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this medium may be altered or changed during the process of electronic transmission and, consequently,
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- mit Aufstockungsmaglichkeit -

Dieser Prospekt (der «Prospekt») bezieht sich auf das Angebot der 0.10% Anleihe 2021-2030 von CHF 100'000'000 (die
«Anleihe») und die Zulassung zum Handel und Kotierung der Anleihe an der SIX Swiss Exchange. Die Bedingungen der
Anleihe sind im Abschnitt «Anleihebedingungen» enthalten, beginnend auf Seite 22 dieses Prospekts (die
«Anleihebedingungen»). Soweit nicht anders vermerkt, haben in den Anleihebedingungen definierte Begriffe auch in den
Ubrigen Teilen dieses Prospekts die ihnen in den Anleihebedingungen zugewiesene Bedeutung.

Dieser Prospekt datiert vom 16.12.2021 und wird nicht aufgrund allfélliger nachtréglicher Entwicklungen aktualisiert.
Insbesondere muss dieser Prospekt nicht zum Zeitpunkt der Genehmigung durch eine zustandige schweizerische
Prufstelle geméss Art. 52 FIDLEG aktualisiert werden. Folglich bedeutet weder die Zurverfigungstellung dieses
Prospekts noch das Angebot, der Verkauf oder die Lieferung von Obligationen, dass die hierin enthaltenen
Informationen Uber die Emittentin zu irgendeinem Zeitpunkt nach dem Datum dieses Prospekts korrekt sind, oder
dass alle anderen Informationen, die im Zusammenhang mit der Ausgabe der Anleihe zur Verfiigung gestellt wurden,
zu einem Zeitpunkt nach dem im betreffenden Dokument angegebenen Datum korrekt sind.

Dieser Prospekt wurde von der Emittentin ausschliesslich zur Verwendung im Zusammenhang mit dem Angebot der Anleihe
und deren Zulassung zum Handel und Kotierung an der SIX Swiss Exchange erstellt. Die Emittentin hat die Verwendung
dieses Prospekts zu keinem anderen Zweck genehmigt.

Dieser Prospekt wurde von der SIX Exchange Regulation AG in ihrer Eigenschaft als Prifstelle geméss Art. 52 des
Schweizerischen Bundesgesetzes Uber die Finanzdienstleistungen am 12.01.2022 genehmigt.

Valorennummer: 52215894 ISIN: CH0522158945

Prospekt vom 16.12.2021
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1. VERKAUFSRESTRIKTIONEN

General

Applicable law may restrict the distribution of the Prospectus or any other material relating of the Bonds in other jurisdictions.
No action has been or will be taken in any jurisdiction other than Switzerland, by the Issuer that would, or is intended to, permit
a public offering of the 0.10% Bonds 2021-2030 in an amount of CHF 100'000'000 (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
purchases, 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 the Issuer shall have no responsibility therefore.

United States and U.S. Persons

A) The Bonds have not been and will not be registered under the U.S. 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 to or for the account
or benefit of United States persons except pursuant to an exemption from, or in a transaction not subject to, the
registration requirements of the Securities Act. The Issuer has represented, warranted and agreed that it has not
offered or sold, and will not offer or sell, any Bonds within the United States or to or for the account or benefit of United
States persons except in accordance with Rule 903 of Regulation S under the Securities Act.

The Issuer has represented and agreed that neither it, its affiliates nor any persons acting on its or their behalf have
engaged or will engage in any selling efforts directed to the United States with respect to the Bonds.

Terms used in this paragraph have the meanings given to them by Regulation S under the Securities Act.

B) The Issuer has represented, warranted and agreed that it has not entered and will not enter into any contractual
arrangement with respect to the distribution or delivery of the Bonds, except with its affiliates.

European Economic Area and United Kingdom

In relation to each Member State of the European Economic Area and the United Kingdom (each, a «Relevant State»), the
Issuer has represented and agreed that it has not made and will not make an offer of Bonds which are the subject of the
offering contemplated by Prospectus to the public in that Relevant State other than:

A) to any legal entity which is a qualified investor as defined in the Prospectus Regulation;

B) to fewer than 150 natural or legal persons (other than qualified investors as defined in the Prospectus Regulation),
subject to obtaining the prior consent of Aargauische Kantonalbank; or

C) in any other circumstances falling within Article 1(4) of the Prospectus Regulation, provided that no such offer of
Bonds shall require the Issuer to publish a prospectus pursuant to Article 3 of the Prospectus Regulation.

For the purposes of this provision, the expression an “offer of Bonds to the public” in relation to any Bonds in any Relevant
State means the communication in any form and by any means of sufficient information on the terms of the offer and the
Bonds to be offered so as to enable an investor to decide to purchase or subscribe for the Bonds and the expression
“Prospectus Regulation” means Regulation (EU) 2017/1129, as amended. in case of the UK as it forms part of domestic law
of the United Kingdom by virtue of the European Union (Withdrawal) Act 2018.

United Kingdom

The Issuer represents and agrees that it has not made and will not make an offer of Bonds to the public in the United Kingdom
(the "UK") except that it may make an offer of the Bonds to the public in the UK at any time:

0] to any legal entity that is a qualified investor as defined in the UK Prospectus Regulation;

(ii) to fewer than 150 natural or legal persons (other than qualified investors as defined in the UK Prospectus Regulation),
subject to obtaining the prior consent of the Issuer for any such offer; or

(iii) in any other circumstances falling within section 86 of the United Kingdom Financial Services and Markets Act 2000
(the "FSMA™"),



provided that no such offer of Bonds referred to in clauses (i) to (iii) above shall require the Issuer to publish a prospectus
pursuant to section 85 of the FSMA.

For the purposes of this provision, the expression an "offer of Bonds to the public" in relation to any Bonds in the UK means
the communication in any form and by any means of sufficient information on the terms of the offer and the Bonds to be
offered so as to enable an investor to decide to purchase or subscribe the Bonds, and the expression "UK Prospectus
Regulation" means the Prospectus Regulation as it forms a part of domestic law by virtue of the European Union (Withdrawal)
Act 2018.

The Issuer further represents, warrants and agrees that:

(a) it has only communicated or caused to be communicated and will only communicate or cause to be communicated an
invitation or inducement to engage in investment activity (within the meaning of Section 21 of the United Kingdom
Financial Services and Markets Act 2000 (the "FMSA")) received by it in connection with the issue or sale of the Bonds
in circumstances in which Section 21(1) of the FMSA does not apply to the Issuer; and

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



2. ZUSAMMENFASSUNG

Diese Zusammenfassung ist als Einleitung zu diesem Prospekt zu verstehen und stellt eine Zusammenfassung im Sinne von
Art. 40 Abs. 3 und Art. 43 des Schweizerischen Bundesgesetzes Uber die Finanzdienstleistungen (FIDLEG) dar. Der
Entscheid zur Investition in die Anleihe sollte auf der Grundlage dieses Prospektes als Ganzes erfolgen, einschliesslich der
durch Verweis hierin einbezogenen Dokumente. Diese Zusammenfassung steht daher unter Vorbehalt der restlichen
Informationen in diesem Prospekt.

Potenzielle Anleger sollten sich bewusst sein, dass gemass Art. 69 FIDLEG fir Angaben in der Zusammenfassung nur
gehaftet wird, wenn sich erweist, dass Angaben in dieser Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widerspriichlich sind,
wenn diese zusammen mit den anderen Teilen dieses Prospekts gelesen werden.

Angaben Uber die Emittentin

Emittentin: Aargauische Kantonalbank, Bahnhofplatz 1, 5001 Aarau, Schweiz.

Rechtsform: Die Aargauische Kantonalbank ist eine wunter der schweizerischen
Rechtsordnung gefiihrte selbststédndige Anstalt des kantonalen offentlichen

Rechts mit eigener Rechtspersoénlichkeit.

Staatgarantie: Der Kanton Aargau haftet fir alle Verbindlichkeiten der Aargauischen
Kantonalbank, soweit deren eigene Mittel nicht ausreichen. Davon
ausgenommen sind allféllige nachrangige Darlehen sowie Verbindlichkeiten von

Tochtergesellschaften.

Revisionsstelle der Emittentin:

Angaben Uber die Effekten

Art der Forderungspapiere:
Emissionsvolumen:
Emissionspreis:

Platzierungspreis:

PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, 8050 Zirich (seit 01.01.2021).

Festverzinsliche Anleihensobligationen
CHF 100'000'000
100.022%

abhangig von der Nachfrage (auch wahrend der Zeichnungsfrist)

Laufzeit: 9 Jahre fest

Verzinsung: 0.10%

Ausgabedatum: 9. Dezember 2021

Rickzahlungsdatum/Rickzahlung: 9. Dezember 2030; die Rickzahlung erfolgt zum Nennwert.

Sicherstellung: Fur die Verbindlichkeiten der Aargauischen Kantonalbank aus der vorliegenden
Anleihe haften in erster Linie ihre eigenen Mittel, in zweiter Linie der Kanton

Aargau.

Verbriefung: Die Obligationen werden in unverbriefter Form als Wertrechte gemass Artikel
973c des Schweizerischen Obligationenrechts ausgegeben. Dem Investor wird

kein Recht auf Aushéndigung einer Einzelurkunde eingerdumt.

Stuckelung: CHF 5'000 pro Obligation

Aufstockungsmadglichkeit: Die Emittentin behéalt sich das Recht vor, den Betrag der Anleihe jederzeit durch

Ausgabe weiterer, mit dieser Anleihe fungibler Obligationen aufzustocken.

Angaben uber das 6ffentliche Angebot und die Zulassung zum Handel
Angaben zum Angebot: Die Aargauische Kantonalbank hat die Obligationen der Anleihe in der Schweiz
offentlich zum Kauf angeboten.

Wesentlche Risiken: Eine Investition in die Anleihe ist mit Risiken verbunden. Eine Erb6rterung
bestimmter Risiken, die potenzielle Anleger sorgféltig abwagen sollten, bevor sie
sich furr eine Investition in die Anleihe entscheiden, finden sich unter "Wesentliche

Risiken" ab Seite 7 dieses Prospekts.

Valor / ISIN: 52215894 / CH0522158945

Handel und Kotierung: Die Emittentin beantragt die Zulassung der Obligationen dieser Anleihe zur

offiziellen Kotierung an der SIX Swiss Exchange. Die provisorische Zulassung




zum Handel erfolgte am 8. Dezember 2021. Der letzte Handelstag ist
voraussichtlich der 5. Dezember 2030.

Ubertragbarkeit / Handelbarkeit: Keine Einschrankungen

Anwendbares Recht und Schweizer Recht / Aarau
Gerichtsstand

Verkaufsrestriktionen: Insbesondere U.S.A. / U.S. persons, European Economic Area, United Kingdom

Angaben Uber die Prospektgenehmigung
Schweizer Prufstelle: SIX Exchange Regulation AG, Hardturmstrasse 201, 8005 Zirich, Schweiz
(«Schweizer Prifstelle»).

Genehmigung des Prospektes: Der Prospekt wurde von der Schweizer Priifstelle am auf der ersten Seite
ersichtlichen Datum genehmigt.




3. WESENTLICHE RISIKEN

Potenzielle Investoren sollten samtliche in diesem Prospekt enthaltenen Informationen und insbesondere die nachstehend
aufgefuhrten wesentlichen Risiken unter Berilicksichtigung ihrer persénlichen und finanziellen Situation, ihrer Anlagestrategie
und -ziele sowie aller weiteren relevanten Umstande sorgféltig prufen. Jedes der nachstehend aufgefiihrten wesentlichen
Risiken konnte sich in erheblichem Masse negativ auf die Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die
finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken, welche sich wiederum auf die Riickzahlung
auswirken. Zudem kann jedes der nachstehend aufgefiihrten wesentlichen Risiken den Kurs der Anleihe sowie die Rechte
der Investoren unter der Anleihe wesentlich beeintrachtigen. Als Folge davon besteht die Gefahr, dass Investoren den
investierten Betrag ganz oder teilweise verlieren werden.

Die in diesem Abschnitt (Wesentliche Risiken) enthaltene Aufzahlung der Risiken ist nicht abschliessend; potenzielle
Investoren sollten eine eigenstandige Risikobeurteilung vornehmen, ihre jeweiligen Finanz-, Rechts-, Steuer- und anderen
Berater beiziehen sowie die detaillierten Informationen an anderen Stellen in diesem Prospekt eingehend studieren. Auch
Risiken, zukinftige Ereignisse und Entwicklungen, welche der Emittentin derzeit nicht bekannt sind oder von ihr derzeit als
unwesentlich beurteilt werden, und deshalb nachstehend nicht oder in einem anderen Lichte dargestellt sind, kénnen sich in
erheblichem Masse negativ auf die Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder
die Zukunftsaussichten der Emittentin und somit auf die Rechte der Investoren auswirken.

Anlageentscheide sollten nicht allein auf der Basis der in diesem Prospekt enthaltenen bzw. zu entnehmenden Risiken
getroffen werden, da derartige Informationen die individuelle, auf die Bedurfnisse, Zielsetzungen, Risikolage, Erfahrungen,
Umstéande sowie das Wissen des jeweiligen potenziellen Investors zugeschnittene Beratung und Information nicht zu ersetzen
vermogen.

Potenzielle Investoren sollten sich nur dann fir einen Kauf von Obligationen entscheiden, wenn sie sich der damit
verbundenen Risiken bewusst sind und aufgrund ihrer finanziellen Verhaltnisse in der Lage sind, allfallig anfallende Verluste
zu tragen.

Die Reihenfolge, in der die nachstehenden wesentlichen Risiken aufgefiihrt werden, stellt keinen Hinweis auf ihre Wichtigkeit
oder die Wahrscheinlichkeit ihres Eintretens dar.

3.1 Wesentliche Risiken in Bezug auf die Emittentin und ihre Geschaftstatigkeit

Ein wirtschaftlicher Abschwung oder Schwankungen an den Finanz- sowie den Immobilienmérkten kénnen sich negativ auf
das Betriebsergebnis der Emittentin auswirken

Ein Uber langere Zeit andauernder wirtschaftlicher Abschwung in der Schweiz, im Kanton Aargau und/oder weltweit oder eine
anhaltende Volatilitdt der Finanzmérkte kdnnen sich negativ auf die Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis,
die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken. Faktoren wie Zinsniveau, Inflation,
Deflation, Stimmung der Anleger, Kosten und Verfligbarkeit von Krediten, Liquiditat der globalen Finanzmérkte sowie Héhe
und Volatilitat von Aktienkursen und den Kursen anderer Finanzinstrumente kdnnen erhebliche Auswirkungen auf die
Aktivitaten von Kunden und die Profitabilitdt der Geschéftstatigkeit der Emittentin haben. Zudem kann sich eine Abschwachung
oder ein Einbruch der Immobilienméarkte in der Schweiz, und speziell im Kanton Aargau, negativ auf das Hypothekargeschéaft
der Emittentin auswirken.

Die Emittentin steht mit (vorwiegend inlandischen) Wettbewerbern in Konkurrenz

Samtliche geschaftliche Aktivitaten der Emittentin betreffen hart umkampfte Méarkte. Auch wenn die Emittentin bestrebt ist,
vorzuglichen Kundenservice zu bieten, welcher héchsten Anspriichen genigt, hangt ihre Wettbewerbsfahigkeit von einer
Vielzahl von Faktoren, einschliesslich ihrer Reputation, der Qualitat ihrer Dienstleistungen und Beratung, ihres Know-how,
ihrer Innovationsfahigkeit, ihrer Umsetzungsfahigkeit, ihrer Preisstruktur, dem Erfolg ihrer Marketing- und
Verkaufsbemiihungen und den Fahigkeiten ihrer Mitarbeiter ab. Gelingt es der Emittentin bezlglich dieser und weiterer
Faktoren nicht, ihre Marktposition beizubehalten, kann sich dies negativ auf die Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative
Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken.

Die Emittentin ist dem Kreditrisiko von Drittparteien ausgesetzt und finanzielle oder andere Probleme von Dritten kdnnen sich
negativ auf den Betrieb, die finanzielle Situation und das operative Ergebnis der Emittentin auswirken

Wie fiir das Bankengeschéft typisch, unterliegt die Emittentin dem Risiko, dass Dritte, welchen sie Geld, Aktien oder andere
Vermogenswerte leiht, so insbesondere Kunden, Gegenparteien bei Handelsgeschéften, Borsen, Clearing-Stellen und andere
Finanzinstitute ihre Verbindlichkeiten nicht erfiillen. Auch wenn die Emittentin solche Drittparteien Uberprift, um ihr
Gegenparteirisiko einzuddmmen, kann es sein, dass diese ihren Verpflichtungen gegentber der Emittentin aufgrund von
Liquiditatsengpassen, operativen Fehlern, Insolvenz oder aus anderen Griinden nicht nachkommen. Zudem kénnten bestellte
Sicherheiten an Wert verlieren oder deren Verwertbarkeit eingeschrankt sein. Das Gegenparteirisiko hat im aktuellen,
herausfordernden Geschaftsumfeld und im Zuge steigender Volatilitat der Finanzmarkte stark an Bedeutung gewonnen. Aus
diesem Grund kdnnen trotz der grossen Bemiuhungen der Emittentin, ihr Gegenparteirisiko (und damit ihr Kreditrisiko) zu
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kontrollieren, Kreditverluste eintreten, welche Uber dem langjahrigen Durchschnitt liegen, was sich negativ auf die
Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der
Emittentin auswirken kann.

Eine Verschlechterung des Kredit-Ratings oder ein Verlust der Staatsgarantie der Emittentin kann flir sie hoéhere
Finanzierungskosten zur Folge haben und das Vertrauen von Kunden in die Emittentin beeintrachtigen

Eine Verschlechterung der Kredit-Ratings der Emittentin oder ein negativer Ausblick durch Rating-Agenturen kann fur die
Emittentin héhere Finanzierungskosten, insbesondere am Interbanken- und Kapitalmarkt, und eine sinkende Verfligbarkeit
von Finanzierungsquellen zur Folge haben. Zudem kénnen Herabstufungen von Ratings auch die Fahigkeit der Emittentin, in
gewissen Geschaftsfeldern tatig zu sein bzw. gewisse Geschéfte einzugehen, beeintrachtigen und Kunden kénnten zégern,
mit der Emittentin Geschafte zu tatigen. Aufgrund der mdglichen negativen Konsequenzen einer Herabstufung von Kredit-
Ratings auf die Finanzierungskosten und Finanzierungsmdoglichkeiten der Emittentin, kann sich eine solche Herabstufung
negativ auf die Geschaftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die
Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken.

Ein vergleichbarer Effekt auf die Emittentin kann auch bei einem Verlust oder einer Einschrankung der derzeit vom Kanton
Aargau gewahrten Staatsgarantie eintreten, da diese Staatsgarantie die Beurteilung der Kreditwirdigkeit der Emittentin durch
Rating-Agenturen positiv beeinflusst. Insbesondere auch im Zusammenhang mit den Verhandlungen Uber ein institutionelles
Rahmenabkommen zwischen der Schweiz und der EU kdnnte die Aufrechterhaltung der Staatsgarantie in Frage gestellt
werden.

Das Betriebsergebnis der Emittentin kann durch plétzliche und substantielle Anderungen der Zinsverhéltnisse beeintrachtigt
werden

Unerwartete und sprunghafte Anderungen der allgemeinen Zinssétze am Markt, insbesondere auch im Bereich der
Negativzinsen, kdnnen sich auf die Hohe der Nettozinseinnahmen der Emittentin auswirken. Da Finanzierungskosten und
Zinseinnahmen nicht in allen Zinskonstellationen korrelieren, kdnnen Veranderungen des allgemeinen Zinsniveaus wie auch
der Zinsstruktur die Nettozinseinnahmen der Emittentin beeinflussen. Zinsschwankungen kénnen zudem den Wert der
festverzinslichen Anlagen der Emittentin sowie die Einnahmen aus dem Verkaufs- und Handelsgeschéft beeinflussen und sich
auf den Wert von Vermdgenswerten weiterer Anlageklassen und damit auch der von der Emittentin verwalteten Vermogen
auswirken. Trotz ihrer Vorkehrungen, das Zinsrisiko zu kontrollieren, kdnnen sich plétzliche und substantielle Anderungen der
Zinsséatze negativ auf die Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die
Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken. Ferner kénnen sich auch anhaltend tiefe oder negative Zinsen negativ auf die
Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der
Emittentin auswirken.

Eine Beeintrachtigung der Féhigkeit, eine stabile Refinanzierungs- und Liquiditatsposition zu erhalten, kann sich negativ auf
das Betriebsergebnis und die finanzielle Situation der Emittentin auswirken

Obwohl sie ihre Refinanzierungs- und Liquiditatspositionen aktiv bewirtschaftet und dafiir besorgt ist, jederzeit iber geniigend
flussige Mittel zu verfugen, unterliegt die Emittentin einem Liquiditatsrisiko. Das Liquiditatsrisiko, also das Risiko, den
Zahlungsverpflichtungen zum Falligkeitszeitpunkt nicht nachkommen zu kdnnen, wohnt jeglicher Banktatigkeit inne und kann
sich negativ auf die Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die
Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken.

Unglinstige Marktanderungen kdnnen sich negativ auf den Wert des Handelsportfolios der Emittentin auswirken

Der Wert des Handelsportfolios der Emittentin wird durch Anderungen der Marktpreise, so beispielsweise der Zinssétze,
Aktienkurse, Wechselkurse und Derivatpreise, beeinflusst. Die Emittentin trifft verschiedene Massnahmen, um die aus den
Schwankungen solcher Marktpreise resultierenden Risiken zu adressieren. So kann sie insbesondere Absicherungsgeschéfte
abschliessen, um die mit ihren eigenen Handelsaktivitdten verbundenen Marktrisiken einzudammen. Nichtsdestotrotz kdnnten
sich ungulinstige Marktdnderungen negativ auf die Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle
Situation und/oder die Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken.

Kursschwankungen auslandischer Wahrungen kénnen sich negativ auf das Betriebsergebnis der Emittentin auswirken

Ein Teil der Bilanzpositionen der Emittentin ist in auslandischen Wahrungen angelegt bzw. finanziert. Dies setzt die Emittentin
dem Wéhrungsrisiko, in der Form des Umrechnungsrisikos aus, auch wenn grundsatzlich angestrebt wird, die Gaps (d.h. die
Volumendifferenzen) weitgehend auszugleichen. Trotzdem lassen sich insbesondere zukinftige Ertrdge und
Refinanzierungsniveaus nicht systematisch absichern, so dass sich substantielle Kursschwankungen auslandischer
Wahrungen negativ auf das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der Emittentin
auswirken kdnnen.



Operationelle Risiken kénnen die Geschéftstatigkeit der Emittentin beeintrachtigen, regulatorische Massnahmen gegen die
Emittentin nach sich ziehen oder sich negativ auf ihr Betriebsergebnis auswirken

Die Emittentin ist operationellen Risiken ausgesetzt, auch wenn sie diese durch effektive Prozesse und Kontrollen
einzudammen versucht. Operationelle Risiken bezeichnen das Verlustrisiko, welches aus der Unangemessenheit oder dem
Versagen von internen Prozessen und Systemen, von Personen oder aus ausseren Ereignissen, die den Betrieb der
Emittentin beeintrachtigen, resultiert (ausgenommen sind finanzielle Risiken wie beispielsweise mit Finanzmarkten
verbundene Risiken sowie das Gegenparteirisiko). Gerade aufgrund des breiten Spektrums von operationellen Risiken kann
sich das Eintreten eines oder mehrerer dieser Risiken negativ auf die Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis,
die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken.

Die Emittentin ist von ihren IT-Systemen abhangig. Sollten diese nicht ordnungsgemass arbeiten oder gar ausfallen, kann sich
das negativ auf das Betriebsergebnis der Emittentin auswirken

Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit ist die Emittentin stark von IT-Systemen und mit diesen zusammenhangenden Prozessen
und Ablaufen abhéangig. Aus dieser Abhangigkeit ergeben sich fir die Emittentin eine Reihe von operationellen Risiken,
einschliesslich in Bezug auf Angriffe aus dem Internet, auf die Integritét, die Verfigbarkeit und die Vertraulichkeit der
Technologieinfrastruktur, insbesondere in Bezug auf kritische und/oder sensitive Daten und IT-Systeme (Cyber-Risiken). Die
bestehenden Risiken und Abhangigkeiten kdnnen durch Massnahmen der Emittentin verringert, aber nicht ausgeschlossen
werden. Sollten die Prozesse nicht ordnungsgemass ablaufen, der Schutz versagen, die Systeme nicht ordnungsgemass
arbeiten oder gar ausfallen, oder nicht zuldssige Zugriffsrechte bestehen bzw. nicht zulassige Zugriffe erfolgen, kann die
Emittentin einen erheblichen Verlust oder gar eine Unterbrechung ihres Geschafts erleiden und/oder sich Anspriichen Dritter,
einschliesslich Schadensersatzanspriichen oder Massnahmen von Gerichten, Behérden und Aufsichtsbehdrden, ausgesetzt
sehen.

Laufende Entwicklungen im Bankensektor kénnen sich negativ auf die Position der Emittentin als Vermdgensverwalterin in
der Schweiz auswirken

Laufende Diskussionen Uber das Schweizer Bankkundengeheimnis und Niedrigsteuerlander im Allgemeinen, hoéhere
Transparenzanforderungen, die Einfiihrung des «automatischen Informationsaustausches» im Rahmen einer Vereinbarung
Uber den automatischen Informationsaustausch in Steuersachen der OECD sowie verstérkte regulatorische Aufsicht haben
den Druck auf die Vermdgensverwaltungstatigkeit in der Schweiz erhéht. Diese Entwicklungen kdnnen sich allgemein negativ
auf Banken in der Schweiz auswirken. Trotz der starken regionalen Verankerung der Emittentin und ihrer transparenten
Steuerstrategie fur im Ausland anséssige Kunden, koénnen sich die genannten Entwicklungen negativ auf die
Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der
Emittentin auswirken.

Die mit juristischen Verfahren verbundenen Risiken kdnnen sich negativ auf das Betriebsergebnis der Emittentin auswirken

Die Emittentin unterliegt den eidgendéssischen und kantonalen Rechtsordnungen sowie dem Recht ausléandischer Staaten,
soweit sie mit dort domizilierten Kunden eine Geschaftsaktivitéat entwickelt oder entwickelt hat oder andere Berlihrungspunkte
bestehen. Die Emittentin ist daher mit den Risiken von Verfahren unter den entsprechenden Rechtsordnungen konfrontiert.
Der Ausgang solcher Verfahren ist stets ungewiss und kann finanzielle Verluste zur Folge haben. Das Fuhren solcher
Verfahren kann zudem einen hohen finanziellen und zeitlichen Aufwand mit sich bringen und es besteht auch bei erfolgreichem
Ausgang des Verfahrens keine Garantie, fiir sdmtliche angefallenen Kosten entschédigt zu werden. Obwohl die Emittentin
Prozesse und Kontrollen implementiert hat, um ihre rechtlichen Risiken zu kontrollieren, kénnen sich diese negativ auf die
Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der
Emittentin auswirken.

Die Emittentin ist Verlustrisiken als Folge von Betrug und sonstigem Fehlverhalten ihrer Mitarbeiter ausgesetzt

Betrug, das Missachten von gesetzlichen, regulatorischen oder betriebsinternen Vorschriften oder Sorgfaltspflichten und
sonstiges Fehlverhalten ihrer Mitarbeiter kbnnen Verluste, negative Berichterstattung und eine Schadigung der Reputation
der Emittentin zur Folge haben, zu verstarkter regulatorischer Aufsicht fuhren und die Fahigkeit der Emittentin, Kunden zu
binden und neue Kunden zu gewinnen sowie den Zugang zu den Interbanken- oder Kapitalmarkten aufrecht zu erhalten,
beeintrachtigen. Weiter kénnen daraus auch gerichtliche Verfahren und Vollstreckungsmassnahmen sowie Bussen und
Geldstrafen gegen die Emittentin und weitere, nicht vorhersehbare negative Auswirkungen resultieren. All dies kann sich
negativ auf die Geschaftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die
Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken.



Die Emittentin ist mit Risiken im Zusammenhang mit gesetzlichen oder regulatorischen Anderungen konfrontiert

Die Geschaftstatigkeit der Emittentin unterliegt detaillierten und umfassenden gesetzlichen und regulatorischen
Bestimmungen innerhalb wie ausserhalb der Schweiz sowie der Aufsicht durch Behdrden des Kantons Aargau, des Bundes
sowie ausléndischer Staaten, soweit die Emittentin mit dort domizilierten Kunden eine Geschéftsaktivitat entwickelt oder
entwickelt hat oder andere Beriihrungspunkte bestehen. Anderungen dieser Bestimmungen kénnen die Art und Weise der
Geschéftstatigkeit der Emittentin beeinflussen. Regulatoren haben weitgehende Kompetenzen bezuglich zahlreicher Aspekte
der Tatigkeiten von Finanzdienstleistern, so beispielsweise aufgrund der Bestimmungen zur Liquiditat, den Eigenmitteln und
zulassigen Anlagen, zum Geschéaftsgebaren, zur Geldwéascherei und Identifikation von Kunden, zum Datenschutz, zu den
Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflichten sowie zu den Werbe- und Verkaufsaktivitdten. So kdnnen sich die auf die
Emittentin anwendbaren Vorschriften verscharfen, beispielsweise durch Anderungen an den Basler Regelwerken betreffend
Kapitalanforderungen von Banken. Diese und weitere fiir die Emittentin relevante Bestimmungen kénnen jederzeit &ndern und
diese Anderungen kénnen sich negativ auf die Geschéftstatigkeit der Emittentin auswirken. Die Emittentin kann den Zeitpunkt
und die Art solcher Anderungen nicht immer vorhersehen. Zudem unterziehen Regulatoren (und andere relevante
Aufsichtsbehérden) in der Schweiz, der EU, den USA und in weiteren Landern Zahlungsstréme und andere Transaktionen mit
Blick auf ihre jeweiligen Bestimmungen zur Geldwascherei, Landersanktionen, Steuerhinterziehung, Bestechung und Anti-
Korruptionsmassnahmen weiterhin genauen Untersuchungen. Obwohl die Emittentin stets bestrebt ist, sdmtliche auf sie
anwendbare gesetzlichen und regulatorischen Bestimmungen einzuhalten, bestehen zudem gewisse Risiken, gerade in
Bereichen, in denen die Bestimmungen unklar sind, oder Behorden ihre Richtlinien und Weisungen angepasst oder Gerichte
die bisherige Praxis geandert haben. Regulatoren, aber auch andere Behdrden kénnen administrative oder gerichtliche
Verfahren gegen die Emittentin einleiten, was unter anderem zu negativen Berichterstattungen und Reputationsschaden,
Sistierung oder Widerruf von Bewilligungen, Unterlassungsverfiigungen, Bussen, Geldstrafen und Schadenersatzforderungen
sowie weiteren disziplinarischen Massnahmen fiihren kann. All dies kann sich negativ auf die Geschéaftstéatigkeit, den Betrieb,
das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken.

Als Bank unterliegt die Emittentin Risiken im Zusammenhang mit den regulatorischen Eigenmittelanforderungen

Die Emittentin muss gemass den Anforderungen der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA (FINMA) derzeit Uber
anrechenbare Eigenmittel von mindestens 12% der risikogewichteten Positionen verfiigen (Bank Kategorie 3).

Die Emittentin weist per 30. Juni 2021 eine Gesamtkapitalquote von 17.9% und eine harte Kernkapitalquote von 17.5% der
risikogewichteten Positionen aus.

Die ungewichteten Eigenmittelanforderungen (Leverage Ratio) betrugen per 30. Juni 2021 7.1% des Gesamtengagements
bei einer gesetzlichen Minimalanforderung von 3.0%.

Die gesetzlichen Eigenmittelvorschriften kénnen aus verschiedenen Griinden weiter ansteigen.

Sollte die Emittentin diese oder andere regulatorische Kapitalanforderungen nicht einhalten kdnnen oder nicht in der Lage
sein, gentigend Eigenmittel zu beschaffen, kann die Aufsichtsbehdérde Massnahmen und Sanktionen treffen, welche wiederum
die Geschaftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der
Emittentin beeintrachtigen kénnen. Ware die Emittentin nicht in der Lage, genligend Eigenmittel zu beschaffen, kénnte sie
dies auch bei der Weiterentwicklung einschranken.

Terroristische Akte, Kriegs- und kriegsahnliche Handlungen, Naturkatastrophen, geopolitische, pandemische und &hnliche
Ereignisse kdnnen sich negativ auf das Betriebsergebnis der Emittentin auswirken

Terroristische Handlungen, Kriegs- und kriegsahnliche Handlungen, Naturkatastrophen, geopolitische, pandemische und
ahnliche Ereignisse sowie die Reaktionen darauf kdnnen zu wirtschaftlicher und politischer Verunsicherung fuhren, die sich
negativ auf die lokalen, nationalen und internationalen wirtschaftlichen Bedingungen sowie die Geschéftstatigkeit, den Betrieb,
das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken kénnen.

Der Reputation der Emittentin kommt in ihrer Geschéftstatigkeit eine Schliisselrolle zu. Erleidet ihre Reputation Schaden,
beeintrachtigt dies die Fahigkeit der Emittentin, Kunden zu binden und hinzuzugewinnen, was sich negativ auf ihr
Betriebsergebnis auswirken kann

Negative Berichterstattungen und spekulative Medienberichte tber die Emittentin oder ihre Geschéftstatigkeit sowie drohende
und eingeleitete juristische Verfahren betreffend die Geschéftstatigkeit der Emittentin oder Aussagen oder Handlungen von
Kunden kdnnen die Reputation der Emittentin beeintrachtigen und zu einer verstarkten regulatorischen Beaufsichtigung
fuhren. All dies kann zu einer verdnderten Wahrnehmung der Emittentin im Markt fihren, was wiederum vermehrte Abgénge
von Kunden sowie Schwierigkeiten bei der Akquisition neuer Kunden zur Folge haben kann. All diese Entwicklungen kénnen
sich negativ auf die Geschéftstatigkeit, den Betrieb, das operative Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die
Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken.
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Die Abhangigkeit von wichtigen Fuhrungskraften und weiteren Schliisselmitarbeitern kann sich negativ auf die Emittentin und
ihr Betriebsergebnis auswirken

Der Erfolg der Emittentin hangt zu einem grossen Teil von den Fahigkeiten und der Erfahrung ihrer Fiihrungskrafte sowie
weiteren Schllisselmitarbeitern ab. Der Verlust gewisser Schliisselmitarbeiter, insbesondere zu Gunsten von Konkurrenten,
kann sich negativ auf die Emittentin und ihr Betriebsergebnis auswirken. Gelingt es der Emittentin nicht, eine geniigende
Anzahl qualifizierter Mitarbeiter zu beschéaftigen, kann dies zu wesentlichen Beeintrachtigungen des Bankbetriebs, des
Wachstums und anderer Ziele der Emittentin flihren und sich negativ auf die Geschaftstatigkeit, den Betrieb, das operative
Ergebnis, die finanzielle Situation und/oder die Zukunftsaussichten der Emittentin auswirken.

3.2  Wesentliche Risiken in Bezug auf die Anleihe

Die Emittentin untersteht keiner Einschrankung, weitere Schulden einzugehen und damit ihren Verschuldungsgrad zu erhéhen

Die Emittentin untersteht keiner Einschréankung, weitere, mit den Obligationen gleichrangige Verpflichtungen einzugehen bzw.
entsprechende Instrumente auszugeben oder zu garantieren. Weitere Verpflichtungen kénnen den Betrag, welcher den
Obligationédren in einer Liquidation oder einer Restrukturierung der Emittentin zur Verfligung steht, reduzieren.

Verrechnungssteuer

Am 3. April 2020 hat der schweizerische Bundesrat eine Vernehmlassungsvorlage zur Reform des schweizerischen
Verrechnungssteuersystem fir Zinszahlungen verdffentlicht. Falls in dieser Fassung erlassen, wirde die Vorlage mit gewissen
Ausnahmen das gegenwartig auf Zinszahlungen anwendbare System des Steuerabzugs beim Schuldner der Zinszahlung
durch ein System ersetzen, worunter der Steuerabzug durch die schweizerische Zahlstelle erfolgen wiirde. Unter diesem
Zahlstellensystem wiirden mit gewissen Ausnahmen (i) alle Zinszahlungen durch Zahlstellen in der Schweiz an natirliche
Personen, die in der Schweiz steuerlich anséssig sind, der Verrechnungssteuer unterworfen, einschliesslich Zinszahlungen
unter der Anleihe, und (ii) Zinszahlungen an alle anderen Personen (einschliesslich an im Ausland ansassige Anleger) davon
ausgenommen. Im Falle der Einfiihrung einer solchen Zahistellensteuer hat weder die Emittentin noch die Zahlstelle noch
sonst irgendeine Person eine Verpflichtung, zusatzliche Zins- oder sonstige Zahlungen zum Ausgleich abgezogener
Verrechnungssteuer zu entrichten.

Anpassung der Emissionsbedingungen ohne Zustimmung der Investoren

Bei Vorliegen gewisser Voraussetzungen kann die Emittentin einseitig Anpassungen der Anleihebedingungen vornehmen.
Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn diese Anderungen rein formeller, geringfiigiger oder technischer Art sind und die
Interessen der Obligationdre nicht in wesentlichen Mass beeintrachtigt werden, oder wenn diese Anderungen gemacht
werden, um einen offenkundigen Fehler zu korrigieren.

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

Die Obligationen werden neu ausgegeben und es gibt fur sie keinen etablierten Handel. Auch wenn die Obligationen an der
SIX Swiss Exchange kotiert sein werden, besteht das Risiko, dass sich gar kein oder kein liquider Handel entwickelt. Auch
wenn sich ein aktiver Handel entwickeln sollte, hat keine Partei (auch nicht die Emittentin) 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 mdglich, 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 kénnte.

Inflationsrisiko
Das Inflationsrisiko ist ein Risiko einer zukilinftigen Geldentwertung. Die effektive Rendite (yield) wiirde durch eine Inflation

reduziert. Je hoher die Inflation, umso héher ware die Einbusse auf der Rendite (yield). Sollte die Inflationsrate gleich oder
hoéher wie die nominale Rendite (nominal yield) sein, so wére die effektive Rendite (yield) null oder sogar negativ.
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Befreiende Wirkung von Zahlungen an eine Hauptzahistelle

Die Emittentin hat das Recht, jederzeit eine Hauptzahlstelle einzusetzen und diese mit der Durchfiihrung der Zahlungen unter
den Obligationen zu beauftragen. Wenn eine Hauptzahlstelle eingesetzt ist, gelten Zahlungsverpflichtungen der Emittentin
unter den Obligationen mit der Zahlung an die Hauptzahlstelle zugunsten der Obligationare als erfiillt und befreien die
Emittentin von dieser Zahlungsverpflichtung. Die Obligationare tragen diesfalls das Risiko eines Zahlungsausfalls der
Hauptzahlstelle.

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 kdnnen gleichzeitig Auswirkungen auf den Wert der Obligationen haben, so dass
der Einfluss eines einzelnen Risikofaktors fir sich alleine nicht vorausgesehen werden kann. Weiter kbnnen mehrere Faktoren
zusammen Auswirkungen haben oder entwickeln, die anhand der Betrachtung von einzelnen Risikofaktoren nicht
vorausgesehen werden kdnnen. Entsprechend kann liber das Zusammenwirken von verschiedenen Risikofaktoren und deren
Einfluss auf den Wert der Obligationen keine zuverlassige Aussage gemacht werden.

Der Marktwert der Obligationen ist unter anderem von der Bonitat der Emittentin (welche durch das Rating einer Ratingagentur
ausgedruckt werden kann), sowie von weiteren Faktoren wie Marktzinsen und Hohe von Renditen abhangig. Es besteht daher
ein Risiko, dass Obligationare die Obligationen nicht oder nur mit einem, méglicherweise substantiellen, Abschlag gegeniber
dem Emissionspreis oder dem Preis, welcher beim Ankauf bezahlt wurde, verkaufen kénnen.

Keine Beratung

Die Emittentin Ubernimmt keine Verantwortung, potenzielle Investoren hinsichtlich Risiken und Investitionsuberlegungen, wie
sie sich zum heutigen oder einem spéateren Datum darstellen, im Zusammenhang mit dem Erwerb von Obligationen zu
beraten.

Keine Verantwortung fur die Rechtméssigkeit des Kaufs von Obligationen

Die Emittentin ibernimmt weder Verantwortung fur die Rechtméssigkeit und die Rechtsgultigkeit von Kaufen von Obligationen
durch einen Investor noch fiir das Einhalten von Gesetzen, Verordnungen oder sonstigen Regelwerken durch einen Investor
bei solchen Transaktionen.

Die Obligationen sind mdoglicherweise nicht fir alle potenziellen Anleger geeignet, die ein Engagement in griine
Vermdgenswerte suchen.

Es besteht derzeit kein Marktkonsens dartiber und es gibt keine klare (rechtliche, regulatorische oder sonstige) diesbeziigliche
Definition hierzu, welche genauen Eigenschaften fur ein bestimmtes Projekt erforderlich sind, um als «grines»,
«0Okologisches», «soziales» oder «nachhaltiges» Projekt zu qualifizieren, und es kann auch nicht zugesichert werden, dass
sich ein solcher Konsens oder eine klare Definition im Laufe der Zeit entwickeln wird.

Sollte die Anleihe zu irgendeinem Zeitpunkt an einer Bdrse in einem speziellen «griinen», «dkologischen», «nachhaltigen»
oder «sozialen» Segment kotiert werden, kann es sein, dass eine solche Kotierung nicht den gegenwaértigen oder zukunftigen
Erwartungen oder Anforderungen von potenziellen Anlegern entspricht, die diese Anleger haben oder ihre Anlagen erfillen
missen.

Keine Zusicherung oder Gewahrleistung hinsichtlich der Eignung oder Verlasslichkeit der Second Party Opinion zum Green
Bond Framework der Emittentin

Die Emittentin hat ISS ESG mit der Erstellung einer Second Party Opinion zum Green Bond Framework beauftragt. Diese
Second Party Opinion gibt eine Stellungnahme hinsichtlich der Ubereinstimmung des Green Bond Frameworks mit den
relevanten Marktstandards ab. Es wird keine Zusicherung oder Gewdhrleistung hinsichtlich der Eignung oder Verlasslichkeit
dieser Second Party Opinion gemacht. Sie ist nicht Teil dieses Prospekts (auch nicht mittels Verweis).

Dies sowie jedes Versdumnis der Emittentin, den Nettoerlés aus der Anleihe fiur ein dem Green Bond Framework
entsprechendes Projekt zu verwenden, und/oder jeder Widerruf oder jede Aussetzung der Second Party Opinion kénnte sich
erheblich nachteilig auf den Wert der Anleihensobligationen auswirken und nachteilige Folgen fiir Obligationare haben,
insbesondere solche mit Portfoliomandaten zur Anlage in «griine», «0kologische», «soziale» oder «nachhaltige»
Vermogenswerte.

Weiterfilhrende Angaben zu Green Bonds der Emittentin finden sich auf den Seiten 25 und 26 dieses Prospektes.
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4. ALLGEMEINE INFORMATIONEN

4.1 Per Verweis inkorporierte Dokumente

Die folgenden Dokumente werden mittels Verweis in diesen Prospekt aufgenommen und bilden einen Teil davon (die
Verweisdokumente):

—  Geschéaftsbericht 2020 der Aargauischen Kantonalbank

—  Geschaftsbericht 2019 der Aargauischen Kantonalbank

— Halbjahresbericht 2021 der Aargauischen Kantonalbank

—  Offenlegungsbericht 2020 der Aargauischen Kantonalbank

—  Offenlegungsbericht 2019 der Aargauischen Kantonalbank

—  Offenlegungsbericht 2021 1. Halbjahr der Aargauischen Kantonalbank
— AKB Green Bond Rahmenbedingungen

4.2 Verfugbarkeit von Dokumenten

Kopien dieses Prospekts sowie die im Prospekt per Verweis inkorporierten Dokumente kénnen kostenlos bei der Aargauischen
Kantonalbank, KSHA@akb.ch bezogen werden. Die per Verweis inkorporierten Dokumente sind auch auf der Webseite der
Emittentin unter folgenden Adressen verfligbar:

https://www.akb.ch/documents/30573/2781584/geschaeftsbericht-2020.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/1824504/geschaeftsbericht-2019.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/9232872/halbjahresbericht-2021.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/2781584/offenlegungsbericht-20201231.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/1824504/offenlegungsbericht-20191231.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/9232872/offenlegungsbericht-202108.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/33099/green-bond-framework.pdf

4.3 Prospekt

Dieser Prospekt ist nur in deutscher Sprache erhéltlich und enthalt ausschliesslich Informationen tber die Emittentin und die
Obligationen. Dieser Prospekt stellt kein Angebot der Obligationen und keine Einladung zur Zeichnung oder zum Kauf der
Obligationen dar.

Niemand ist berechtigt, bezuglich der Obligationen Informationen zu geben oder Angaben zu machen, die nicht in diesem
Prospekt aufgefiihrt sind und jegliche Informationen oder Angaben, die nicht in diesem Prospekt enthalten sind, diirfen nicht
als von der Emittentin genehmigt gelten. Die Zurverfiigungstellung des Prospekts, die Ausgabe der Obligationen oder der
Verkauf derselben gilt unter keinen Umstanden als Hinweis darauf, dass seit der Ausgabe des Prospekts keine wesentlichen
Anderungen in den Geschaftsangelegenheiten der Emittentin eingetreten sind.

Sowohl die Verbreitung dieses Prospekts als auch die Offerte oder der Verkauf der Obligationen kann in gewissen
Jurisdiktionen gesetzlichen Beschréankungen unterliegen. Personen, die in den Besitz des Prospekts gelangen, sind durch die
Emittentin aufgefordert, sich eigensténdig Uber derartige Beschrankungen zu informieren und diese zu beachten.

4.4  Ungewissheit kinftiger Entwicklungen

Dieser Prospekt enthalt zukunftshezogene Aussagen, welche sich auf die kunftige finanzielle Entwicklung oder kinftige
finanzielle Ergebnisse beziehen, sowie andere Aussagen, welche keine historischen Tatsachen darstellen. Begriffe wie
"glauben”, "erwarten", "planen”, "projektieren”, "schatzen", "vorhersehen", "beabsichtigen”, "anstreben”, "annehmen", "kann",
"koénnte", "wird" und ahnliche Begriffe sollen solche zukunftsbezogenen Aussagen kennzeichnen, sind aber nicht das einzige
Mittel zur Kennzeichnung derselben. Die in diesem Prospekt enthaltenen zukunftsbezogenen Aussagen basieren auf den
Annahmen und Erwartungen, welche die Emittentin zum heutigen Zeitpunkt fur realistisch halt, die sich aber als falsch
herausstellen kdnnen. Entsprechend besteht das Risiko, dass Aussichten, Vorhersagen, Prognosen, Projektionen und andere
in zukunftsbezogenen Aussagen beschriebene oder implizierte Ergebnisse nicht erreicht werden. Fur eine Beschreibung
gewisser Risiken im Zusammenhang mit der Emittentin und den Anleihensobligationen wird auf den Abschnitt "Wesentliche

Risiken" dieses Prospekts verwiesen.

Sollte eines oder mehrere dieser Risiken eintreten oder sollten sich die der Beschreibung der Risiken zugrunde liegenden
Annahmen als falsch erweisen, kénnen die effektiven Folgen und Resultate erheblich von der heutigen Einschatzung
abweichen. Potenzielle Investoren sollten sich daher in keiner Weise auf zukunftsbezogene Aussagen verlassen. Die
Emittentin Gbernimmt keine Verpflichtung, zukunftshezogene Aussagen oder die Beschreibung der wesentlichen Risiken zu
aktualisieren oder zu erganzen, selbst wenn diese aufgrund neuer Informationen, zukinftiger Ereignisse oder anderen
Umstéande unrichtig oder irrefihrend werden.
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https://www.akb.ch/documents/30573/2781584/geschaeftsbericht-2020.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/1824504/geschaeftsbericht-2019.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/9232872/halbjahresbericht-2021.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/2781584/offenlegungsbericht-20201231.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/1824504/offenlegungsbericht-20191231.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/9232872/offenlegungsbericht-202108.pdf
https://www.akb.ch/documents/30573/33099/green-bond-framework.pdf

5. ANGABEN UBER DIE ANLEIHE

5.1 Rechtsgrundlage

Die Emittentin begibt diese Anleihe gemass einem Beschluss der Geschéftsleitung vom 20. Oktober 2021.

5.2  Ausgabedatum

Das Ausgabedatum dieser Anleihe ist der 9. Dezember 2021.

5.3 Emissionsvolumen

Das Emissionsvolumen der Anleihe betragt CHF 100'000'000.

5.4  Emissionspreis

Der Emissionspreis der Anleihe betragt 100.022%

5.5  Platzierungspreis

Der Platzierungspreis ist abhangig von Angebot und Nachfrage.

5.6  Verwendung des Nettoerléses

Der Nettoerlts der Anleihe von CHF 99'783'730 wird von der Emittentin fur die Refinanzierung der AKB Green Hypotheken
verwendet.

5.7 Zahlstelle

Die Aargauische Kantonalbank fungiert als Zahlstelle fir diese Anleihe.

5.8  Handel und Kotierung

Die Emittentin wird die Kotierung der Anleihe an der SIX Swiss Exchange beantragen. Die provisorische Zulassung zum
Handel erfolgte am 8. Dezember 2021. Der letzte Handelstag ist voraussichtlich der 5. Dezember 2030.

5.9  Anerkannte Vertreterin

Die Aargauische Kantonalbank als anerkannte Vertreterin gemass Art. 58a des Kotierungsreglements der SIX Exchange
Regulation AG wird das Kotierungsgesuch fiur diese Anleihe bei der SIX Exchange Regulation AG einreichen.
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6. ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN

6.1  Allgemeine Angaben

6.1.1 Firma

Aargauische Kantonalbank

6.1.2 Sitz

Bahnhofplatz 1, 5001 Aarau, Schweiz

6.1.3 Rechtsform

Die Aargauische Kantonalbank ist eine selbststindige Anstalt des kantonalen 6ffentlichen Rechts mit eigener
Rechtspersonlichkeit und Sitz in Aarau.

6.1.4 Rechtsordnung

Die Aargauische Kantonalbank untersteht als Bank und Wertschriftenhé&ndlerin dem Bundesgesetz tber die Banken und
Sparkassen vom 8. November 1934 und dem Bundesgesetz iber die Finanzinstitute vom 15. Juni 2018.

Die heutige Rechtsgrundlage basiert auf dem Gesetz Uber die Aargauische Kantonalbank vom 27. Marz 2007
("Kantonalbankgesetz"), das rickwirkend am 1. Januar 2007 in Kraft getreten und per 1. Januar 2016 revidiert worden ist.
6.1.5 Regulatorischer Status

Die Aargauische Kantonalbank untersteht vollumfanglich der Aufsicht der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA).

6.1.6 Grundung, Dauer

Die Aargauische Kantonalbank wurde am 1. Januar 1913 fiir eine unbeschrankte Dauer gegriindet.

6.1.7 Zweck (8 2 Kantonalbankgesetz)

1 Zweck der Bank ist der gewinnorientierte Betrieb einer Universalbank, die nach anerkannten Bankgrundsatzen bankibliche
Geschéfte tatigt. Sie kann zudem alle Geschéfte tatigen, die ihrer Entwicklung und der Zweckerreichung dienen. Sie kann
namentlich Beteiligungen erwerben und halten sowie Grundeigentum erwerben, belasten, bewirtschaften und veraussern.

2 Sie fordert die wirtschaftliche und soziale Entwicklung des Kantons und berticksichtigt dabei besonders die Bedurfnisse
seiner Bevdlkerung.

6.1.8 Register

Die Aargauische Kantonalbank ist unter der Registernummer CHE-105.845.287 im Handelsregister des Kantons Aargau
eingetragen. Die Eintragung im Handelsregister erfolgte am 28. Dezember 1912.

6.2  Staatsgarantie! des Kantons Aargau (§ 5 Kantonalbankgesetz)

1 Der Kanton haftet furr alle Verbindlichkeiten der Bank, soweit deren eigene Mittel nicht ausreichen. Davon ausgenommen
sind allfallige nachrangige Darlehen sowie Verbindlichkeiten von Tochtergesellschaften.

2 Die Bank leistet dem Kanton als Abgeltung fur die Staatsgarantie einen Betrag in Hohe von 1% der gemass den banken-
und bérsenrechtlichen Bestimmungen erforderlichen Eigenmittel.

Die subsidiare Staatsgarantie des Kantons Aargau stellt auch die Verpflichtung der Aargauischen Kantonalbank unter dieser
Anleihe sicher. Die Obligationdre missten im Falle von Verlusten, die ihnen durch die Insolvenz der Emittentin erwachsen
und durch die eigenen Mittel der Emittentin nicht gedeckt werden kdnnen, ihre Anspriiche aus den Obligationen dieser Anleihe
direkt gegenliber dem Kanton Aargau geltend machen und durchsetzen.

1 Das Gesetz iber die Aargauische Kantonalbank vom 27. Marz 2007 ist (iber https:/gesetzessammlungen.ag.ch/frontend/versions/2160/download_pdf file
abrufbar.
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6.3  Angaben lUber Verwaltungs-, Geschéftsleitungs- und Revisionsorgan (8 6 Kantonalbankgesetz)
1 Die Organe der Bank sind:

a) der Bankrat,
b) die Geschéftsleitung,
c) die Revisionsstelle.

6.3.1 Bankrat
Siehe auch Seiten 76 ff des Geschéftsberichts 2020 (Corporate Governance).
Befugnisse des Bankrats (§ 10 Kantonalbankgesetz):

1 Dem Bankrat obliegt die oberste Leitung der Bank und die Uberwachung der Geschéftsfiihrung. Ihm fallen Gberdies alle
Aufgaben zu, die nicht nach Gesetz oder Reglement einem anderen Organ der Bank Ubertragen sind.

2 Er hat folgende unubertragbare und unentziehbare Oberleitungs-, Aufsichts- und Kontrollaufgaben:

a) Oberleitung der Bank und Erteilung der nétigen Weisungen,

b) Festlegung der Strategie und der Rechnungslegungsgrundsatze,

¢) Genehmigung von Budget und Finanzplanung,

d) Ernennung und Abberufung der mit der Geschéftsfihrung der Bank betrauten Personen,

e) Aufsicht tber die mit der Geschéftsfuhrung betrauten Personen namentlich im Hinblick auf die Befolgung der Gesetze,
Reglemente und Weisungen,

f) Ernennung und Abberufung der banken- und bodrsengesetzlichen Revisionsstelle sowie des Leiters der internen
Revision,

g) Erstellung des Jahresberichts und der Jahresrechnung sowie einer allfélligen Konzernrechnung.

3 Er erlasst ein Geschafts- und Organisationsreglement. Das Reglement wird 6ffentlich zuganglich gemacht und richtet
sich nach den anerkannten Grundsatzen der Corporate Governance.

4Er setzt eine von der Geschéftsleitung unabhéngige interne Revision ein und stellt ein adaquates internes Kontrollsystem
sicher, welches das Risikomanagement und die Einhaltung der anwendbaren Normen umfasst.

5 Er Ubertragt die Fuhrung der Geschafte nach Massgabe des Geschafts- und Organisationsreglements an die
Geschéftsleitung.

6 Das Auskunfts- und Einsichtsrecht der Mitglieder des Bankrats richtet sich nach den Bestimmungen des Aktienrechts.

Bankratsprasident Dieter Egloff
Bankratsvizeprasident Thomas Eichler
Mitglieder Prof. Dr. Andréa Belliger
Kurt Bobst
Felix Graber

Hans Peter Kunz
Hans-Ulrich Pfyffer
Beni Strub
Thomas Zemp

6.3.2 Geschéftsleitung
Siehe auch Seiten 80 ff des Geschéftsberichts 2020 (Corporate Governance).

Befugnisse der Geschaftsleitung (§ 11 Kantonalbankgesetz):

2 lhr obliegt nach Massgabe des Geschiafts- und Organisationsreglements die gesamte Filhrung der Geschafte. Zudem
ist sie fur die Vertretung der Bank nach aussen zusténdig, soweit diese Aufgabe nicht dem Bankrat vorbehalten ist.

Vorsitzender der Geschéftsleitung Dieter Widmer, Direktionsprasident, Bereichsleiter Unternehmenssteuerung

Mitglieder der Geschéftsleitung René Chopard (bis 31.12.2021), Stv. Direktionsprasident, Bereichsleiter Privatkunden &
Private Banking
Stefan Liebich, Bereichsleiter Finanzen & Risiko, Stv. Direktionspréasident (ab 01.01.2022)
Jirg Segmdiller (ab 01.01.2022), Bereichsleiter Privatkunden & Private Banking
Patrick Kiing, Bereichsleiter Firmenkunden & Institutional Banking
Simon Leumann, Bereichsleiter Digitalisierung & Infrastruktur
Mirco Hager, Bereichsleiter Kundenlésungen

Die Geschéftsadresse der Mitglieder des Bankrats und der Geschéftsleitung lautet:
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Aargauische Kantonalbank
Bahnhofplatz 1
5001 Aarau

6.3.3 Externe Revisionsstelle (8 13 Kantonalbankgesetz)

Die Aargauische Kantonalbank wird von einer externen Revisionsstelle nach den Artikeln 727 ff. des Schweizerischen
Obligationenrechts Uberprift.

1 Der Regierungsrat beauftragt eine von der Eidgendssischen Bankenkommission? anerkannte Revisionsstelle mit der
Prifung, ob die Buchfiihrung und die Jahresrechnung sowie der Antrag Uber die Verwendung des Bilanzgewinns den
gesetzlichen Vorgaben entsprechen und die Vorgaben im Geschéafts- und Organisationsreglement eingehalten sind. Sie
erstattet Uber ihren Befund Bericht an den Regierungsrat.

2 Im Ubrigen gelten die banken- und bérsenrechtlichen Bestimmungen zur Revision.
Externe Revisionsstelle der Aargauischen Kantonalbank fur die Geschéftsjahre 2020 und 2019:

Ernst & Young AG,
Maagplatz 1
8010 Zurich

Die Ernst & Young AG ist ein staatlich beaufsichtigtes Revisionsunternehmen, das der Aufsicht der Eidgendssischen
Revisionsaufsichtsbehérde unterstent und unter der Nummer 500646 im Register der Eidgendssischen
Revisionsaufsichtsbehdrde eingetragen ist.

Externe Revisionsstelle der Aargauischen Kantonalbank fur das Geschéftsjahr 2021

PricewaterhouseCoopers AG
Birchstrasse 160
8050 Zirich

Die PricewaterhouseCoopers AG ist ein staatlich beaufsichtigtes Revisionsunternehmen, das der Aufsicht der
Eidgendssischen Revisionsaufsichtsbehérde untersteht und unter der Nummer 500003 im Register der Eidgendssischen
Revisionsaufsichtsbehdrde eingetragen ist.

Beim Wechsel der externen Revisionsstelle von der Ernst & Young AG zur PricewaterhouseCoopers AG fur die externe
Revision ab dem Geschéftsjahr 2021 handelt es sich um einen reguldren Wechsel (Neuausschreibung nach 25 Jahren).

6.4  Geschaftstatigkeit

6.4.1 Geschaftskreis (8§ 3 Kantonalbankgesetz)

1 Der Geschéftskreis erstreckt sich schwergewichtig auf den Kanton und die angrenzenden Gebiete. Die Bank kann auch in
anderen Kantonen sowie im Ausland ihre Geschéfte tatigen und ihre Dienstleistungen anbieten, soweit die Befriedigung der
Kredit- und Anlagebedirfnisse im Kanton nicht beeintrachtigt wird und ihr daraus keine unverhaltnisméssigen Risiken
erwachsen.

2 Die Bank kann Zweigniederlassungen, Agenturen und Reprasentationsbiiros sowie Tochtergesellschaften errichten. Diese
diurfen ausserhalb des Kantons und der angrenzenden Gebiete Kredite nur im Zusammenhang mit dem Anlagegeschéft
gewabhren.

3 Beteiligungen mussen langfristig zur Sicherung oder Steigerung des Unternehmenswerts beitragen und fiihrungsmassig gut
betreut werden kdnnen. Dem Risikoaspekt ist besonders Rechnung zu tragen.

6.4.2 Zinsengeschaft (§ 2 Geschéafts- und Organisationsreglement)

1 Das Zinsengeschéft umfasst die Entgegennahme von Geldern und deren Ausleihung in allen bankublichen Formen geméss
dem vom Bankrat erlassenen Kreditreglement, die Exportfinanzierung eingeschlossen.

2 Uber die Gewahrung von Krediten und Darlehen entscheiden die im Kreditreglement mit den jeweiligen Kompetenzen
ausgestatteten Instanzen. Diese priifen dabei die bankiblichen Kriterien wie Kreditféahigkeit und Kreditwiirdigkeit.

2 seit 1. Januar 2009 Eidgendssische Finanzmarktaufsicht (FINMA)
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6.4.3 Bilanzneutrale Geschéfte (§ 3 Geschéfts- und Organisationsreglement)

1 Die bilanzneutralen Geschéfte umfassen alle mit der Anlageberatung, Vermogensverwaltung, dem Effektenhandel und dem
Zinsengeschéaft zusammenhangenden Geschéfte und Dienstleistungen. Insbesondere gehdren dazu:

a) die Verwaltung und Aufbewahrung von ganzen Vermdgen, Wertpapieren und Wertgegenstanden, das Einlésen von
Coupons sowie die Vermietung von Schrankfachern,

b) die umfassende Finanz-, Steuer- und Erbschaftsberatung,

c) die Abwicklung des Zahlungsverkehrs einschliesslich Akkreditive und Dokumentarinkasso,

d) die Ubernahme von Birgschafts- und Garantieverpflichtungen,

e) das Ausstellen, Diskontieren und Inkasso von Wechseln und Checks,

f) das Vermitteln von Kreditkarten und Reisezahlungsmitteln,

g) das Ausfiihren von oder Beteiligen an Forfaitierungs-, Leasing-, Factoring und Syndikatsgeschéaften,

h) Treuhandgeschéfte.

6.4.4 Effektenhandel (§8 4 Geschéfts- und Organisationsreglement)

1 Die Bank betreibt fur eigene und fiir Rechnung ihrer Kunden das Geschaft mit Effekten.

2 Sie handelt alle Arten von Effekten, namentlich Wertpapiere wie Aktien, Obligationen etc., Wertrechte, Warenkontrakte und
Derivate; darin eingeschlossen sind Fonds, Edelmetalle und «Over the counter»-Geschafte (OTC).

3 Sie fiihrt ferner die Emission, Ubernahme, Platzierung und Vermittlung von Effekten durch und handelt mit solchen in allen
Ublichen Formen.

6.4.5 Markte (8 5 Geschéafts- und Organisationsreglement)

1 Der Handel erfolgt entweder direkt als Boérsenmitglied oder indirekt Gber Banken und Broker an Effektenmarkten im In- und
Ausland, namentlich an Borsen, die einer angemessenen Aufsicht unterstehen; bei OTC-Geschéften erfolgt der Handel mit
erstklassigen Gegenparteien.

6.4.6 Kundenhandel (§ 6 Geschéafts- und Organisationsreglement)

1 Als Kundenhéandlerin betreibt die Bank den Handel fir Rechnung von in- und auslandischen Privat-, Firmen- und
institutionellen sowie fiir 6ffentlich-rechtliche Kunden.

6.4.7 Eigenhandel (§ 7 Geschéafts- und Organisationsreglement)

1 Unter der Bilanzposition Finanzanlagen fiihrt die Bank Anlagen, welche sie mittel- bis langerfristig zur Sicherung ihrer

Liquiditatsbedurfnisse halt.
2 Mit einem separat geflhrten, aktiv bewirtschafteten Handelsbestand bezweckt sie die Erzielung von Handelsgewinnen durch

das Eingehen von Eigenpositionen in den unter § 4 Abs. 2 aufgefuhrten Effekten sowie in Wahrungen und Edelmetallen.
Ferner legt sie auf eigene Rechnung kurzfristig liquide Mittel an und setzt zur Ertragsoptimierung, zur Absicherung des
Zinssatzrisikos und zur Bilanzsteuerung Derivatprodukte und Swaps ein.

6.5 Gerichts-, Schieds- und Administrativverfahren

Zum Zeitpunkt der Publikation dieses Prospektes sind keine Gerichts-, Schieds- und Administrativverfahren hangig oder
angedroht, die von wesentlicher Bedeutung fur die Vermdgens- oder Ertragslage der Aargauischen Kantonalbank sind.

6.6 Kapital

Das Dotationskapital wird vom Grossen Rat festgesetzt und betragt seit dem Jahr 1990 CHF 200'000'000.
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6.7  Ausstehende Obligationenanleihen (per Datum dieses Prospekts)

Platzierung Zinssatz Ausgabejahr/Falligkeit Nominalwert Kundbarkeit
Offentliche Platzierung 1.600% 2012 - 18.05.2037 CHF 200 Mio. unkindbar
Offentliche Platzierung 1.000% 2014 - 19.06.2023 CHF 200 Mio. unkindbar
Offentliche Platzierung 0.875% 2015 - 23.01.2030 CHF 250 Mio. unkindbar
Privatplatzierung 0.350% 2015 -17.02.2025 CHF 20 Mio. unkindbar
Offentliche Platzierung 0.625% 2015 -13.04.2028 CHF 160 Mio. unkindbar
Offentliche Platzierung 0.150% 2015 - 18.05.2022 CHF 150 Mio. unkindbar
Privatplatzierung 0.448% 2015-13.11.2025 CHF 50 Mio. unkindbar
Offentliche Platzierung 0.050% 2015 -16.12.2022 CHF 200 Mio. unkindbar
Offentliche Plartzierung 0.000% 2016 — 08.03.2022 CHF 200 Mio. unkindbar
Offentliche Platzierung 0.060% 2016 — 01.07.2025 CHF 250 Mio. unkindbar
Offentliche Platzierung 0.020% 2016 —17.10.2024 CHF 200 Mio. unkindbar
Privatplatzierung 0.000% 2016 — 28.10.2022 CHF 40 Mio. unkindbar
Offentliche Platzierung 0.110% 2017 — 21.02.2024 CHF 200 Mio. unkundbar
Offentliche Platzierung 0.250% 2017 - 07.09.2026 CHF 250 Mio. unkundbar
Offentliche Platzierung 0.250% 2018 — 03.04.2025 CHF 200 Mio. unkindbar
Offentliche Platzierung 0.150% 2018 —15.11.2024 CHF 185 Mio. unkundbar
Offentliche Platzierung 0.500% 2018 — 15.11.2027 CHF 215 Mio. unkundbar
Offentliche Platzierung 0.125% 2019 - 11.02.2026 CHF 110 Mio. unkundbar
Privatplatzierung 0.873% 2019 - 13.03.2029 EUR 50 Mio. unkundbar
Offentliche Platzierung 0.000% 2019 - 17.09.2029 CHF 100 Mio. unkundbar
Offentliche Platzierung 0.010% 2020 - 18.02.2030 CHF 250 Mio. unkundbar
Offentliche Platzierung 0.010% 2020 — 29.06.2028 CHF 100 Mio. unkundbar

6.8  Jahres- und Zwischenabschlisse der Aargauischen Kantonalbank

6.8.1 Stichtag

Fur die Jahresrechnungen der Aargauischen Kantonalbank gilt jeweils der 31. Dezember als Stichtag.

6.8.2 Jahresabschlisse
Die gepruften Jahresabschlisse der Aargauischen Kantonalbank fur die Jahre 2020 und 2019 sind zusammen mit den

jeweiligen Berichten der Revisionsstelle in den Geschaftsberichten 2020 und 2019 der Aargauischen Kantonalbank
dargestellt. Beide Berichte sind durch Verweis in diesen Prospekt inkorporiert.

6.8.3 Prufung der Jahresabschlusse

Die Jahresabschlusse der Aargauischen Kantonalbank fir die Geschéftsjahre 2020 und 2019 wurden von der Ernst & Young
AG, Maagplatz 1, 8010 Zirich, gepruft.

6.8.4 Halbjahresbericht 2021

Der Halbjahresabschluss der Aargauischen Kantonalbank per 30. Juni 2021 ist im Halbjahresbericht 2021 der Aargauischen
Kantonalbank dargestellt. Dieser Bericht ist durch Verweis in diesen Prospekt inkorporiert.

6.8.5 Wesentliche Anderungen seit dem Stichtag des Zwischenabschlusses

Seit dem Stichtag des Zwischenabschlusses 2021, dem 30.06.2021, sind keine wesentlichen Anderungen in der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Aargauischen Kantonalbank eingetreten.

6.8.6 JiUngster Geschéaftsgang

Die Nachfrage nach Wohneigentum nahm pandemiebedingt Uber das ganze Jahr 2021 stark zu. Dies fiihrte dazu, dass auch
die Aargauische Kantonalbank (AKB) erneut einen grossen Zuwachs im Hypothekargeschéaft erleben durfte. Weiterhin liegt
hier der Hauptfokus auf der Finanzierung von privat genutztem Eigentum. Dieser Trend dirfte anhalten. Auch im

Kommissionsgeschéft verzeichnete die AKB erfreuliche Zuwéachse. Diese sind vor allem auf den Umstand zuriickzufiihren,
dass das anhaltend negative Zinsumfeld zu einer verstarkten Nachfrage nach Anlageprodukten fihrte.
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6.8.7 Ausblick

Nach dem erfreulichen Sommer deuten die aktuellen Wirtschaftsdaten fir die Schweiz zwar nach wie vor auf eine Erholung
hin, allerdings hat sich die Dynamik jiingst leicht abgeschwécht. Getragen von Lockerungen im Alltagsleben und einer
deutlichen Verbesserung der Impfkampagne zeigte sich im Sommer eine spirbare Beschleunigung des konjunkturellen
Aufschwungs in grossen Teilen der Industrie, im anhaltend soliden Pharmasektor und bei vielen exportorientierten
Unternehmungen. Anhaltende Probleme bei den Lieferketten sowie das neuerliche Aufflammen der Corona-Pandemie bremst
nun aber diese Konjunkturbeschleunigung. Der Kanton Aargau mit seinem (berdurchschnittlich grossen Anteil an Pharma-
und Industrieunternehmen profitiert von dieser Entwicklung mehr als die tbrige Schweiz. Die AKB rechnet bis Ende Jahr mit
einer Zunahme des Bruttoinlandsprodukts im Aargau von rund 4,0% gegentuber dem Jahr 2020. Die gesamte Schweiz dirfte
um rund 3,5% zulegen.

Im Zinsengeschaft rechnen wir 2022 mit einem ansprechenden Wachstum sowohl im hypothekarisch gedeckten als auch im
kommerziellen Bereich. Gleichzeitig halt der Druck auf den Zinsmargen an. Weiter bleibt die Bewirtschaftung der SNB-
Freigrenze, getrieben durch das Wachstum bei den Kundengeldern, im Fokus.

Neben der Covid-Pandemie sorgen verschiedene neue Risikoaspekte fur Verunsicherung an den Borsen. Inflationssorgen,
eine abnehmende Wachstumsdynamik der Globalwirtschaft und eine mdgliche geldpolitische Straffung sind nur einige davon.
Diese Faktoren beeinflussen die Erfolgsentwicklung im Anlagegeschéft. Gleichwohl erwarten wir auch 2022 ein der Strategie
entsprechender Zufluss an Neugeldern und damit eine weitere Steigerung der indifferenten Ertrage.

Nebst dem klaren Kundenfokus richten wir unser Augenmerk 2022 stark auf Prozessoptimierungen. Dadurch beeinflusst
gehen wir von einer weitestgehend stabilen Entwicklung bei den Kosten aus.

6.8.8 Mitteilungen

Mitteilungen,  welche die  Emittentin  betreffen, werden unter  https://www.akb.ch/die-akb/kommunikation-
medien/medienmitteilungen publiziert.

Mitteilungen in Bezug auf die Anleihe erfolgen geméass Ziffer 8.10 der Anleihebedingungen.
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7. VERANTWORTUNG FUR DEN PROSPEKT

Die Aargauische Kantonalbank, Bahnhofplatz 1, 5001 Aarau, Schweiz, Gbernimmt die Verantwortung fur den Inhalt dieses

Prospektes und erklart hiermit, dass ihres Wissens die Angaben in diesem Prospekt richtig sind und keine wesentlichen
Umstéande ausgelassen worden sind.
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ANLEIHEBEDINGUNGEN

8.1

8.2

8.3

8.4

Nennwert / Stickelung / Aufstockung

Die 0.10% Anleihe 2021-2030 (Green Bond) (Valor 52215894 / ISIN CH0522158945) (die «Anleihe») wird anfanglich
in einem Betrag von Schweizer Franken («CHF») 100'000'000 ausgegeben (die «Basistranche») und ist eingeteilt in
auf den Inhaber lautende Obligationen von CHF 5'000 Nennwert (die «Obligationen»).

Die Aargauische Kantonalbank, Bahnhofpatz 1, 5001 Aarau, (die «Emittentin») behdlt sich das Recht vor, jederzeit
ohne Zustimmung der Inhaber von Obligationen (die «Obligationare»), in einer oder mehreren Tranche(n) weitere im
Zeitpunkt der Zusammenfihrung mit der Anleihe fungible Obligationen auszugeben. Im Falle einer Aufstockung sind
die Obligationen der Aufstockungstranche(n) zwecks Gleichstellung mit der Basistranche einschliesslich
aufgelaufener Zinsen fir die Zeitspanne vom Liberierungs- bzw. Zinszahlungstermin der Basistranche bis zum
Zahlungstermin der Aufstockungstranche(n) zu liberieren.

Form der Verurkundung / Verwahrung

(a) Die Obligationen werden in unverbriefter Form als Wertrechte gemass Artikel 973c des Schweizerischen
Obligationenrechts ausgegeben.

(b) Die Wertrechte entstehen, indem die Emittentin die Obligationen in ein von ihr gefiihrtes Wertrechtebuch eintragt.
Die Wertrechte werden anschliessend ins Hauptregister der SIX SIS AG oder einer anderen in der Schweiz von
der SIX Swiss Exchange anerkannten Verwahrungsstelle (SIX SIS AG oder «Verwahrungsstelle») eingetragen.
Mit dem Eintrag im Hauptregister der Verwahrungsstelle und der Gutschrift im Effektenkonto eines Teilnehmers der
Verwahrungsstelle werden die Obligationen zu Bucheffekten geméss den Bestimmungen des
Bucheffektengesetzes.

(c) Solange die Obligationen Bucheffekten darstellen, wird Uber diese durch Gutschrift der zu Ubertragenden
Obligationen in einem Effektenkonto des Empféangers verflgt.

(d) Die Umwandlung der Wertrechte in eine Globalurkunde oder in Einzelurkunden ist ausgeschlossen. Weder die
Emittentin noch die Obligationédre haben das Recht, die Umwandlung der Wertrechte in Wertpapiere oder eine
Globalurkunde, bzw. die Auslieferung von Wertpapieren oder einer Globalurkunde zu verlangen oder zu
veranlassen.

(e) Die Unterlagen der Verwahrungsstelle bestimmen die Anzahl Obligationen, welche durch jeden Teilnehmer der
Verwahrungsstelle gehalten wird. In Bezug auf Obligationen, die Bucheffekten darstellen, gelten diejenigen
Personen als Obligationare, welche die Obligationen in einem auf ihren Namen lautenden Effektenkonto halten.

Verzinsung

Die Anleihe ist vom 9. Dezember 2021 (das «Liberierungsdatum») an bis zur Riickzahlung (gemass Ziffer 8.4 der
Anleihebedingungen) zum Satze von 0.10% p.a. (der «Zinssatz») per 9. Dezember eines jeden Jahres (die
«Zinsfalligkeit») verzinslich, erstmals zahlbar am 9. Dezember 2022. Die Zinsberechnung basiert auf dem Nennwert
und erfolgt auf der Basis eines Kalenderjahres von 360 Tagen zu 12 Monaten zu je 30 Tagen (30/360).

Laufzeit / Rickzahlung

(a) Ruckzahlung bei Endfélligkeit

Die Anleihe hat eine feste Laufzeit von 9 Jahren. Die Emittentin verpflichtet sich, die Anleihe ohne vorherige
Kiindigung spatestens am 9. Dezember 2030 zum Nennwert zuriickzuzahlen.

(b) Vorzeitige Ruckzahlung auf Verlangen der Emittentin

Die Emittentin ist berechtigt, zwischen dem Liberierungsdatum und der Endfalligkeit alle noch ausstehenden
Obligationen zum Nennwert zuziiglich aufgelaufener Zinsen innerhalb einer Frist von mindestens dreissig (30) bzw.
langstens sechzig (60) Tagen nach Mitteilung gemass Ziffer 8.10 an dem in der Mitteilung genannten Tag
zuriickzuzahlen, sofern im Zeitpunkt der Mitteilung mindestens 85% des urspriinglichen Nennwerts der
Obligationen durch die Emittentin zuriickgekauft und entwertet sind.

(c) Ruckkauf zu Anlage- und/oder Tilgungszwecken
Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Obligationen in beliebiger Anzahl zu Anlage- oder zu Tilgungszwecken
zuriickzukaufen. Die Emittentin wird daraufhin die Reduktion des Nennwerts der Anleihe im Hauptregister der SIX

SIS AG und im Wertrechtebuch der Emittentin auf den Zeitpunkt der bevorstehenden Zinsfalligkeit veranlassen.
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8.10
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(d) Im Falle einer vorzeitigen Rickzahlung oder Tilgung von Obligationen erfolgt eine Bekanntmachung so bald wie
moglich gemass Ziffer 8.10 dieser Anleihebedingungen.

Anleihedienst / Verjahrung

(a) Die Emittentin verpflichtet sich, jeweils auf Verfall die geschuldeten Betrdge fiir die Zinszahlungen und
rickzahlbaren Obligationen spesenfrei, die Zinszahlungen jedoch unter Abzug der Eidgendéssischen

Verrechnungssteuer, zugunsten der Obligationéare zu bezahlen.

(b) Ist der Verfalltag kein Bankarbeitstag, werden die erforderlichen Geldbetrdge jeweils per Valuta nachstfolgenden
Bankarbeitstag bezahlt.

In diesen Anleihebedingungen bedeutet der Begriff «Bankarbeitstag» einen Tag, an welchem die Schalter von
Geschaftsbanken in Zirich ganztags geoffnet sind und grundsatzlich Zahlungen und Devisenoperationen
durchgefihrt werden.

(c) Die Verzinsung der Obligationen hort mit dem Tag der Falligkeit auf. Die Zinsanspriiche verjahren funf Jahre und
die Obligationen zehn Jahre nach den entsprechenden Falligkeitsterminen.

Sicherstellung

Fur die Verbindlichkeiten der Aargauischen Kantonalbank aus der vorliegenden Anleihe haften in erster Linie ihre

eigenen Mittel, in zweiter Linie der Kanton Aargau.

Steuerstatus

Alle Zahlungen unter der Anleihe erfolgen unter Abzug aller anwendbaren Steuern und Abziige einschliesslich der

schweizerischen Verrechnungssteuer auf Zinszahlungen von derzeit 35%.

Status

Die Obligationen dieser Anleihe stellen direkte, ungesicherte, unbedingte und nicht nachrangige Verpflichtungen der

Emittentin dar und stehen im gleichen Rang (pari-passu) mit allen anderen bestehenden und zukunftigen direkten,

ungesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin.

Kotierung

Die Aargauische Kantonalbank wird die Kotierung der Anleihe an der SIX Swiss Exchange beantragen und bis 2

Bankarbeitstage vor dem Ruckzahlungsdatum aufrecht erhalten. Die Aufhebung der Kotierung infolge Riickzahlung

der Anleihe erfolgt ohne Publikation.

Mitteilungen

Alle diese Anleihebedingungen betreffenden Mitteilungen werden durch die Aargauische Kantonalbank durch

elektronische Publikation auf der Website der SIX Swiss Exchange (https://www.six-group.com/de/products-

services/the-swiss-stock-exchange/market-data/news-tools/official-notices.html#/) veranlasst.

Anwendbares Recht / Gerichtsstand

Form, Inhalt und Auslegung dieser Anleihebedingungen unterstehen materiellem Schweizer Recht.

Alle Streitigkeiten zwischen den Obligationéren einerseits und der Emittentin andererseits, zu welchen die Obligationen

Anlass geben, fallen in die Zusténdigkeit der ordentlichen Gerichte des Kantons Aargau, wobei Aarau als Gerichtsstand

gilt, mit der Maoglichkeit des Weiterzugs an das Schweizerische Bundesgericht in Lausanne, dessen Entscheid

endguiltig ist.

Anderung der Anleihebedingungen

Die Anleihebedingungen kénnen jederzeit abgeandert werden, vorausgesetzt dass diese Anderungen rein formaler,

geringfugiger oder technischer Art sind, oder dass diese Anderungen gemacht werden, um einen offenkundigen Irrtum

zu korrigieren. Eine solche Anderung der Anleihebedingungen ist firr alle Obligationére bindend.

Die Veroffentlichung einer solchen Anderung der Anleihebedingungen erfolgt geméass Ziffer 8.10 dieser
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ANGABEN UBER GREEN BONDS (GRUNE ANLEIHEN)

9.1

9.2

9.3

9.4

Wichtige Hinweise

Die Aargauische Kantonalbank tUbernimmt keine Gewahr daflir, dass die Green Bonds geeignet sind, um den
Okologischen, sozialen und/oder nachhaltigen Anlagezielen von potenziellen Anlegerinnen und Anlegern bzw. um
deren Erwartungen an die Corporate Governance der Aargauischen Kantonalbank gerecht zu werden. Es liegt in der
alleinigen Verantwortung der potenziellen Anlegerinnen und Anleger, die Relevanz und die Effektivitat des in den AKB
Green Bond Rahmenbedingungen beschriebenen Verwendungszwecks im Hinblick auf die eigenen Anlageziele
einzuschatzen. Folglich erfolgt der Kauf der Anleihen aufgrund der eigenen, unabhangigen Einschatzung der
Anlegerinnen und Anleger und basierend auf den individuell als notwendig erachteten Abklarungen.

Es liegen von ISS ESG Beurteilungen der Konformitét der Anleihen im Hinblick auf bestimmte Kriterien vor. Die
Beurteilungen sind kein integraler Bestandteil der AKB Green Bond Rahmenbedingungen und befassen sich nicht mit
den mdéglichen Auswirkungen von Struktur- und Marktrisiken oder anderen Faktoren, die den Wert der Anleihen
beeinflussen kdnnen. Die Beurteilungen stellen keine Beratung, bzw. keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten
von Anleihen dar und spiegeln die Situation nur zum Zeitpunkt der Emission wider.

Die Aargauische Kantonalbank hat sich verpflichtet, bestimmte Grundsatze beziglich der Verwaltung des
Emissionserléses und der Transparenz einzuhalten. Die Nichteinhaltung dieser Grundséatze wirde jedoch nicht zu
einer vorzeitigen Rickzahlung der Anleihe oder einem Recht, diese zu verlangen, fihren. Potenzielle Anlegerinnen
und Anleger, die Wert auf die dkologischen Eigenschaften der Anleihen legen, anerkennen, dass die refinanzierten
Geschéftsaktivitaten nicht zwingend zu den erwarteten 6kologischen, sozialen und nachhaltigen Ergebnissen sowie zu
den Auswirkungen auf die Corporate Governance der Aargauischen Kantonalbank fiihren missen.

Mit den AKB Green Bond Rahmenbedingungen wird den Anlegerinnen und Anlegern das Refinanzierungskonzept
transparent dargelegt. Bei sich &ndernden Rahmenbedingungen besteht kein Recht auf Riickzahlung der Anleihe.

Mittelverwendung

Gemass den Green Bond Principles («GBP») der International Capital Market Association («ICMA») qualifizieren als
Mittelverwendung unter anderem Finanzierungen von Projekten im Bereich Energieeffizienz und sogenannten «green
buildings», welche anerkannte Zertifizierungen im Bereich Energieeffizienz erfullen.

Bei der Aargauischen Kantonalbank wird dafiir das eigene Finanzierungsprodukt AKB Green Hypothek gestaltet. Die
Aargauische Kantonalbank fordert dadurch die umweltvertragliche Entwicklung der Bautétigkeit und schafft einen
gesellschaftlichen Mehrwert. Die AKB Green Hypothek steht fiir umweltfreundliches Bauen und Renovieren und tragt
dazu bei, Ressourcen zu sparen, Emissionen zu minimieren sowie Umweltrisiken zu verringern. Folgende Kritierien
missen unter anderem fur die Vergabe der AKB Green Hypothek erfillt sein:

» Die Emissionsgelder werden ausschliesslich fir die Finanzierung von selbstgenutztem Wohneigentum (Eigenheim)
von Privatkunden (nattrliche Personen) verwendet.

* Fur diese Eigenheim-Finanzierungen umfasst der zulassige Objektstandort die ganze Schweiz.

* Als Eigenheime gelten folgende selbstgenutzte Objektkategorien:

- Einfamilienhauser

- Terrassenh&user

- Stockwerkeigentum

- Zweifamilienh&user (mind. eine Einheit selbstgenutzt)

Die Emission von Green Bonds bezweckt die Refinanzierung von bestehenden und/oder kinftigen
Hypothekarfinanzierungen und stellt die Verbindung zwischen der Aktiv- und Passivseite der Bankbilanz dar.

Fur weiterfihrende Informationen wird auf die AKB Green Bond Rahmenbedingungen geméss Ziffer 9.6 verwiesen.

Ablauf der Projektauswahl

Bei den Green Bonds der Aargauischen Kantonalbank handelt es sich nicht um Projekt-Bonds. Eine Zuweisung der
Green Bonds zu einem oder mehreren spezifischen Projekten entféllt daher. Der Fokus liegt auf der Refinanzierung
von bereits bestehenden und kiinftigen AKB Green Hypotheken. Die Vergabe von AKB Green Hypotheken unterliegt
den in den AKB Green Bond Rahmenbedingungen beschriebenen Kritierien.

Verwaltung des aufgenommenen Kapitals

Die Aargauische Kantonalbank verpflichtet sich, die Emissionserldse der Green Bonds fiir die Refinanzierung von
bestehenden und kiinftigen AKB Green Hypotheken zu verwenden. Um eine zweckgebundene Mittelverwendung
sicherzustellen, werden die Erldse aus der Green Bond Emission auf einer klar separierten Bilanzposition gefiihrt.
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9.6

Zudem werden neue Green Bonds nur dann vergeben, wenn nach einer geplanten Neuemission auf der Bankbilanz
das gesamthaft ausstehende Volumen an AKB Green Hypotheken das Emissionsvolumen von Green Bonds um
mindestens 10% Ubersteigt. Ausserdem schliesst die Aargauische Kantonalbank bestehende und kiinftige AKB Green
Hypotheken aus dem Deckungsstock der Pfandbriefdarlehen aus.

Falls das Volumen der ausstehenden Green Bonds das gesamthaft ausstehende Volumen an AKB Green Hypotheken
zu irgendeinem Zeitpunkt Giberschreitet, so werden die Uberschiissigen Mittel aus Green Bond Emissionen wie folgt
verwendet:

* Vorhalten der Mittel in bar und/oder
* Investition in Green Bonds anderer Emittenten, welche geméass den in den AKB Green Bond Rahmenbedingungen
beschriebenen Kriterien emittiert wurden.

Die beschriebene Verwendung der tberschiissigen Mittel kommt solange zur Anwendung, bis wieder genligend AKB
Green Hypotheken bestehen oder Green Bonds zur Riickzahlung gelangen. Die Aargauische Kantonalbank ist ferner
berechtigt, jederzeit Green Bonds in beliebiger Anzahl zu eigenen Anlage- oder zu Tilgungszwecken zuriickzukaufen.

Externe Prifung

Second Party Opinion

Die Aargauische Kantonalbank hat eine Second Party Opinion von ISS ESG eingeholt, um die Transparenz und
Zuverlassigkeit der AKB Green Bond Rahmenbedingungen zu bestétigen. Die Second Party Opinion wird auf der
Homepage der Aargauischen Kantonalbank veréffentlicht.

Jahrliche erneute Uberpriifung

Die Aargauische Kantonalbank wird einen jahrlichen Bericht Uber die Erldsverteilung aller emittierten Anleihen
erstellen. ISS ESG als unabhéngiger externer Prifer wird beauftragt, die Allokation der AKB Green Hypotheken jahrlich
zu Uberprifen und die Einhaltung der in den AKB Green Bond Rahmenbedingungen dokumentierten Kriterien zu
veroffentlichen. Der Bericht und die externe Uberpriifung werden auf der Homepage der Aargauischen Kantonalbank
veroffentlicht.

Berichterstattung

Die Aargauische Kantonalbank wird regelméssig, jedoch mindestens einmal jahrlich, aktuelle Informationen tber die
Verwendung der Erlése und die Umweltauswirkungen der Green Bonds zur Verfligung stellen.

Die Aargauische Kantonalbank wird auf ihrer Homepage (www.akb.ch) folgende Informationen zu Green Bonds
bereitstellen:

» Green Bond Rahmenbedingungen
» Green Bond Jahres-Reporting
» Second Party Opinion von ISS ESG

Das Reporting ist wahrend der Laufzeit des Green Bonds sichergestellt (d.h. mindestens bis zum Endverfall) und
umfasst samtliche Mittel vom Asset Pool bzw. der Erlose.
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