlungsdatum einer nach Eintritt aller Bedingungen
in Bezug auf eine Bemessungsperiode entstandenen
Kompensationszahlung ist der dritte Bankarbeitstag in
ZUrich, der auf das Feststellungdatum der betreffen-
den Bemessungsperiode folgt (jeweils ein Zahlungs-
datum).

Alle Kompensationszahlungen unter den Besserungs-
scheinen werden den Inhabern uUber die SIX SIS Uber-
wiesen. Die Emittentin kann eine Schweizer Bank mit
der Durchfihrung der Zahlungen beauftragen. Die Be-
auftragung einer Zahlstelle sowie die Ersetzung oder
Kindigung einer Zahlstelle muss den Inhabern gemass
Emissionsbedingung | mitgeteilt werden.

Verjahrung

Anspriche auf Kompensationszahlungen, die nach
Eintritt aller Bedingungen in Bezug auf eine Bemes-
sungsperiode entstanden sind, verjdhren zehn Jahre
nach dem entsprechenden Zahlungsdatum.

Mitteilungen

Die Emittentin publiziert alle die Besserungsscheine
betreffenden Mitteilungen entweder (i) durch elektro-
nische Publikation auf der Website der SIX Swiss
Exchange (http://www.six-swiss-exchange.com) oder

(i) anderweitig in Ubereinstimmung mit den jeweils
geltenden Regularien der SIX Swiss Exchange.

Falls die Besserungsscheine nicht mehr an der SIX
Swiss Exchange kotiert ist, publiziert die Emittentin
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on[12 June[]].

If [12 June] does not fall on a Business Day in Zurich, the
Determination Date shall be the Business Day in Zurich im-
mediately preceding [12 June].

The Issuer will inform the Holders on the Determination
Date by way of a notice pursuant to Condition | of the ful-
filment or non-fulfilment of the Compensation Payment
Conditions and, if the conditions are fulfilled, of the
amount of the compensation payment.

Payment Date, Payments

The Payment Date of any compensation payment arising
after fulfilling all Compensation Payment Conditions in re-
spect of a Compensation Assessment Period shall be the
third Business Day in Zurich following the Determination
Date of the relevant Compensation Assessment Period
(each a Payment Date).

All compensation payments under the Recovery Certifi-
cates will be transferred to the Holders via SIX SIS. The Is-
suer may delegate the execution of the payments to a
Swiss bank. The appointment of a Paying Agent as well as
the replacement or termination of a Paying Agent must be
notified to the Holders in accordance with Condition |.

Statute of Limitations

Claims for compensation payments arising after the occur-
rence of all Compensation Payment Conditions in respect
of a Compensation Assessment Period shall expire ten
years after the relevant Payment Date.

Notices

The Issuer shall publish all notices relating to the Recovery
Certificates either (i) by electronic publication on the web-
site of the SIX Swiss Exchange (http://www.six-swiss-
exchange.com) or (ii) otherwise in accordance with the ap-
plicable rules of the SIX Swiss Exchange.

If the Recovery Certificates are no longer listed on the SIX
Swiss Exchange, the Issuer shall publish all notices relating
to the Recovery Certificates on its website, currently being
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alle die Besserungsscheine betreffenden Mitteilungen

auf ihrer Website, zurzeit unter
https://www.zkb.ch/de/ueber-uns/investor-relati-
ons.html.

Steuern?

Alle Zahlungen unter den Besserungsscheinen erfol-
gen unter Abzug oder Einbehalt aller gesetzlich vorge-
schriebenen gegenwartigen oder zukinftigen Steuern
und sonstigen Abgaben gleich welcher Art. [Im Emissi-
onszeitpunkt unterliegen die Kompensationszahlun-
gen (einschliesslich allfallige vom Kanton Zirich aus-
gerichtete Kompensationen) der schweizerischen Ver-
rechnungssteuer nicht.]*s

Die Emittentin wird Kompensationszahlungen, die fir
aufgelaufenen und abgeschriebenen Zins der Obliga-
tion, oder fur Zins der Obligation, der auf dem herab-
gesetzten Nennwert der Obligation ohne Sanierungs-
verfahren bis zur Falligkeit der Obligation zu zahlen ge-
wesen ware, fiur Zwecke der Schweizer Einkommens-
steuern gesondert von Kompensationszahlungen fir
herabgesetzten Nennwert der Obligation ausweisen.

Erloschen der Besserungsscheine

Ist der Verbleibende Verlustbetrag auf Null reduziert,
erléschen die Besserungsscheine. Ungeachtet eines
Verbleibenden Verlustbetrags erldschen die Besse-
rungsscheine am Zahlungsdatum im Jahr [ 128

Status

Die Besserungsscheine begrinden direkte, unbesi-
cherte und nicht-nachrangige, mehrfach aufschiebend
bedingte Verpflichtungen der Emittentin, welche un-
tereinander pari passu rangieren.
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https://www.zkb.ch/en/home/investor-relations. html.

Taxation*®

All payments under the Recovery Certificates shall be
made subject to the deduction or withholding of all present
or future taxes and other duties of whatever nature pre-
scribed by law. [At issuance, the compensation payments
(including any compensations paid by the Canton of Zur-
ich) are not subject to Swiss withholding tax.]?

The Issuer will account for compensation payments made
in respect of accrued and amortised interest on the Bonds
or interest on the Bonds which would have been payable
on the reduced principal amount of the Bonds but for the
restructuring proceeding until maturity of the Bonds, for
Swiss income tax purposes separately from the compensa-
tion payments for the reduced nominal value of the Bond.

Expiry of the Recovery Certificates

If the Remaining Loss Amount is reduced to zero, the Re-
covery Certificates shall expire. Notwithstanding any Re-
maining Loss Amount, the Recovery Certificates shall ex-
pire on [Payment Date in the year [ J]*.

Status

The Recovery Certificates constitute direct, unsecured and
unsubordinated obligations of the Issuer that are subject to
multiple conditions precedent and which rank pari passu
with each other.

Das setzt bei abgeschriebenem und entgangenem Zins voraus, dass die ESTV eine analoge Anwendung der Verrechnungssteueraus-
nahme fur Bail-in Anleihen auf die Besserungsscheine bestatigt.
Zur im Zeitpunkt der Emission geltenden Rechtslage, siehe nachstehend "—Besteuerung der Besserungsscheine".

In the case of written-off and foregone interest, this requires that the FTA confirms an analogous application of the withholding tax

exception for bail-in bonds to the Recovery Certificates.

This presupposes, in the case of amortised and foregone interest, that the FTA confirms an analogous application of the withholding

tax exemption for bail-in bonds to the recovery certificates.

Zahlungsdatum des Geschéftsjahres, welches auf das Geschaftsjahr folgt, das der letzten Bemessungsperiode zugrunde liegt.
Payment Date of the Financial Year following the Financial Year on which the last Compensation Assessment Period is based.
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In der Liquidation oder in einem Sanierungsverfahren
der Emittentin rangieren Anspriiche der Inhaber von
Besserungsscheinen, welche nach Eintritt aller Bedin-
gungen entstanden sind, pari passu untereinander so-
wie mit allen nicht-nachrangigen Forderungen von
Glaubigern der Emittentin, inkl. Einlagen.

Anwendbares Recht und Gerichtsstand

Diese Emissionsbedingungen sowie die einzelnen Bes-
serungsscheine unterstehen materiellem schweizeri-
schem Recht.

Fir die Entscheidung aller Streitigkeiten unter und im
Zusammenhang mit den Emissionsbedingungen der
Besserungsscheine und den Besserungsscheinen sind
die ordentlichen Gerichte des Kantons Zirich zustan-
dig. Gerichtsstand ist ZUrich 1.

Definitionen

Anspriiche hat die diesem Begriff in Emissionsbedin-
gung C.1 zugewiesene Bedeutung.

Aufsichtsbehérde bedeutet die fir die Uberwachung,
Anwendung und Durchsetzung der auf die Emittentin
anwendbaren Eigenmittelvorschriften zustandige
Schweizer Aufsichtsbehorde (zum Zeitpunkt der Aus-
gabe der Besserungsscheine [die Eidgendssische Fi-

nanzmarktaufsicht FINMA]3°).

Ausschiittung an den Kanton Zirich bedeutet eine
Ausschittung der Emittentin an den Kanton Zirich zur
Bestreitung der Kosten der Refinanzierung des Kapi-
tals, das der Kanton Zirich in dem die Emittentin be-
treffenden Sanierungsverfahren gemass dem in der
Emissionsbedingung A aufgefihrten Sanierungsplan
in die Emittentin eingeschossen hat (das Sanierungs-
kapital).

Bedingung und insgesamt, die Bedingungen, haben
die diesen Begriffen in Emissionsbedingung E.1 zuge-
wiesene Bedeutung.

Bemessungsperiode, und insgesamt die Bemes-

sungsperioden, haben die diesen Begriffen in
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In the event of the liquidation or restructuring of the Issuer,
claims of Holders of Recovery Certificates arising after the
occurrence of all conditions shall rank pari passu among
each other and with all non-subordinated claims of credi-
tors of the Issuer, including deposits.

Governing Law and Jurisdiction

These Terms and Conditions of the Recovery Certificates
as well as the individual Recovery Certificates are subject
to the substantial laws of Switzerland.

The ordinary courts of the Canton of Zurich shall have ju-
risdiction to decide on all disputes under and in connection
with the Terms and Conditions of the Recovery Certificates
and the Recovery Certificates; the place of jurisdiction shall
be Zurich 1.

Definitions

Bonds shall have the meaning assigned to such term in
Condition A of these Terms and Conditions of the Recovery
Certificates.

Calculated Compensation Amount in relation to a Com-
pensation Assessment Period:

a. the amount of the Issuer's (parent bank's) annual
profit for the Financial Year before provisions for
compensation payments for that Compensation As-
sessment Period,

b.  reduced by:

1. the amount of any Required Allocation to the Man-
agement Buffer; and

2. the amount of a Distribution to the Canton of Zur-
ich.

If the difference is zero or a negative amount, no calculated
compensation amount results for this compensation as-

sessment period.

CHF means Swiss franc, the legal currency of Switzerland.

Bezeichnung der zusténdigen Schweizer Aufsichtsbehorde zum Zeitpunkt der Ausgabe der Besserungsscheine.
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Emissionsbedingung D zugewiesene Bedeutung.

Besserungsschein hat die diesem Begriff in Emissions-
bedingung A zugewiesene Bedeutung.

Bucheffekten hat die diesem Begriff in Emissionsbe-
dingung B zugewiesene Bedeutung.

CHF bedeutet Schweizer Franken, die gesetzliche
Wahrung der Schweiz.

Emittentin hat die diesem Begriff in Emissionsbedin-
gung A zugewiesene Bedeutung.

Erforderliche Zuweisung an den Management Puffer
bedeutet eine Zuweisung der Emittentin von Eigenka-
pital an den Management Puffer, die erforderlich ist,
bis oder damit auf Stufe Stammhaus und Konzern die
Mindestquote erfillt ist.

EUR bedeutet Euro.

Feststellungsdatum hat die diesem Begriff in Emissi-
onsbedingung E.3 zugewiesene Bedeutung.

Geschaftsjahr hat die diesem Begriff in Emissionsbe-
dingung D zugewiesene Bedeutung.

Inhaber hat die diesem Begriff in Emissionsbedingung
B zugewiesene Bedeutung.

Jahresrechnung bedeutet die geprifte Jahresrech-
nung der Emittentin — Stammbhaus.

Kernkapitalquote bedeutet die Summe von hartem
und zusétzlichem Kernkapital in Prozenten der risiko-
gewichteten Positionen geméss Verordnung Uber die
Eigenmittel und Risikoverteilung der Banken und
Wertpapierhauser vom 1. Juni 2012 (SR 952.03), in ihrer
jeweils geltenden Fassung.

Konzernrechnung bedeutet die gepriifte Konzern-
rechnung der Emittentin — Konzern.

Management Puffer bedeutet die Kernkapitalquote
(Tier 1) auf Stufe Stammhaus und Konzern, die 1.50%
Uber den anwendbaren Gesamtanforderungen in Be-
zug auf die risikogewichteten Positionen (RWA-Quote)
gemass

Eigenmittelanforderungen  liegt  (die
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Claims shall have the meaning assigned to such term in
Condition C.1 of these Terms and Conditions of the Recov-
ery Certificates.

Compensation Assessment Period, and, collectively, the
Compensation Assessment Periods, shall have the
meaning assigned to those terms in Condition D of these
Terms and Conditions of the Recovery Certificates.

Compensation Payment Condition and collectively, the
Compensation Payment Conditions, have the meanings
assigned to those terms in Condition E.1 of these Terms
and Conditions of the Recovery Certificates.

Consolidated Financial Statements means the audited
consolidated financial statements of the Issuer - Group.

Core Capital Ratio means the sum of common equity and
additional core capital as a percentage of risk-weighted
positions in accordance with the Ordinance on Capital Ad-
equacy and Risk Diversification of Banks and Securities In-
stitutes of 1 June 2012 (SR 952.03), as amended.

Depositary shall have the meaning assigned to such term
in Condition B of these Terms and Conditions of the Recov-
ery Certificates.

Determination Date shall have the meaning assigned to
such term in Condition F.3 of these Terms and Conditions
of the Recovery Certificates.

Distribution to the Canton of Zurich means a distribution
by the Issuer to the Canton of Zurich to cover the costs of
refinancing the capital contributed by the Canton of Zurich
to the Issuer in the recovery proceedings relating to the Is-
suer pursuant to the recovery plan set out in Condition A
(the Restructuring Capital).

EUR means Euro.

Financial Statements means the audited financial state-
ments of the Issuer - parent bank.

Financial Year shall have the meaning assigned to such
term in Condition D of these Terms and Conditions of the
Recovery Certificates.

Holder shall have the meaning assigned to such term in
Condition B of these Terms and Conditions of the Recov-

ery Certificates.

Intermediated Securities shall have the meaning



Mindestquote).

Mindestquote hat die diesem Begriff in der Definition
"Management Puffer" zugewiesene Bedeutung.

Minimaler Kompensationsbetrag entspricht (i) dem
Betrag der Ausschittung an den Kanton Zirich (ii) mul-
tipliziert mit dem Faktor, entsprechend der Zahl, die
sich durch Teilung der Summe aller urspriinglichen
Verlustbetrdge aller am Feststellungsdatum ausste-
henden Besserungsscheine der Emittentin (ein-
schliesslich der Urspringlichen Verlustbetrage dieser
Besserungsscheine) durch den Betrag des Sanierungs-
kapitals ergibt.

Obligation hat die diesem Begriff in Emissionsbedin-
gung A zugewiesene Bedeutung.

Rechnungsmassiger Kompensationsbetrag in Bezug
auf eine Bemessungsperiode entspricht:

a. dem Betrag des Jahresgewinnes der Emittentin
(Stammbhaus) fir das Geschéftsjahr vor Rickstel-
lungen fir Kompensationszahlungen fir diese
Bemessungsperiode,

b.  vermindertum:

1. den Betrag einer Erforderlichen Zuweisung
an den Management Puffer; und

2. den Betrag einer Ausschittung an den Kan-
ton Zirich.

Ergibt die Differenz null oder einen negativen Betrag,
resultiert fir diese Bemessungsperiode kein Rech-
nungsmadssiger Kompensationsbetrag.

Sanierungskapital hat die diesem Begriff in der Defi-
nition "Ausschittung an den Kanton" zugewiesene Be-
deutung.

SIX SIS bedeutet SIX SIS AG, Baslerstrasse 100, CH-
4600 Olten, oder jede durch die SIX Swiss Exchange
anerkannte Nachfolgeorganisation.

SIX Swiss Exchange bedeutet SIX Swiss Exchange AG,
Selnaustrasse 30, CH-8o01 Zirich oder jede Nachfol-
georganisation.

Urspringlicher Verlustbetrag hat die diesem Begriff
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assigned to such term in Condition B of these Terms and
Conditions of the Recovery Certificates.

Issuer shall have the meaning assigned to such term in
Condition A of these Terms and Conditions.

Management Buffer means the Core Capital Ratio (Tier 1)
at the parent bank and group level that is 1.50% above the
applicable total requirements in relation to the risk-
weighted assets (RWA ratio) according to the capital ade-
quacy requirements (the Minimum Ratio).

Minimum Ratio shall have the meaning assigned to this
term in the definition "Management Buffer".

Minimum Compensation Amount shall be equal to (i) the
amount of the distribution to the Canton of Zurich (ii) mul-
tiplied by the factor corresponding to the number obtained
by dividing the sum of all Original Loss Amounts of all Re-
covery Certificates of the Issuer outstanding on the Deter-
mination Date (including the Original Loss Amounts of
such Recovery Certificates) by the amount of the Restruc-
turing Capital.

Original Loss Amount shall have the meaning assigned to
such term in Condition C. 1 of these Terms and Conditions
of the Recovery Certificates.

Payment Date shall have the meaning assigned to such
term in Condition G of these Terms and Conditions of the
Recovery Certificates.

Recovery Certificate shall have the meaning assigned to
such term in Condition A of these Terms and Conditions of
the Recovery Certificates.

Remaining Loss Amount shall have the meaning as-
signed to such term in Condition C of these Terms and Con-
ditions of the Recovery Certificates.

Required Allocation to the Management Buffer means
any allocation by the Issuer of equity to the Management
Buffer required until or to meet the Minimum Ratio at the
parent bank and group level.

Restructuring Capital shall have the meaning assigned to
this term in the definition "Distribution to the Canton of
Zurich".

SIX SIS means SIX SIS Ltd, Baslerstrasse 100, CH-4600
Olten, or any successor organisation recognised by SIX



in Emissionsbedingung C.1 zugewiesene Bedeutung.

Verbleibender Verlustbetrag hat die diesem Begriff in
Emissionsbedingung C.2 zugewiesene Bedeutung.

Verwahrungsstelle hat die diesem Begriff in Emissi-
onsbedingung B zugewiesene Bedeutung.

Zahlungsdatum hat die diesem Begriff in Emissions-
bedingung G zugewiesene Bedeutung.

Zircher Kantonalbank hat die diesem Begriff in Emis-
sionsbedingung A zugewiesene Bedeutung.
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Swiss Exchange.

SIX Swiss Exchange means SIX Swiss Exchange Ltd,
Selnaustrasse 30, CH-8o01 Zurich or any successor organ-
isation.

Supervisory Authority means the Swiss supervisory au-
thority responsible for the supervision, application and en-
forcement of the capital adequacy rules applicable to the
Issuer (at the time of the issuance of the Recovery Certifi-
cates [the Swiss Financial Market Supervisory Authority
FINMAF?).

Ziircher Kantonalbank has the meaning assigned to such
term in Condition A of these Terms and Conditions.

Designation of the competent Swiss supervisory authority at the time the Recovery Certificates were issued.
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SCHWEIZERISCHE STEUERASPEKTE / NON-BINDING CONVENIENCE TRANSLATION OF THE
SWISS TAX ASPECTS

Genereller Hinweis

Die nachfolgenden Ausfihrungen zu gewissen schweizerischen Steueraspekten einer Anlage in Obligationen sind lediglich allge-
meiner Natur und stellen keine Steuerberatung dar. Die Ausfihrungen stitzen sich auf die zum Datum dieses Prospekts geltende
Rechtslage und Praxis. Anleger in Obligationen sollten beachten, dass die Rechtslage und die Praxis &ndern kénnen. Die nachfol-
genden Ausfihrungen enthalten nicht jede mdgliche Steuerfolge einer Anlage in die Obligationen. Es wird jedem Anleger emp-
fohlen, sich durch einen Steuerberater zu den Steuerfolgen einer Anlage in die Obligationen beraten zu lassen.

General note

The following information on certain Swiss tax aspects of an investment in Bonds is of a general nature only and does not constitute
tax advice. The information is based on the law and practice applicable at the date of this Prospectus. Investors in Bonds should note
that the law and practice may change. The following discussion does not include every possible tax consequence of an investment in
the Bonds. Each investor is advised to consult a tax advisor regarding the tax consequences of an investment in the Bonds.

BESTEUERUNG DER OBLIGATIONEN

TAXATION OF BONDS

Verrechnungssteuer

Withholding tax

Geltende Rechtslage

Die unter den Obligationen gezahlten Zinsen sind aufgrund einer Ausnahme im Bundesgesetz Uber die Verrechnungssteuer vom
13. Oktober 1965 von der Verrechnungssteuer ausgenommen (Art. 5 Abs. 1 Bst. g). Damit die Obligationen unter diese Ausnah-
mebestimmung fallen, muss die Aufsichtsbehorde FINMA die Anleihe im Hinblick auf die Erfillung regulatorischer Erfordernisse
genehmigt haben. Die Emittentin hat von der Aufsichtsbehorde FINMA eine entsprechende Genehmigung erhalten und gestitzt
auf diese Genehmigung von der Eidgendssischen Steuerverwaltung die Bestatigung der Qualifikation der Anleihe fir die gesetz-
liche Ausnahme von der Verrechnungssteuer beantragt.

Current legislation

Interest paid under the Bonds is exempt from withholding tax due to an exemption in the Swiss Federal Withholding Tax Act of 13
October 1965 (Article 5 para. 1 letter g). In order for the Bonds to fall under this exemption, the Supervisory Authority FINMA must
have approved the Bonds with regard to the fulfilment of requlatory requirements. The Issuer has received such approval from the
Supervisory Authority FINMA and, based on such approval, has applied for confirmation from the Swiss Federal Tax Administration
that the Bonds qualify for the statutory exemption from withholding tax.

Umsatzabgabe
Die Ausgabe, der Verkauf und die Lieferung der Obligationen am Ausgabetag an die ersten Inhaber der Obligationen unterliegt
nicht der Umsatzabgabe (Primarmarkt). Der anschliessende Handel der Obligationen auf dem Sekundarmarkt unterliegt der Um-

satzabgabe zum Satz von 0.15% auf dem Entgelt, jedoch nur, wenn ein schweizerischer Effektenhandler im Sinne des Bundesge-
setzes Uber die Stempelabgaben vom 27. Juni 1973 als Vertragspartei oder Vermittler an der Transaktion beteiligt ist, und nur
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insoweit, als keine Ausnahme nach dem Gesetz zutrifft. Sofern keine Ausnahme gilt, wird die Abgabe den an einem Umsatz be-
teiligten Parteien belastet.

Securities turnover tax

The issue, sale and delivery of the Bonds on the Issue Date to the initial bondholders is not subject to securities turnover tax (primary
market). The subsequent trading of the Bonds on the secondary market is subject to securities turnover tax at the rate of 0.15 per cent.
on the consideration paid, but only if a Swiss securities dealer within the meaning of the Swiss Federal Act on Stamp Duties of 27 June
1973 is involved in the transaction as a contracting party or intermediary, and only to the extent that no exception under the Swiss
Federal Act on Stamp Duties applies. Unless an exception applies, the tax is charged to the parties to a transaction.

Einkommensbesteuerung

Income taxation

Obligationen, welche von nicht in der Schweiz ansassigen Personen gehalten werden

Ein Anleger, der in der Schweiz nicht steuerlich ansassig ist, und der in der Schweiz keine Handels- oder Geschaftstatigkeit Gber
eine Betriebsstatte ausibt, der die von ihm gehaltenen Obligationen zuzurechnen sind, unterliegt in der Schweiz in Bezug auf
diese Obligationen keiner Einkommensbesteuerung (siehe zum automatischen Informationsaustausch in Steuersachen durch die
Schweiz unten «Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen» und siehe zur Umsetzung des Foreign Account Tax
Compliance Act durch die Schweiz unten «Foreign Act Tax Compliance Act»).

Bonds held by non-Swiss holders

An investor who is not a tax resident in Switzerland and who does not carry on a trade or business in Switzerland through a permanent
establishment to which the Bonds are attributable is not subject to income taxation in Switzerland in respect of those Bonds (see on
the automatic exchange of information in tax matters by Switzerland below "Automatic Exchange of Information in Tax Matters" and
see on the implementation of the Foreign Account Tax Compliance Act by Switzerland below "Foreign Act Tax Compliance Act").

Obligationen, welche von in der Schweiz ansdssigen Personen im Privatvermdgen gehalten werden

FUr einen in der Schweiz ansdssigen Anleger, der seine Obligationen im Privatvermdgen halt, sind die unter den Obligationen
gezahlten Zinsen (einschliesslich der von der Emittentin bei Rickzahlung oder Rickkauf der Obligationen gezahlten aufgelaufe-
nen Zinsen) in der Steuerperiode, in der sie gezahlt werden, steuerpflichtiges Einkommen. Jeder Gewinn, den ein solcher Anleger
bei der Verdusserung einer Obligation auf dem Sekundarmarkt erzielt (einschliesslich eines Gewinns, der auf nicht gezahlte auf-
gelaufene Zinsen, eine Anderung des allgemeinen Zinsumfelds oder eine Anderung des EUR/CHF-Wechselkurses entfallt), ist als
privater Kapitalgewinn steuerbefreit. Dementsprechend ist ein Verlust eines solchen Anlegers aus dem Verkauf einer Obligatio-
nen oder aus einer Reduktion der Anspriiche der Obligationare bzw. der Verpflichtungen der Emittentin aus den Obligationen in
einem sie betreffenden Sanierungsverfahren ein steuerlich nicht abzugsfahiger privater Kapitalverlust.

Fur in der Schweiz ansdssige natirliche Personen, die steuerlich als «gewerbsmdssige Wertschriftenhéndler» gelten, sind die
nachstehenden Erlauterungen unter «Obligationen, welche im Schweizer Geschaftsvermdgen gehalten werden» massgebend.

Bonds held as private assets by persons resident in Switzerland

For a Swiss resident investor holding Bonds as private assets, interest paid under the Bonds (including accrued interest paid by the
Issuer upon redemption or repurchase of the Bonds) is taxable income of the investor in the tax period in which the interest is paid.
Any gain realised by such an investor on the disposal of such Bonds in the secondary market (including any gain attributable to unpaid
accrued interest or a change in the general interest rate environment or a change in the EUR/CHF exchange rate) is tax-exempt as a
private capital gain. Accordingly, a loss suffered by such investor from the sale of the Bonds or from a reduction of the bondholders'
claims or the Issuer's obligations under the Bonds in a restructuring proceeding of the Issuer is a non-tax-deductible private capital
loss.

For individuals resident in Switzerland who are classified as "professional securities dealers" for tax purposes, see the explanations
below under "Bonds held as part of Swiss business assets".
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Obligationen, welche im Schweizer Geschaftsvermdgen gehalten werden

In der Schweiz ansdssige steuerpflichtige juristische Personen sowie auslandische juristische Personen, die Obligationen Uber
eine schweizerische Betriebsstatte halten, und natirliche Personen, die Obligationen in schweizerischem Geschdftsvermdgen
besitzen, miUssen Zinsertrage, Gewinne (einschliesslich Gewinne, die auf nicht gezahlte aufgelaufene Zinsen, eine Anderung des
allgemeinen Zinsumfelds oder eine Anderung des EUR/CHF-Wechselkurses entfallen) und Verluste (einschliesslich Verluste, die
auf eine Anderung des allgemeinen Zinsumfelds oder eine Reduktion der Anspriiche der Obligationére bzw. der Verpflichtungen
der Emittentin aus den Obligationen in einem sie betreffenden Sanierungsverfahren entfallen) in ihrer Erfolgsrechnung auswei-
sen, und sind, unter Einschluss dieser Posten, fir das Nettoergebnis in der betreffenden Steuerperiode in der Schweiz steuer-
pflichtig.

Die gleiche steuerliche Behandlung gilt fir in der Schweiz anséssige natirliche Personen, die steuerlich als «gewerbsmassige
Wertschriftenhandler» eingestuft werden.

Bonds held as part of Swiss business assets

A holder of the Bonds who is corporate taxpayer resident in Switzerland, or is a non-Swiss resident corporate taxpayer, holding Bonds
through a permanent establishment in Switzerland, or is an individual holding Bonds as Swiss business assets, must report interest
income, gains (including gains attributable to unpaid accrued interest, a change in the general interest rate environment or a change
in the EUR/CHF exchange rate) and losses (including losses attributable to a change in the general interest rate environment or to a
reduction of the bondholders' claims or the Issuer's obligations under the Bonds, respectively, in a restructuring proceeding of the
Issuer) in their income statement, and are subject to tax in Switzerland on the net profit, including these items, for the relevant tax
period.

The same tax treatment also applies to individuals resident in Switzerland who are classified as "professional securities dealers" for
tax purposes.

BESTEUERUNG DER BESSERUNGSSCHEINE

TAXATION OF RECOVERY CERTIFICATES

Verrechnungssteuer

Im Rahmen der Besserungsscheine gezahlte Kompensationen unterliegen nach der zum Datum dieses Prospekts geltenden
Rechtslage nicht der Verrechnungssteuer, einschliesslich Betrdge, die auf reduzierte nicht gezahlte aufgelaufene Zinsen sowie
Zinsen entfallen, die auf dem reduzierten Nennwert der Obligationen bis zu deren Félligkeit zahlbar gewesen wéren, wenn die
Anspriche der Obligationdre bzw. die Verpflichtungen der Emittentin aus den Obligationen in dem sie betreffenden Sanierungs-
verfahren nicht reduziert worden wéren.

Withholding tax

Compensation paid under the Recovery Certificates is not subject to withholding tax under the laws in force at the date of this Pro-
spectus, including compensation amounts attributable to reduced unpaid accrued interest and interest which would have been paya-
ble on the reduced principal amount of the Bonds up to their maturity if the claims of the bondholders or the obligations of the Issuer
under the Bonds, respectively, had not been reduced in the restructuring proceedings of the Issuer.

Umsatzabgabe

Die Besserungsscheine stellen nach der zum Datum dieses Prospekts geltenden Rechtslage keine steuerbaren Urkunden im Sinne
des Bundesgesetzes Uber die Stempelabgaben vom 27. Juni 1973 dar. Deren Einrdumung an die Obligationdre fir die teilweise
oder vollstandige Reduktion der Forderungen der Obligationdre bzw. der Verpflichtungen der Emittentin aus den Obligationen
in dem sie betreffenden Sanierungsverfahren sowie deren anschliessender Handel im Sekundarmarkt unterliegt somit nach der
zum Datum dieses Prospekts geltenden Rechtslage nicht der Umsatzabgabe.
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Securities turnover tax

The Recovery Certificates are not classified as taxable securities within the meaning of the Swiss Federal Act on Stamp Duties of 27
June 1973 under the law in force at the date of this Prospectus. The granting thereof to the bondholders for the partial or full reduction
of the bondholders' claims under the Bonds or the Issuer's obligations under the Bonds, respectively, in the restructuring proceedings
of the Issuer, as well as the subsequent trading of Recovery Certificates in the secondary market, is therefore not subject to securities
turnover tax under the law in force at the date of this Prospectus.

Einkommensbesteuerung

Income taxation

Besserungsscheine, welche von nicht in der Schweiz ansassigen Personen gehalten werden

Ein Anleger, der in der Schweiz nicht steuerlich ansassig ist, und der in der Schweiz keine Handels- oder Geschaftstatigkeit Gber
eine Betriebsstdtte ausubt, der die von ihm gehaltenen Besserungsscheine zuzurechnen sind, unterliegt in der Schweiz fir diese
Besserungsscheine nicht der Einkommensbesteuerung (siehe zum automatischen Informationsaustausch in Steuersachen durch
die Schweiz unten «Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen» und siehe zur Umsetzung des Foreign Account Tax
Compliance Act durch die Schweiz unten «Foreign Act Tax Compliance Act»).

Recovery Certificates held by persons non-residents in Switzerland

An investor holding Recovery Certificates who is not tax resident in Switzerland and who does not carry on a trade or business in
Switzerland through a permanent establishment to which the Recovery Certificates are attributable is not subject to income taxation
in Switzerland in respect of these Recovery Certificates (see on the automatic exchange of information in tax matters by Switzerland
below "Automatic Exchange of Information in Tax Matters" and see on the implementation of the Foreign Account Tax Compliance
Act by Switzerland below "Foreign Act Tax Compliance Act").

Besserungsscheine, welche von in der Schweiz ansdssigen Personen im Privatvermdgen gehalten werden

Fir einen in der Schweiz ansdssigen Inhaber von Besserungsscheinen, der seine Besserungsscheine im Privatvermdgen halt, sind
Kompensationen, die unter den Besserungsscheinen gezahlt werden, insoweit steuerfrei als sie auf die Reduktion des Nennwerts
der Obligation zurickzufGhren sind. Kompensationen, die die Emittentin unter den Besserungsscheinen fir abgeschriebene nicht
gezahlte aufgelaufene Zinsen sowie Zinsen leistet, die auf dem urspringlichen Nennwert der Obligationen bis zur Falligkeit der
Obligationen zu zahlen gewesen waéren, stellen fir solche Inhaber in der Steuerperiode, in der sie die Kompensation erhalten,
steuerbares Einkommen dar. Jeder Gewinn, den ein solcher Inhaber aus dem Verkauf eines Besserungsscheins erzielt, stellt einen
steuerfreien privaten Kapitalgewinn dar, und jeder Verlust, den er aus einem Verkauf eines Besserungsscheins realisiert, stellt
einen steuerlich nicht abzugsféhigen privaten Kapitalverlust dar, einschliesslich eines Verlusts, der auf die Reduktion der Anspri-
che der Obligationdre bzw. der Verpflichtungen der Emittentin aus den Obligationen in einem sie betreffenden Sanierungsver-
fahren zuriickzufihren ist (siehe oben «Besteuerung der Obligationen-Einkommensbesteuerung—Obligationen, welche im
Schweizer Geschaftsvermdgen gehalten werdeny).

Fir in der Schweiz ansassige natirliche Personen, die steuerlich als «gewerbsmdssige Wertschriftenhandler» gelten, sind die
nachstehenden Erlduterungen unter «Besserungsscheine, welche im Schweizer Geschaftsvermégen gehalten werden» massge-
bend.

Recovery Certificates held as private assets by persons resident in Switzerland

For a Swiss resident holder of Recovery Certificates who holds the Recovery Certificates as private assets, compensation paid under
the Recovery Certificates is tax-exempt to the extent that the compensation is attributable to the reduction of the principal amount
of the Bonds. Compensation paid by the Issuer under the Recovery Certificates for reduced unpaid accrued interest and interest that
would have been payable on the original principal amount of the Bonds until maturity of the Bonds classifies as taxable income of
such holders in the tax period in which they receive the compensation. Any gain realised by such holder on the sale of a Recovery
Certificate will constitute a tax-free private capital gain and any loss realised by such holder on the sale of a Recovery Certificate will
constitute a non-tax-deductible private capital loss, including any loss attributable to the reduction of the bondholders' claims or the
Issuer's obligations under the Bonds, in the restructuring proceedings of the Issuer (see "Taxation of Bonds-Income Taxation-Bonds
Held as Swiss Business Assets" above).
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For individuals residents in Switzerland who are classified as "professional securities dealers" for tax purposes, see the explanations
below under "Recovery Certificates held as part of Swiss business assets".

Besserungsscheine, welche im Schweizer Geschéftsvermdgen gehalten werden

In der Schweiz ansassige, steuerpflichtige juristische Personen sowie auslandische juristische Personen, die Besserungsscheine
in einer schweizerischen Betriebsstatte halten, und natirliche Personen, die Besserungsscheine in schweizerischem Geschafts-
vermogen besitzen, missen Kompensationen unter den Besserungsscheinen und bei der Verdusserung von Besserungsscheinen
realisierte Gewinne und Verluste, einschliesslich Verluste, die auf die Reduktion der Anspriiche der Obligationare bzw. der Ver-
pflichtungen der Emittentin aus den Obligationen in einem sie betreffenden Sanierungsverfahren zuriickzufihren ist (siehe vor-
stehend «Besteuerung der Obligationen—-Einkommensbesteuerung—Obligationen, welche von in der Schweiz ansassigen Perso-
nen im Privatvermdgen gehalten werden), in ihrer Erfolgsrechnung ausweisen, und sind, unter Einschluss dieser Posten, fir das
Nettoergebnis der betreffenden Steuerperiode in der Schweiz steuerpflichtig.

Die gleiche steuerliche Behandlung gilt fir in der Schweiz ansassige natirliche Personen, die steuerlich als «gewerbsmassige
Wertschriftenhandler» eingestuft werden.

Recovery Certificates held as part of Swiss business assets

A holder of a Recovery Certificates who is corporate taxpayer resident in Switzerland, or is a non-Swiss resident corporate taxpayer,
holding Recovery Certificates through a permanent establishment in Switzerland, or is an individual holding Recovery Certificates as
Swiss business assets, must report compensation payments and gains and losses realised on the sale of Recovery Certificates, includ-
ing losses attributable to the reduction of the bondholders' claims or the Issuer's obligations under the Bonds, respectively, in the
restructuring proceeding of the Issuer (see "Taxation of Bonds — Income Taxation — Bonds held as private assets by persons resident
in Switzerland" above) in their income statement and are subject to tax in Switzerland on the net profit, including these items, for the
relevant tax period.

The same tax treatment also applies to individuals resident in Switzerland who are classified as "professional securities dealers" for
tax purposes.

Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen

Die Schweiz hat ein multilaterales Abkommen mit der EU Uber den internationalen automatischen Informationsaustausch (AIA)
in Steuersachen (AlA-Abkommen) abgeschlossen, das fir alle EU-Mitgliedstaaten gilt. Dariber hinaus hat die Schweiz das mul-
tilaterale Abkommen der zustandigen Behérden Gber den automatischen Informationsaustausch Gber Finanzkonten (MCAA) und
eine Reihe bilateraler AIA-Abkommen mit einer Reihe anderer Lander unterzeichnet, die meisten davon auf der Grundlage des
MCAA. Auf der Grundlage dieser Abkommen und der schweizerischen Umsetzungsgesetze erhebt und Ubermittelt die Schweiz
Daten Uber finanzielle Verm&genswerte, die auf Konten oder Depots (einschliesslich Obligationen oder Besserungsscheine, die
auf solchen Konten oder Depots gehalten werden) bei einer Zahlstelle in der Schweiz zugunsten von natirlichen Personen mit
Wohnsitz in einem EU-Mitgliedstaat oder einem anderen Vertragsstaat gehalten werden, einschliesslich Gber die aus diesen Ver-
mogenswerten erzielten Ertrége. Eine aktuelle Liste der AIA-Abkommen, bei denen die Schweiz Vertragspartei ist und die in
Kraft getreten oder unterzeichnet, aber noch nicht in Kraft getreten sind, finden Sie auf der Website des Staatssekretariats fir
internationale Finanzfragen SIF.

Automatic exchange of information in tax matters

Switzerland has concluded a multilateral agreement with the EU on the international automatic exchange of information (AEOI) in
tax matters (AEOI Agreement), which applies to all EU member states. In addition, Switzerland has signed the multilateral compe-
tent authority agreement on the automatic exchange of information on financial accounts (MCAA) and a number of bilateral AEOI
agreements with a number of other countries, most of them based on the MCAA. Based on these agreements and Swiss implementing
legislation, Switzerland collects and transmits data on financial assets held in accounts or custody accounts (including Bonds or Re-
covery Certificates held in such accounts or custody accounts) with a paying agent in Switzerland for the benefit of individuals resident
in an EU member state or another contracting state, including on income earned on such assets. An up-to-date list of AEOIl agreements
to which Switzerland is a party and which have entered into force or have been signed but not yet entered into force can be found on
the website of the State Secretariat for International Financial Matters SIF.
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Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA)

Die Schweiz hat mit den USA ein zwischenstaatliches Abkommen geschlossen, um die Umsetzung von FATCA zu erleichtern (das
geltende USA-Schweiz IGA). Im Rahmen des Abkommens werden Finanzinstitute, die von der Schweiz aus agieren, generell
angewiesen, teilnehmende auslandische Finanzinstitute (FFI) zu werden. Das Abkommen stellt sicher, dass die von US-Personen
bei Schweizer Finanzinstituten gehaltenen Konten (einschliesslich Konten, auf denen Obligationen gehalten werden) den US-
Steuerbehdrden entweder mit Zustimmung des Kontoinhabers oder durch Gruppenanfragen im Rahmen der Amtshilfe auf der
Grundlage des Doppelbesteuerungsabkommens zwischen den Vereinigten Staaten und der Schweiz (Doppelbesteuerungsab-
kommen) offengelegt werden. Das 2019 gednderte Doppelbesteuerungsabkommen enthalt einen Mechanismus fir den Infor-
mationsaustausch auf Anfrage in Steuerangelegenheiten zwischen der Schweiz und den Vereinigten Staaten, der internationalen
Standards entspricht und den Vereinigten Staaten erlaubt, Gruppenanfragen im Rahmen von FATCA in Bezug auf nicht zustim-
mende US-Konten und nicht zustimmende Nicht-FFI fir Zeitraume ab dem 30. Juni 2014 zu stellen. Am 27. Juni 2024 unterzeich-
neten die Schweiz und die USA ein neues zwischenstaatliches Abkommen zur Erleichterung der Umsetzung von FATCA (das
neue USA-Schweiz IGA), das das derzeitige, auf direkter Meldung basierende System, das unter dem geltenden USA-Schweiz
IGA in Kraft ist, in ein System umwandelt, bei dem die relevanten Informationen an die Eidgendssische Steuerverwaltung Gber-
mittelt werden, die ihrerseits die Informationen an die US-Steuerbehdrden weiterleitet. In der Schweiz erfordert die Umsetzung
des neuen USA-Schweiz IGA eine Anderung des nationalen Rechts, die von den Eidgendssi-schen Réaten beschlossen werden
wird. Nach einer Mitteilung des Staatssekretariats fir internationale Finanzfragen SIF soll diese Anderung in der Schweiz voraus-
sichtlich am 1. Januar 2027 in Kraft treten. Es lasst sich jedoch nicht vorhersagen, ob und wann eine solche Anderung tatsachlich
in Kraft treten wird.

Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA)

Switzerland entered into an intergovernmental agreement with the United States to facilitate the implementation of FATCA (the
existing U.S.-Switzerland IGA). Under the agreement, financial institutions operating from Switzerland are generally directed to
become participating foreign financial institutions (FFlIs). The agreement ensures that accounts held by U.S. persons at Swiss financial
institutions (including Bonds held in such accounts) are disclosed to the U.S. tax authorities either with the consent of the account
holder or through group administrative assistance requests based on the United States-Switzerland Double Taxation Treaty (Double
Taxation Treaty). Since it was amended in 2019, the Double Taxation Treaty contains a mechanism for the exchange of information
on request in tax matters between Switzerland and the United States that meets international standards and allows the United States
to make group requests under FATCA with respect to non-consenting U.S. accounts and non-consenting non-FFls for periods begin-
ning on or after 30 June 2014. On 27 June 2024, Switzerland and the United States signed a new intergovernmental agreement to
facilitate the implementation of FATCA (the new U.S.-Switzerland IGA) that will change the current direct notification-based regime
that is in place under the existing U.S.-Switzerland IGA to a regime where the relevant information is sent to the Swiss Federal Tax
Administration, which in turn provides the information to the U.S. tax authorities. In Switzerland, the implementation of the new
U.S.-Switzerland IGA requires an amendment to national law, which will be decided by the Swiss Federal Assembly. According to
communication from the State Secretariat for International Finance SIF, such amendment is currently expected to enter into force in
Switzerland on 1 January 2027. However, it is not possible to predict whether and when such amendment will be enacted.
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