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Am 1. Oktober 2021 haben die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH ("GSW"), die Goldman
Sachs Bank Europe SE ("GSBE" oder die "Emittentin” oder die "Neue Emittentin™) und die Gold-
man Sachs International ("GSI") eine Vereinbarung zur Ubertragung von durch die GSW begebenen
Wertpapieren (die "Ubertragenen Wertpapiere") auf die GSBE geschlossen. Die Ubertragung basiert
auf der Klausel zur Ersetzung der Emittentin, die in § 15 der Allgemeinen Bedingungen der Ersten
Basisprospekte (wie nachfolgend definiert) fur die Wertpapiere enthalten ist. Die GSW, die GSBE und
die GSI haben am 5. November 2021 eine Bekanntmachung beziiglich der Ubertragung der Wertpa-
piere veroffentlicht (die "Ubertragungsbekanntmachung™). Die Ubertragung ist am 5. November
2021, 24:00 MEZ (der "Wirksamkeitstag") wirksam geworden. Die Ubertragungshbekanntmachung
wurde gemaR § 17 der Allgemeinen Bedingungen der Ersten Basisprospekte auf den Internetseiten
www.gs.de/de (unter www.gs.de/de/info/dokumente/bekanntmachungen) und www.gsmarkets.at/de
(unter www.gsmarkets.at/de/info/dokumente/bekanntmachungen) verdffentlicht. An dem Wirksam-
keitstag ist die GSBE als neue Emittentin an die Stelle der GSW getreten und hat alle Verpflichtungen
der GSW aus oder in Verbindung mit den Ubertragenen Wertpapieren iibernommen. Gleichzeitig hat
die GSW eine unbedingte und unwiderrufliche Garantie fiir samtliche Verpflichtungen der GSBE als
Neuer Emittentin der Ubertragenen Wertpapiere abgegeben (die "GSW Ubertragungsgarantie™).

Die Wertpapiere, die Gegenstand dieses Basisprospekts sind, werden im Abschnitt "XIV.7. Fortfih-
rung des Offentlichen Angebots bzw. Aufstockungen von Wertpapieren™ angegeben (die "Wertpa-
piere™) und sind Bestandteil der Ubertragenen Wertpapiere. Das 6ffentliche Angebot der Wertpapiere
wird unter diesem Basisprospekt fortgesetzt.

Kein Verkauf an Personen aus den Vereinigten Staaten. Weder die Wertpapiere noch die auf die
Verpflichtungen der Emittentin im Zusammenhang mit den Wertpapieren bezogene Garantie
wurden und werden nach dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils gultigen
Fassung (der *"Securities Act™) registriert und weder die Wertpapiere noch die Garantie diirfen
in den Vereinigten Staaten oder an eine oder fur oder zugunsten einer US-Person (wie in Regu-
lation S gemald dem United States Securities Act von 1933 definiert) angeboten oder verkauft
werden, es sei denn im Rahmen von bestimmten Transaktionen, die von den Registrierungser-
fordernissen unter dem Securities Act ausgenommen sind.

Dieser Basisprospekt stellt kein Angebot dar, Wertpapiere der Emittentin zu zeichnen oder zu erwer-
ben. Er ist auch keine Aufforderung, ein solches Angebot abzugeben. Weder dieser Basisprospekt noch
irgendeine sonstige Information, die im Zusammenhang mit Wertpapieren der Emittentin oder der Ga-
rantin erteilt wird, darf als Empfehlung der Emittentin oder der Garantin angesehen werden, die be-
treffenden Wertpapiere zu zeichnen oder zu erwerben.

Niemand ist von der Emittentin autorisiert worden, in Bezug auf die Emittentin Informationen zu er-
teilen oder Zusicherungen zu machen, die ber die in diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen
hinausgehen oder von ihnen abweichen. Werden derartige Informationen erteilt, darf nicht davon aus-
gegangen werden, dass sie von der Emittentin autorisiert sind.

Dieser Basisprospekt darf nur fir die Zwecke verwendet werden, fur die er erstellt wurde. Dieser Ba-
sisprospekt darf nicht fiir die Zwecke eines Angebots von Wertpapieren der Emittentin in einem Ho-
heitsgebiet, in dem ein solches Angebot unzuléssig ist, oder an Personen, denen gegenlber ein solches
Angebot unzul&ssig ist, verwendet werden. Jeder, in dessen Besitz dieser Basisprospekt gelangt, hat
sich selbst Uber alle anwendbaren rechtlichen Beschrankungen in Bezug auf die Verwendung dieses
Basisprospekts zu informieren und diese zu beachten.

Finanzintermedi&re durfen diesen Basisprospekt fir die Zwecke einer spateren Weiterveréufierung o-
der endgultigen Platzierung von Wertpapieren der Emittentin nutzen, wenn die Emittentin in den End-
glltigen Bedingungen einer Verwendung des Basisprospekts zugestimmt hat. Jede solche Nutzung
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durch einen Finanzintermediar muss in Ubereinstimmung mit den Bedingungen stehen, an die die Zu-
stimmung der Emittentin gebunden ist.

Dieser Basisprospekt zur Fortsetzung des Offentlichen Angebots und zur Erhéhung des Emissionsvo-
lumens flr Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) der Goldman Sachs
Bank Europe SE vom 27. September 2022 dient als Nachfolge-Basisprospekt des Basisprospekts zur
Fortsetzung des 6ffentlichen Angebots und zur Erhéhung des Emissionsvolumens fiir Wertpapiere (be-
geben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) der Goldman Sachs Bank Europe SE vom 3.
November 2021 im Sinne von Artikel 8 Absatz 11 Satz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017, der wiederum der Nachfolge-Basisprospekt der
folgenden Basisprospekte im Sinne von Artikel 8 Absatz 11 Satz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129
des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 ist:

e Basisprospekt bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fiir Wertpapiere (begeben als Zer-
tifikate, Anleihen oder Optionsscheine) der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH vom
8. Juli 2020 (der "Basisprospekt vom 8. Juli 2020™) und

e Basisprospekt bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fiir Wertpapiere (begeben als Zer-
tifikate, Anleihen oder Optionsscheine) der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH vom
10. Februar 2021 (der "Basisprospekt vom 10. Februar 2021" und

zusammen mit dem Basisprospekt vom 8. Juli 2020, die "Ersten Basisprospekte™).

Die Wertpapiere, die unter den Ersten Basisprospekten emittiert wurden, wurden urspringlich von der
Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH begeben.
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I. ALLGEMEINE BESCHREIBUNG DES ANGEBOTSPROGRAMMS

. ALLGEMEINE BESCHREIBUNG DES ANGEBOTSPROGRAMMS

Die nachfolgenden Informationen stellen eine allgemeine Beschreibung des Angebotspro-
gramms gemal Artikel 25 Abs. 2 lit. b) der Delegierten Verordnung (EU) 2019/980 der Kom-
mission vom 14. Mérz 2019 in der jeweils giltigen Fassung (die "Delegierte Verordnung") dar
und erheben keinen Anspruch auf Vollstdndigkeit. VVollstdndige Informationen Gber die Emit-
tentin, die Garantin und das Angebot der Wertpapiere ergeben sich nur aus der Zusammenschau
(i) dieses Basisprospekts sowie etwaigen Nachtrdgen zu diesem Basisprospekt und (ii) den je-
weiligen im Zusammenhang mit den Wertpapieren erstellten endgtiltigen Bedingungen des An-
gebots (die "Endgultigen Bedingungen™) zusammen mit der Zusammenfassung fur die einzelne
Emission (die "Emissionsspezifische Zusammenfassung").

1. Ubertragung der Wertpapiere von der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH auf
die Goldman Sachs Bank Europe SE als Neuer Emittentin

Am 1. Oktober 2021 haben die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH ("GSW"), die Gold-
man Sachs Bank Europe SE ("GSBE", "Emittentin” oder die "Neue Emittentin") und die Gold-
man Sachs International ("GSI") eine Vereinbarung zur Ubertragung von durch die GSW bege-
benen Wertpapieren (die "Ubertragenen Wertpapiere™) auf die GSBE geschlossen.

Die Ubertragung basiert auf der Klausel zur Ersetzung der Emittentin, die in § 15 der Allgemei-
nen Bedingungen in den Ersten Basisprospekten fiir die Wertpapiere enthalten ist. Die GSW, die
GSBE und die GSI haben am 5. November 2021 eine Bekanntmachung beziiglich der Ubertra-
gung der Wertpapiere veroffentlicht (die "Ubertragungsbekanntmachung™). Die Ubertragung
ist am 5. November 2021, 24:00 MEZ (der "Wirksamkeitstag") wirksam geworden. Die Uber-
tragungsbekanntmachung wurde gemaR § 17 der Allgemeinen Bedingungen der Ersten Ba-
sisprospekte auf den Internetseiten www.gs.de/de (unter www.gs.de/de/info/dokumente/be-
kanntmachungen) und www.gsmarkets.at/de (unter www.gsmarkets.at/de/info/dokumente/be-
kanntmachungen) veroffentlicht.

An dem Wirksamkeitstag ist die GSBE als neue Emittentin an die Stelle der GSW getreten und
hat alle Verpflichtungen der GSW aus oder in Verbindung mit den Ubertragenen Wertpapieren
ubernommen.

Gleichzeitig hat die GSW eine unbedingte und unwiderrufliche Garantie fir sémtliche Ver-
pflichtungen der GSBE als Neuer Emittentin der Ubertragenen Wertpapiere abgegeben (die
"GSW Ubertragungsgarantie"). Zu Einzelheiten siehe im Abschnitt "VI1. GSW Ubertragungs-
garantie".

2. Gegenstand dieses Basisprospekts und Fortfliihrung des Angebots

Dieser Basisprospekt (der "Basisprospekt™) wurde gemaR Artikel 8 der Verordnung (EU)
2017/1129 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 in der jeweils giltigen
Fassung (die "Prospektverordnung™) in Verbindung mit Artikel 15 und den Anhdngen 14, 17,
21 and 22 der Delegierten VVerordnung erstellt.

Die Informationen in dem Basisprospekt werden durch zukiinftige Nachtrdge unter den VVoraus-
setzungen des Artikels 23 der Prospektverordnung ergénzt, berichtigt oder prazisiert werden.
Dabher sollte ein Anleger bei seinem Investment in die Wertpapiere etwaige Nachtrage, die auf
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den Websiten www.gs.de/de bzw. www.gsmarkets.at/de in der Rubrik "Info", "Dokumente™ und
"Basisprospekt™ veroffentlicht werden, beriicksichtigen. Werden die Wertpapiere 6ffentlich an-
geboten, konnte Anlegern, die den Erwerb der Wertpapiere bereits vor Veroffentlichung eines
Nachtrags, mit dem die Informationen in dem Basisprospekt nachgetragen werden, zugesagt ha-
ben, das Recht nach Artikel 23 (2a) der Prospektverordnung zustehen, ihre Zusagen innerhalb
von drei Arbeitstagen nach Veroffentlichung des Nachtrags zurtickzuziehen. Werden die Wert-
papiere Uber einen Finanzintermediér erworben oder gezeichnet, wird dieser den Anlegern be-
hilflich sein, ihr Widerrufsrecht auszuiiben.

Dieser Basisprospekt dient zur Fortsetzung des offentlichen Angebots und zur Erhéhung des
Emissionsvolumens fiir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) im
Sinne von Artikel 8 Absatz 11 Satz 1 der Prospektverordnung. Dieser Basisprospekt ist als Nach-
folge-Basisprospekt des Basisprospekts zur Fortsetzung des 6ffentlichen Angebots und zur Er-
hohung des Emissionsvolumens flir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Opti-
onsscheine) der Goldman Sachs Bank Europe SE vom 3. November 2021 sowie fiir den Ba-
sisprospekt bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fiir Wertpapiere (begeben als Zertifikate,
Anleihen oder Optionsscheine) vom 8. Juli 2020 bzw. den Basisprospekt bestehend aus mehre-
ren Einzeldokumenten fur Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine)
vom 10. Februar 2021 anzusehen.

Dieser Basisprospekt ist primar auf die Fortfiihrung des 6ffentlichen Angebots der urspringlich
unter den Ersten Basisprospekten begebenen Wertpapiere im Sinne von Artikel 8 Absatz 11
Satz 1 der Prospektverordnung ausgerichtet. Im Zusammenhang mit der Fortfiihrung des offent-
lichen Angebots werden keine neuen Endguiltigen Bedingungen unter diesem Basisprospekt er-
stellt bzw. hinterlegt.

Daneben sind unter diesem Basisprospekt auch Aufstockungen von Wertpapieren mdglich, die
erstmalig unter den Ersten Basisprospekten begeben worden sind. Im Fall einer Aufstockung des
Emissionsvolumens von Wertpapieren, die unter den Ersten Basisprospekten emittiert worden
sind, gilt Artikel 8 Absatz 11 Satz 1 der Prospektverordnung nicht und es werden fur die Auf-
stockung separate Endgliltige Bedingungen unter diesem Basisprospekt erstellt und hinterlegt.

3. Angaben zur GSW, zur Neuen Emittentin sowie zur Garantin

Die GSW ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach den Gesetzen der Bundesrepublik
Deutschland. Ihr Sitz ist Frankfurt am Main, Deutschland.

Die GSBE ist eine européische Aktiengesellschaft (Societas Europaea, kurz SE) und agiert
hauptséchlich nach den Gesetzen der Bundesrepublik Deutschland. Ihr Hauptsitz ist in Frankfurt
am Main, Deutschland.

Die The Goldman Sachs Group, Inc. ("GSG") tbernimmt die Rolle der Garantin fur die Wert-
papiere. Die GSG ist im Bundesstaat Delaware in den Vereinigten Staaten von Amerika als Ge-
sellschaft nach dem allgemeinen Korperschaftsgesetz von Delaware (Delaware General Corpo-
ration Law) auf unbestimmte Dauer und unter der Registrierungsnummer 2923466 organisiert.
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Die Garantin tbernimmt die unbedingte und unwiderrufliche Garantie fiir die Zahlung des Til-
gungsbetrages und aller anderen von der Emittentin im Rahmen der Wertpapiere zu zahlenden
Betrage.

4. Anbieter und Finanzintermediéare

Die Wertpapiere werden von der Goldman Sachs Bank Europe SE, Marienturm, Taunusanlage
9-10, 60308 Frankfurt am Main angeboten (die "Anbieterin™).

Wenn und soweit dies in den anwendbaren Endgultigen Bedingungen zum Ausdruck kommt und
vorausgesetzt, dass der Basisprospekt geméal Artikel 12 der Prospektverordnung noch gultig ist,
kann die Emittentin der Verwendung des Basisprospekts und der anwendbaren Endgliltigen Be-
dingungen fur den spéteren Weiterverkauf oder die endgultige Platzierung von Wertpapieren
durch Finanzintermedidre in Bezug auf den/die Angebotsstaat(en) zustimmen, wahrend des-
sen/deren die betreffende/n Angebotsperiode(n), wahrend der/deren ein spaterer Weiterverkauf
oder eine endgultige Platzierung der Wertpapiere erfolgen kann.

5. Informationen zu den Wertpapieren

Die Wertpapiere, fur die das 6ffentliche Angebot unter diesem Basisprospekt fortgefihrt wird,
wurden in Form von Zertifikaten, Anleihen oder Optionsscheinen ausgegeben. Die Wertpapiere
sind dadurch gekennzeichnet, dass die Hohe des Tilgungsbetrags bzw., im Fall der physischen
Lieferung, der Gegenwert der gelieferten Basiswerte sowie gegebenenfalls der Zeitpunkt der
Tilgung der Wertpapiere von der Entwicklung des zugrunde liegenden Basiswertes abhéngig ist.
Die Wertpapiere konnen sich auf Indizes, Aktien bzw. aktienvertretende Wertpapiere, Wah-
rungs-Wechselkurse, Rohstoffe oder Futures Kontrakte als Basiswert beziehen.

6. Zulassung zum Handel

Die Emittentin hat die Wertpapiere an einer oder mehreren Borsen oder multilateralen Handels-
systemen oder geregelten oder unregulierten Markten, z.B. an der Frankfurter Wertpapierborse
oder der Stuttgarter Wertpapierborse, eingefiihrt oder zugelassen.

7. Offentliches Angebot von Wertpapieren im Rahmen des Angebotsprogramms

Die Wertpapiere, die unter dem Basisprospekt begebenen wurden, werden wahrend der in den
Endgultigen Bedingungen vorgesehenen Angebotsfrist 6ffentlich angeboten. Die Gultigkeit
dieses Basisprospekts endet 12 Monate nach seiner Billigung (29. September 2023). Eine
Pflicht zur Erstellung eines Nachtrags im Falle wichtiger neuer Umsténde, wesentlicher
Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten besteht nach dem Ablauf der Gultig-
keit des Basisprospekts nicht.

Nach Ablauf der Giltigkeit des Basisprospekts kann das 6ffentliche Angebot auf Basis eines
oder mehrerer nachfolgender Basisprospekte bis zum Ende der jeweiligen Angebotsfrist fortge-
setzt werden, sofern der nachfolgende Basisprospekt eine weitere Fortsetzung des Offentlichen
Angebots der Wertpapiere vorsieht. In diesem Fall sind die vorliegenden Endgultigen Bedin-
gungen mit dem jeweils aktuellsten nachfolgenden Basisprospekt zu lesen.
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8. Grunde fur das Angebotsprogramm

Die Erltse aus den Wertpapieren werden zur Absicherung der aus der Begebung der Wertpapiere
entstenenden Zahlungsverpflichtungen und zu Zwecken der Ublichen Geschaftstatigkeit der
Emittentin verwendet (die Emittentin ist in jedem Fall in der Verwendung der Erldse aus der
Ausgabe der Wertpapiere frei).
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1l. RISIKOFAKTOREN

Der Kauf von Wertpapieren der Neuen Emittentin ist mit Risiken verbunden.

Potenzielle K&ufer von Wertpapieren, fur die das 6ffentliche Angebot unter diesem Basispros-
pekt fortgefuhrt wird, sollten die in diesem Basisprospekt dargestellten wesentlichen spezifi-
schen Risiken in Bezug auf die Wertpapiere, die Neue Emittentin, die Garantin und die GSW
sorgfaltig und unter Berucksichtigung aller anderen Informationen, die in dem Basisprospekt
und den jeweiligen Endgultigen Bedingungen und allen relevanten Nachtragen enthalten
sind, abwéagen. Potenzielle Kaufer sollten zudem in Erwagung ziehen, dass die beschriebenen
Risiken zusammenwirken und sich dadurch gegenseitig verstarken konnen.

Ein Anleger in die Wertpapiere sollte beachten, dass er sein Investment ganz oder teilweise
verlieren kann und sollte sich in diesem Zusammenhang bewusst sein, dass die Betrage, die
ihm aus den oder aufgrund der Wertpapiere von der Emittentin (z.B. als Tilgungsleistungen)
oder von dritter Seite (z.B. als Kaufpreis bei VeraulRerung) zuflielen, geringer sein kdnnen
als seine Erwerbs- und Erwerbsfolgekosten. Erwerbskosten umfassen (i) den auf die Wertpa-
piere einzuzahlenden Kapitalbetrag oder den Kaufpreis fir die Wertpapiere; sowie (ii) sons-
tige Kosten, die beim Kauf der Wertpapiere anfallen (z.B. Gebuhren fir Finanzintermediare).
Erwerbsfolgekosten fallen alleine aufgrund des Haltens der Wertpapiere an (z.B. laufende
Depotgebhren). Dadurch kann einem Anleger ein teilweiser oder vollstandiger Verlust ent-
stehen.

Diese Risikofaktoren wurden - abhangig von ihrer Art - in Kategorien und Unterkategorien
eingeteilt. Bei mehreren Risiken in einer Kategorie oder Unterkategorie werden die wesent-
lichsten Risiken einer Kategorie bzw. Unterkategorie dabei zuerst aufgefiihrt. Die Beurteilung
der Wesentlichkeit der Risiken erfolgte durch die Emittentin dabei auf Grundlage der Wahr-
scheinlichkeit ihres Eintretens und des zu erwartenden Umfangs ihrer negativen Auswirkun-
gen am Datum dieses Basisprospekts. Der Umfang der negativen Auswirkungen auf die Wert-
papiere wird unter Bezugnahme auf die Hohe der mdglichen Verluste des bezahlten Kapital-
betrags (einschliellich eines potenziellen Totalverlustes), das Entstehen von Mehrkosten in
Bezug auf die Wertpapiere oder die Begrenzung von Ertragen unter den Wertpapieren be-
schrieben. Die Eintrittswahrscheinlichkeit der Risiken und die H6he ihrer negativen Auswir-
kungen héngen auch vom jeweiligen Basiswert, den in den maRgeblichen Endglltigen Be-
dingungen im Hinblick auf die betreffenden Wertpapieren festgelegten Parametern und den
zum Datum der jeweiligen Endgultigen Bedingungen bestehenden Umstéanden ab.

1. Risikofaktoren im Hinblick auf die Neue Emittentin

Die Risikofaktoren im Hinblick auf die Neue Emittentin, die auf den Seiten 3 bis 42 des von der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (die "BaFin™) gebilligten Registrierungsformu-
lars der Neuen Emittentin vom 20. Juli 2022 (das "GSBE Registrierungsformular") enthalten
sind, werden hiermit per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen.
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2. Risikofaktoren im Hinblick auf die Garantin

Die auf den PDF-Seiten 12 - 14 des von der Commission de Surveillance du Secteur Financier
in Luxembourg ("CSSF") gebilligten Base Prospectus Euro Medium-Term Notes, Series F vom
15. April 2022 (der "GSG Base Prospectus”) enthaltenen Risikofaktoren der The Goldman
Sachs Group, Inc. werden hiermit per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen. Dariber
hinaus werden Informationen zu mit der The Goldman Sachs Group, Inc. verbundenen Risiko-
faktoren, die sich im Geschéaftsbericht gemal Form 10-K fur das zum 31. Dezember 2021 geen-
dete Geschaftsjahr ("Form 10-K 2021") (PDF-Seiten 32 (mit Ausnahme des ersten und zweiten
Absatzes) - 58) befinden, in diesen Basisprospekt per Verweis einbezogen.

3. Risikofaktoren im Hinblick auf die GSW

Die Risikofaktoren im Hinblick auf die GSW, die auf den Seiten 3 bis 5 des von der BaFin
gebilligten Registrierungsformulars der GSW vom 2. Juni 2022 (das "GSW Registrierungsfor-
mular™) enthalten sind, werden hiermit per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen.

4. Risikofaktoren im Hinblick auf die Produktstrukturen der Wertpapiere

In dieser Kategorie werden die spezifischen Risiken dargestellt, die sich im Hinblick auf das
Zahlungsprofil der jeweiligen Produktstruktur ergeben. Die Risiken, die sich aus dem Zahlungs-
profil ergeben, werden getrennt flir jede Produktstruktur beschrieben. Die Risiken in dieser Ka-
tegorie sind gemal der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die we-
sentlichsten Risiken werden zuerst angefihrt.

Die im Folgenden aufgeflihrten Risikofaktoren spiegeln die Risikofaktoren in den Ersten Ba-
sisprospekten wider, die flr die Wertpapiere, die Gegenstand dieses Basisprospekts sind, rele-
vant sind (die Nr. des Produkts entspricht der Nr. in den Ersten Basisprospekten).

4.1. Produkt Nr. 1. Risikofaktoren im Hinblick auf Bonus Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts im Fall eines Barriere-Ereignisses

Sofern ein Barriere-Ereignis eintritt, erlischt der Anspruch auf die Mindestriickzahlung
(Bonusbetrag) und es besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante
Verluste erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert
am Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass im Fall des Eintritts eines Barriere-Ereignisses der An-
spruch auf die Mindestriickzahlung in Hohe eines in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen
angegebenen Mindestbetrags (der "Bonusbetrag") erlischt und die Bonus Wertpapiere mit ei-
nem Direktinvestment in den Basiswert (ohne Berticksichtigung von Dividendenzahlungen) ver-
gleichbar sind (gegebenenfalls unter Berticksichtigung des Partizipationsfaktors, sofern in den
malgeblichen Endgultigen Bedingungen vorgesehen). Aus diesem Grund besteht fir den Wert-
papierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste bis hin zum Totalverlust des von ihm
eingesetzten Kapitals erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag
notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert
am Finalen Bewertungstag wertlos ist.
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Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den maRgeblichen Endgultigen Bedingungen
weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs des Basiswerts (der
"Beobachtungspreis™) zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend des Beobachtungszeitraums (sofern
die maRgeblichen Endgultigen Bedingungen eine sog. amerikanische Barrierebeobachtung vor-
sehen) bzw. am Finalen Bewertungstag (sofern die mafigeblichen Endgiltigen Bedingungen eine
sog. européische Barrierebeobachtung vorsehen) die Barriere verletzt.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barri-
ere-Ereignisses ist die Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man
die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines
Basiswerts ist, desto héher ist flr den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt
wird. Steigt die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, fuhrt dies tendenziell zu einem
fallenden Preis des Wertpapiers. Weiterhin ist im Hinblick auf Bonus Wertpapiere mit amerika-
nischer Barrierebeobachtung zu berucksichtigen, dass das Risiko der Verletzung der Barriere
steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.

4.2. Produkt Nr. 2. Risikofaktoren im Hinblick auf Capped Bonus Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts im Fall eines Barriere-Ereignisses

Sofern ein Barriere-Ereignis eintritt, erlischt der Anspruch auf die Mindestriickzahlung
(Bonusbetrag) und es besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante
Verluste erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert
am Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass im Fall des Eintritts eines Barriere-Ereignisses der An-
spruch auf die Mindestriickzahlung in Hohe eines in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen
angegebenen Mindestbetrags (der "Bonusbetrag™) erlischt und die Capped Bonus Wertpapiere
bis zu einer in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebenen Schwelle ("Cap™) mit
einem Direktinvestment in den Basiswert (ohne Berlicksichtigung von Dividendenzahlungen)
vergleichbar sind (gegebenenfalls unter Berlcksichtigung eines in den jeweiligen Endgultigen
Bedingungen angegebenen Partizipationsfaktors). Aus diesem Grund besteht fir den Wertpapi-
erinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste bis hin zum Totalverlust des von ihm einge-
setzten Kapitals erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert am
Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den malRgeblichen Endgultigen Bedingungen
weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs des Basiswerts (der
"Beobachtungspreis") zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend des Beobachtungszeitraums (sofern
die maligeblichen Endgultigen Bedingungen eine sog. amerikanische Barrierebeobachtung vor-
sehen) bzw. am Finalen Bewertungstag (sofern die ma3geblichen Endgultigen Bedingungen eine
sog. européische Barrierebeobachtung vorsehen) die Barriere verletzt.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barri-
ere-Ereignisses ist die Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man
die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines
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Basiswerts ist, desto hoher ist fir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt
wird. Steigt die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, fuhrt dies tendenziell zu einem
fallenden Preis des Wertpapiers. Weiterhin ist im Hinblick auf Capped Bonus Wertpapiere mit
amerikanischer Barrierebeobachtung zu beriicksichtigen, dass das Risiko der Verletzung der
Barriere steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.

Tilgungsbetrag ist auf Hochstbetrag begrenzt

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer tber den Cap hinausgehenden Entwick-
lung des Basiswerts; der Tilgungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem Hdéchstbe-
trag, weshalb die Ertragsmdoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

Unabhéngig davon, ob ein Barriere-Ereignis eingetreten ist oder nicht, entspricht der Tilgungs-
betrag hochstens einem in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebenen Maximalbe-
trag (der "Hochstbetrag™). Das bedeutet, der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer tiber
den Cap hinausgehenden Entwicklung des Basiswerts, weshalb die Ertragsmoglichkeit bei
Capped Bonus Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

4.3. Produkt Nr. 3. Risikofaktoren im Hinblick auf Discount Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts

Sofern der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag unterhalb einer bestimmten
Schwelle (Cap) notiert, besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante
Verluste erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert
am Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Der Tilgungsbetrag sowie gegebenenfalls die Art der Tilgung (Barausgleich oder physische Lie-
ferung) sind von der Entwicklung des Basiswerts abhangig.

e Im Fall von Discount Wertpapieren, die gemall den mal3geblichen Endgultigen Bedin-
gungen in jedem Fall eine Tilgung durch Barausgleich vorsehen, ist Folgendes zu be-
achten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein in den maligeblichen Endgultigen
Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Refe-
renzpreis”) unterhalb einer in den Endgultigen Bedingungen angegebenen Schwelle
(der "Cap") notiert, Discount Wertpapiere mit einem Direktinvestment in den Basiswert
(ohne Bericksichtigung von Dividendenzahlungen) vergleichbar sind. Aus diesem
Grund besteht fir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste bis
hin zum Totalverlust des von ihm eingesetzten Kapitals erleidet. Je niedriger der Kurs
des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag.
Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos
ist.
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e Im Fall von Discount Wertpapieren, die gemall den malRgeblichen Endgultigen Bedin-
gungen gegebenenfalls eine Tilgung durch physische Lieferung vorsehen, ist Folgendes
zu beachten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein in den maligeblichen Endgultigen
Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Refe-
renzpreis”) unterhalb einer in den Endgultigen Bedingungen angegebenen Schwelle
(der "Cap") notiert, die Tilgung der Wertpapiere durch physische Lieferung des Basis-
werts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund erfolgt. Der Gegenwert der gelie-
ferten Basiswerte bzw. Anteile eines Exchange Traded Fund ist in der Regel geringer als
der Nominalbetrag. Ein Totalverlust tritt in der Regel dann ein, wenn der Gegenwert des
gelieferten Basiswerts bzw. der gelieferten Anteile eines Exchange Traded Funds bei
Lieferung wertlos ist (zu den Risiken im Zusammenhang mit der Tilgung der Wertpa-
piere durch physische Lieferung des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Tra-
ded Fund siehe auch unter "11.7.3. Risiken im Zusammenhang mit der physischen Liefe-
rung").

Tilgungsbetrag ist auf Hochstbetrag begrenzt

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer tber den Cap hinausgehenden Entwick-
lung des Basiswerts; der Tilgungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem Hochstbe-
trag, weshalb die Ertragsmaoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

Der Tilgungsbetrag bei Discount Wertpapieren entspricht hochstens einem in den jeweiligen
Endgultigen Bedingungen angegebenen Maximalbetrag (der "Hochstbetrag"”). Das bedeutet,
der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer tiber den Cap hinausgehenden Entwicklung des
Basiswerts, weshalb die Ertragsmoglichkeit bei Discount Wertpapieren nach oben hin be-
schrankt ist.

4.4. Produkt Nr. 4. Risikofaktoren im Hinblick auf Reverse Convertible Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts

Sofern der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag unterhalb einer bestimmten
Schwelle (Basispreis) notiert, besteht fir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signi-
fikante Verluste erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag
notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust (abgesehen von der bzw.
den in der Hohe festgelegten Zinszahlung(en)) tritt dann ein, wenn der Basiswert am Fina-
len Bewertungstag wertlos bzw. wenn der Gegenwert des gelieferten Basiswerts bzw. der
gelieferten Anteile eines Exchange Traded Funds bei Lieferung wertlos ist.

Der Tilgungsbetrag sowie gegebenenfalls die Art der Tilgung (Barausgleich oder physische Lie-
ferung) sind von der Entwicklung des Basiswerts abhangig.

e Im Fall von Reverse Convertible Wertpapieren, die gemalR den malRgeblichen Endgiilti-
gen Bedingungen in jedem Fall eine Tilgung durch Barausgleich vorsehen, ist Folgendes
Zu beachten:
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Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein in den maligeblichen Endgultigen
Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Refe-
renzpreis”) auf oder unterhalb einer in den Endgultigen Bedingungen angegebenen
Schwelle (der "Basispreis”) notiert, Reverse Convertible Wertpapiere mit einem Direk-
tinvestment in den Basiswert (ohne Beriicksichtigung von Dividendenzahlungen) ver-
gleichbar sind. Der Tilgungsbetrag liegt in diesem Fall in der Regel unter dem Nominal-
betrag. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso
niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust (abgesehen von der bzw. den in der
Hohe festgelegten Zinszahlung(en)) tritt dann ein, wenn der Basiswert am Finalen Be-
wertungstag wertlos ist.

Unabhdangig von der Entwicklung des Basiswerts, sehen Reverse Convertible Wertpa-
piere eine feste Verzinsung wéhrend der Laufzeit vor, die bei Emission festgelegt wird.
Da sich die Ertragsmdglichkeiten aus den Wertpapieren in der Regel lediglich aus der
Verzinsung ergeben kénnen, kann sich die Anlage in die Wertpapiere als weniger ertrag-
reich herausstellen als eine Direktanlage in den Basiswert, soweit die festgelegten Zins-
zahlungen die negative Entwicklung des Basiswerts und den dadurch erlittenen Kapital-
verlust nicht mehr abfangen kénnen. Der Verlust entspricht der Differenz zwischen (i)
dem fur das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zuziglich Transaktionskosten) und (ii)
dem Tilgungsbetrag zuziiglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist im Hinblick auf die
feste Verzinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht von einem allgemein
steigenden Marktzinsniveau partizipiert. Bei einem steigenden allgemeinen Marktzins-
niveau besteht bei den Wertpapieren das Risiko, dass sich der Preis der Wertpapiere
wahrend der Laufzeit verringert.

Im Fall von Reverse Convertible Wertpapieren, die die geméald den malRgeblichen End-
gultigen Bedingungen gegebenenfalls eine Tilgung durch physische Lieferung vorsehen,
ist Folgendes zu beachten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein in den mal3geblichen Endgultigen
Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Refe-
renzpreis") auf oder unterhalb einer in den Endglltigen Bedingungen angegebenen
Schwelle (der "Basispreis™) notiert, die Tilgung der Wertpapiere durch physische Lie-
ferung des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund erfolgt. Der Ge-
genwert der gelieferten Basiswerte bzw. Anteile eines Exchange Traded Fund ist in der
Regel geringer als der Nominalbetrag. Ein Totalverlust (abgesehen von der bzw. den in
der Hohe festgelegten Zinszahlung(en)) tritt in der Regel dann ein, wenn der Gegenwert
des gelieferten Basiswerts bzw. der gelieferten Anteile eines Exchange Traded Funds bei
Lieferung wertlos ist (zu den Risiken im Zusammenhang mit der Tilgung der Wertpa-
piere durch physische Lieferung des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Tra-
ded Fund siehe auch unter "11.7.3. Risiken im Zusammenhang mit der physischen Liefe-
rung").

Unabhéngig von der Entwicklung des Basiswerts, sehen Reverse Convertible Wertpa-
piere eine feste Verzinsung wahrend der Laufzeit vor, die bei Emission festgelegt wird.
Da sich die Ertragsmdglichkeiten aus den Wertpapieren in der Regel lediglich aus der
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Verzinsung ergeben konnen, kann sich die Anlage in die Wertpapiere als weniger ertrag-
reich herausstellen als eine Direktanlage in den Basiswert, soweit die festgelegten Zins-
zahlungen die negative Entwicklung des Basiswerts und den dadurch erlittenen Kapital-
verlust nicht mehr abfangen kdnnen. Der Verlust entspricht in diesem Fall der Differenz
zwischen (i) dem fir das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zuzuglich Transaktions-
kosten) und (ii) dem Gegenwert der gelieferten Basiswerte bzw. Anteile eines Exchange
Traded Fund zuztglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist im Hinblick auf die feste Ver-
zinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht von einem allgemein steigenden
Marktzinsniveau partizipiert. Bei einem steigenden allgemeinen Marktzinsniveau be-
steht bei den Wertpapieren das Risiko, dass sich der Preis der Wertpapiere wahrend der
Laufzeit verringert.

Tilgungsbetrag ist auf Nominalbetrag begrenzt

Der Tilgungsbetrag (ohne Berucksichtigung etwaiger Zinszahlungen wahrend der Lauf-
zeit) entspricht in jedem Fall maximal dem Nominalbetrag, weshalb die Ertragsmdglich-
keit bei den Wertpapieren nach oben hin beschréankt ist.

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer positiven Wertentwicklung des Basiswerts am
Finalen Bewertungstag oberhalb des Basispreises. Der Wertpapierinhaber sollte beachten, dass
der Tilgungsbetrag (ohne Beriicksichtigung etwaiger Zinszahlungen wahrend der Laufzeit) in
jedem Fall maximal dem Nominalbetrag entspricht, weshalb die Ertragsmoglichkeit bei den
Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

4.5. Produkt Nr. 5. Risikofaktoren im Hinblick auf Barrier Reverse Convertible Wertpa-
piere

Risiko eines Totalverlusts

Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist und der Wert des Basiswerts am Finalen Be-
wertungstag unterhalb einer bestimmten Schwelle (Basispreis) notiert, besteht fir den
Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste erleidet. Je niedriger der Kurs
des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag.
Ein Totalverlust (abgesehen von der bzw. den in der Hohe festgelegten Zinszahlung(en))
tritt dann ein, wenn der Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos bzw. wenn der Ge-
genwert des gelieferten Basiswerts bzw. der gelieferten Anteile eines Exchange Traded
Funds bei Lieferung wertlos ist.

Der Tilgungsbetrag sowie gegebenenfalls die Art der Tilgung (Barausgleich oder physische Lie-
ferung) sind von der Entwicklung des Basiswerts abhéngig.

e Im Fall von Barrier Reverse Convertible Wertpapieren, die gemaR den mafigeblichen
Endgultigen Bedingungen in jedem Fall eine Tilgung durch Barausgleich vorsehen, ist
Folgendes zu beachten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein Barriere-Ereignis eingetreten ist und
ein in den mafligeblichen Endguiltigen Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am
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Finalen Bewertungstag (der "Referenzpreis”) auf oder unterhalb einer in den Endgilti-
gen Bedingungen angegebenen Schwelle (der "Basispreis™) notiert, Barrier Reverse
Convertible Wertpapiere mit einem Direktinvestment in den Basiswert (ohne Bertick-
sichtigung von Dividendenzahlungen) vergleichbar sind. Der Tilgungsbetrag liegt in die-
sem Fall in der Regel unter dem Nominalbetrag. Je niedriger der Kurs des Basiswerts
am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalver-
lust (abgesehen von der bzw. den in der Hohe festgelegten Zinszahlung(en)) tritt dann
ein, wenn der Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses™ wird in den mafigeblichen Endgultigen Bedin-
gungen weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs des
Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) zu irgendeinem Zeitpunkt wéhrend des Be-
obachtungszeitraums die Barriere verletzt. Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsicht-
lich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barriere-Ereignisses ist die Volatilitat des
Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man die Schwankungsbreite bzw.
Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines Basiswerts ist, desto
hoher ist fur den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt wird. Steigt
die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, fihrt dies tendenziell zu einem fal-
lenden Preis des Wertpapiers. Weiterhin ist zu berticksichtigen, dass das Risiko der Ver-
letzung der Barriere steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.

Unabhéngig von der Entwicklung des Basiswerts, sehen Barrier Reverse Convertible
Wertpapiere eine feste Verzinsung wéhrend der Laufzeit vor, die bei Emission festgelegt
wird. Da sich die Ertragsmoglichkeiten aus den Wertpapieren in der Regel lediglich aus
der Verzinsung ergeben kdnnen, kann sich die Anlage in die Wertpapiere als weniger
ertragreich herausstellen als eine Direktanlage in den Basiswert, soweit die festgelegten
Zinszahlungen die negative Entwicklung des Basiswerts und den dadurch erlittenen Ka-
pitalverlust nicht mehr abfangen kénnen. Der Verlust entspricht der Differenz zwischen
(1) dem fir das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zuziiglich Transaktionskosten) und
(i) dem Tilgungsbetrag zuziiglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist im Hinblick auf
die feste Verzinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht von einem allgemein
steigenden Marktzinsniveau partizipiert. Bei einem steigenden allgemeinen Marktzins-
niveau besteht bei den Wertpapieren das Risiko, dass sich der Preis der Wertpapiere
wahrend der Laufzeit verringert.

Im Fall von Barrier Reverse Convertible Wertpapieren, die die gemaR den maligeblichen
Endgultigen Bedingungen gegebenenfalls eine Tilgung durch physische Lieferung vor-
sehen, ist Folgendes zu beachten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein Barriere-Ereignis eingetreten ist und
ein in den maligeblichen Endgiiltigen Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am
Finalen Bewertungstag (der "Referenzpreis™) auf oder unterhalb einer in den Endgulti-
gen Bedingungen angegebenen Schwelle (der "Basispreis”) notiert, die Tilgung der
Wertpapiere durch physische Lieferung des Basiswerts bzw. von Anteilen eines
Exchange Traded Fund erfolgt. Der Gegenwert der gelieferten Basiswerte bzw. Anteile
eines Exchange Traded Fund ist in der Regel geringer als der Nominalbetrag. Ein
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Totalverlust (abgesehen von der bzw. den in der Hohe festgelegten Zinszahlung(en)) tritt
in der Regel dann ein, wenn der Gegenwert des gelieferten Basiswerts bzw. der geliefer-
ten Anteile eines Exchange Traded Funds bei Lieferung wertlos ist (zu den Risiken im
Zusammenhang mit der Tilgung der Wertpapiere durch physische Lieferung des Basis-
werts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund siehe auch unter "11.7.3. Risiken
im Zusammenhang mit der physischen Lieferung").

Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den maligeblichen Endgultigen Bedin-
gungen weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs des
Basiswerts (der "Beobachtungspreis”) zu irgendeinem Zeitpunkt wéhrend des Be-
obachtungszeitraums die Barriere verletzt. Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsicht-
lich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barriere-Ereignisses ist die Volatilitat des
Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man die Schwankungsbreite bzw.
Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines Basiswerts ist, desto
hoher ist fur den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt wird. Steigt
die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, fiihrt dies tendenziell zu einem fal-
lenden Preis des Wertpapiers. Weiterhin ist zu berticksichtigen, dass das Risiko der Ver-
letzung der Barriere steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.

Unabhéngig von der Entwicklung des Basiswerts, sehen Barrier Reverse Convertible
Wertpapiere eine feste Verzinsung wéhrend der Laufzeit vor, die bei Emission festgelegt
wird. Da sich die Ertragsmdglichkeiten aus den Wertpapieren in der Regel lediglich aus
der Verzinsung ergeben kdnnen, kann sich die Anlage in die Wertpapiere als weniger
ertragreich herausstellen als eine Direktanlage in den Basiswert, soweit die festgelegten
Zinszahlungen die negative Entwicklung des Basiswerts und den dadurch erlittenen Ka-
pitalverlust nicht mehr abfangen kdnnen. Der Verlust entspricht in diesem Fall der Dif-
ferenz zwischen (i) dem fur das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zuzuglich Trans-
aktionskosten) und (ii) dem Gegenwert der gelieferten Basiswerte bzw. Anteile eines
Exchange Traded Fund zuziiglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist im Hinblick auf die
feste Verzinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht von einem allgemein
steigenden Marktzinsniveau partizipiert. Bei einem steigenden allgemeinen Marktzins-
niveau besteht bei den Wertpapieren das Risiko, dass sich der Preis der Wertpapiere
wéhrend der Laufzeit verringert.

Tilgungsbetrag ist auf Nominalbetrag begrenzt

Der Tilgungsbetrag (ohne Berticksichtigung etwaiger Zinszahlungen wahrend der Lauf-
zeit) entspricht in jedem Fall maximal dem Nominalbetrag, weshalb die Ertragsmaoglich-
keit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer positiven Wertentwicklung des Basiswerts am
Finalen Bewertungstag oberhalb des Basispreises. Der Wertpapierinhaber sollte beachten, dass
der Tilgungsbetrag (ohne Beriicksichtigung etwaiger Zinszahlungen wahrend der Laufzeit) in
jedem Fall maximal dem Nominalbetrag entspricht, weshalb die Ertragsmoglichkeit bei den
Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.
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4.6. Produkt Nr. 6. Risikofaktoren im Hinblick auf Reverse Bonus Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts im Fall eines Barriere-Ereignisses

Sofern ein Barriere-Ereignis eintritt, erlischt der Anspruch auf die Mindestruckzahlung
(Bonusbetrag) und es besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante
Verluste erleidet. Je hoher der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Kurs des
Basiswerts am Finalen Bewertungstag einer bestimmten Schwelle (Reverselevel) ent-
spricht oder diese Uberschreitet.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass bei Reverse-Strukturen die Entwicklung des Werts der
Wertpapiere umgekehrt abhdngig von der Entwicklung des Basiswerts ist. Entsprechend verliert
ein Reverse Bonus Wertpapier regelmaRig (d.h. unter Nichtberlcksichtigung sonstiger Ausstat-
tungsmerkmale und sonstiger fur die Preisbildung von Wertpapieren mal3geblicher Faktoren)
dann an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts steigt. Im Fall des Eintritts eines Barriere-Ereig-
nisses, erlischt der Anspruch auf die Mindestriickzahlung in Hohe eines in den jeweiligen End-
gultigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrags (der "Bonusbetrag™) und der Wertpapie-
rinhaber partizipiert gegenldufig an der Entwicklung des Basiswerts. Sofern ein Barriere-Ereig-
nis eintritt, besteht fir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste bis hin
zum Totalverlust des von ihm eingesetzten Kapitals erleidet. Je hdher der Kurs des Basiswerts
am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt
dann ein, wenn der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag einer in den Endgdiltigen
Bedingungen angegebene Schwelle (der "Reverselevel™) entspricht oder diese Uberschreitet.

Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den malRgeblichen Endgultigen Bedingungen
weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs des Basiswerts (der
"Beobachtungspreis") zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend des Beobachtungszeitraums (sofern
die maligeblichen Endgultigen Bedingungen eine sog. amerikanische Barrierebeobachtung vor-
sehen) bzw. am Finalen Bewertungstag (sofern die maligeblichen Endguiltigen Bedingungen eine
sog. européische Barrierebeobachtung vorsehen) die Barriere verletzt.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barri-
ere-Ereignisses ist die Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man
die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines
Basiswerts ist, desto hoher ist fir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt
wird. Steigt die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, fuhrt dies tendenziell zu einem
fallenden Preis des Wertpapiers. Weiterhin ist im Hinblick auf Reverse Bonus Wertpapiere mit
amerikanischer Barrierebeobachtung zu berticksichtigen, dass das Risiko der Verletzung der
Barriere steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.

Hebelwirkung bei Reverse Bonus Wertpapieren aufgrund der Reverse-Struktur

Ein niedrigerer Reverselevel fihrt zu einer hoheren Hebelwirkung und damit zu einem
hoheren Verlustrisiko.

Bei Reverse Bonus Wertpapieren besteht eine Hebelwirkung, deren Hohe sich auch aus dem
Reverselevel ergibt. Hebelwirkung bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts
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zu einer Uberproportionalen Verénderung des Preises der Wertpapiere fuhrt. Ein niedrigerer Re-
verselevel fuhrt zu einer hdheren Hebelwirkung und damit zu einem héheren Verlustrisiko.

Tilgungsbetrag ist begrenzt

Die Ertragsmoglichkeit ist aufgrund der Reverse-Struktur bei diesen Wertpapieren nach
oben hin beschrankt, da die Teilnahme an der negativen Entwicklung des Basiswerts nicht
mehr als 100% betragen kann.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass die Ertragsmoglichkeit aufgrund der Reverse-Struktur
auch ohne Berticksichtigung eines Hochstriickzahlungsfaktors bzw. Caps beschrankt ist, da die
Teilnahme an der negativen Entwicklung des Basiswerts, vorbehaltlich eines hoheren Partizipa-
tionsfaktors als 100%, nicht mehr als 100% betragen kann. D.h. der Tilgungsbetrag entspricht
maximal dem Reverselevel (gegebenenfalls unter Berucksichtigung des Bezugsverhaltnisses
bzw. dem Nominalbetrag und gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswéhrung).

4.7. Produkt Nr. 7. Risikofaktoren im Hinblick auf Capped Reverse Bonus Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts im Fall eines Barriere-Ereignisses

Sofern ein Barriere-Ereignis eintritt, erlischt der Anspruch auf die Mindestrickzahlung
(Bonusbetrag) und es besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante
Verluste erleidet. Je hoher der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Kurs des
Basiswerts am Finalen Bewertungstag einer bestimmten Schwelle (Reverselevel) ent-
spricht oder diese Uberschreitet.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass bei Reverse-Strukturen die Entwicklung des Werts der
Wertpapiere umgekehrt abhdngig von der Entwicklung des Basiswerts ist. Entsprechend verliert
ein Capped Reverse Bonus Wertpapier regelmaRig (d.h. unter Nichtbertcksichtigung sonstiger
Ausstattungsmerkmale und sonstiger flr die Preisbildung von Wertpapieren mafl3geblicher Fak-
toren) dann an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts steigt. Im Fall des Eintritts eines Barriere-
Ereignisses erlischt der Anspruch auf die Mindestriickzahlung in Héhe eines in den jeweiligen
Endglltigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrags (der "Bonusbetrag™) und der Wertpa-
pierinhaber partizipiert bis zu einer in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebenen
Schwelle ("Cap") gegenldufig an der Entwicklung des Basiswerts. Sofern ein Barriere-Ereignis
eintritt, besteht fur den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste bis hin zum
Totalverlust des von ihm eingesetzten Kapitals erleidet. Je hoher der Kurs des Basiswerts am
Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann
ein, wenn der Basiswert am Finalen Bewertungstag einer in den Endgiiltigen Bedingungen an-
gegebene Schwelle (der "Reverselevel”) entspricht oder diese Uberschreitet.

Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den malRgeblichen Endgultigen Bedingungen
weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs des Basiswerts (der
"Beobachtungspreis™) zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend des Beobachtungszeitraums (sofern
die maRgeblichen Endgultigen Bedingungen eine sog. amerikanische Barrierebeobachtung vor-
sehen) bzw. am Finalen Bewertungstag (sofern die mafigeblichen Endgiltigen Bedingungen eine
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sog. europdische Barrierebeobachtung vorsehen) die Barriere verletzt. Ein wichtiger Bestim-
mungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barriere-Ereignisses ist die
Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "\Volatilitat" versteht man die Schwankungsbreite
bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines Basiswerts ist, desto hoher
ist flr den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt wird. Steigt die Wahrschein-
lichkeit der Verletzung der Barriere, fuhrt dies tendenziell zu einem fallenden Preis des Wertpa-
piers. Weiterhin ist im Hinblick auf Capped Reverse Bonus Wertpapiere mit amerikanischer
Barrierebeobachtung zu bericksichtigen, dass das Risiko der Verletzung der Barriere steigt, je
langer der Beobachtungszeitraum ist.

Hebelwirkung bei Capped Reverse Bonus Wertpapieren aufgrund der Reverse-Struktur

Ein niedrigerer Reverselevel fuhrt zu einer hoheren Hebelwirkung und damit zu einem
hoheren Verlustrisiko.

Bei Capped Reverse Bonus Wertpapieren besteht eine Hebelwirkung, deren Hohe sich auch aus
dem Reverselevel ergibt. Hebelwirkung bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basis-
werts zu einer Uberproportionalen Veranderung des Preises der Wertpapiere fihrt. Ein niedrige-
rer Reverselevel fiihrt zu einer hoheren Hebelwirkung und damit zu einem héheren Verlustri-
siko.

Tilgungsbetrag ist auf Hochstbetrag begrenzt

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an der negativen Entwicklung des Basiswerts
unterhalb des Caps; der Tilgungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem Hdéchstbe-
trag, weshalb die Ertragsmdoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

Der Tilgungsbetrag bei Capped Reverse Bonus Wertpapieren entspricht htchstens einem in den
jeweiligen Endgltigen Bedingungen angegebenen Maximalbetrag (der "Hochstbetrag™). Das
bedeutet, der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer negativen Entwicklung des Basis-
werts unterhalb des Caps und der Tilgungsbetrag entspricht maximal dem Reverse Level abzu-
glich dem Cap (gegebenenfalls unter Beruicksichtigung des Bezugsverhaltnisses bzw. des No-
minalbetrags und umgerechnet in die Abwicklungswéhrung), weshalb die Ertragsmdglichkeit
bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

4.8. Produkt Nr.8. Risikofaktoren im Hinblick auf Open End Wertpapiere

Risiko des Totalverlusts

Fur den Wertpapierinhaber besteht das Risiko, dass er signifikante Verluste erleidet. Je
niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist
der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert am Finalen Be-
wertungstag wertlos ist.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass Open End Wertpapiere mit einem Direktinvestment in
den Basiswert (ohne Bericksichtigung von Dividendenzahlungen und ohne Berlicksichtigung
einer Management oder Quanto Gebuhr) vergleichbar sind. Entsprechend ist der Wertpapierin-
haber einem dem Direktinvestment vergleichbaren Verlustrisiko ausgesetzt und es besteht fur
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den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste bis hin zum Totalverlust des von
ihm eingesetzten Kapitals erleidet. Je niedriger der Basiswert am Finalen Bewertungstag liegt,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert am
Finalen Bewertungstag (beispielsweise im Fall einer Kiindigung durch Emittentin) wertlos ist.
Zu den Risiken im Fall einer ordentlichen Kiindigung der Wertpapiere durch die Emittentin siehe
unter "11.7.2. Risiken in Verbindung mit der ordentlichen Kindigung der Wertpapiere™.

Risikofaktoren im Hinblick auf Wertpapiere mit Management Gebiihr bzw. Quanto Gebiihr bzw.
Transaktionsgebiihr

Die Berucksichtigung einer Management Gebuhr bzw. Quanto Gebihr mindert den zu
zahlenden Tilgungsbetrag sowie den Wert der Wertpapiere im Sekundarmarkt wahrend
der Laufzeit.

Sofern in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen vorgesehen, wird von dem zu zahlenden
Tilgungsbetrag eine Management Gebiihr bzw. eine Quanto Gebuhr in einer bestimmten Hohe
in Abzug gebracht.

Die Management Gebuihr deckt bei der Emittentin bzw. bei mit ihr verbundenen Unternehmen
anfallende Kosten (ohne die Wahrungssicherung) im Zusammenhang mit der Eingehung von auf
den Basiswert bezogenen Transaktionen am Kapitalmarkt, die der Absicherung des Erftllungs-
risikos aus der Ausgabe der Wertpapiere dienen ("Hedging-Geschéfte"). Die Quanto Gebuhr
wird erhoben, um den Aufwand der Emittentin fur Hedging-Kosten fir die Kosten der Wah-
rungssicherung zu decken.

Es ist zu beachten, dass eine Management Gebuhr bzw. Quanto Gebduhr nicht nur den gegebe-
nenfalls von der Emittentin zu zahlenden Tilgungsbetrag mindert, indem der Referenzpreis mit
einem gemaR den Emissionsspezifischen Bestimmungen berechneten Management Faktor bzw.
Gebdhren Faktor (in dem die Management Gebtihr bzw. die Quanto Geblhr enthalten sind) mul-
tipliziert wird, sondern auch wahrend der Laufzeit der Wertpapiere ihren Wert im Sekundar-
markt mindert. Bei den flr die Wertpapiere im Sekund&rmarkt gestellten An- und Verkaufsprei-
sen wird eine solche Management Gebuhr bzw. Quanto Gebuhr rechnerisch entsprechend der
bereits abgelaufenen Laufzeit der Wertpapiere in die jeweiligen Preise mit einbezogen.

e Besonderheiten im Hinblick auf die Management Gebiihr

Die Emittentin ist zu einer Anpassung der Hohe der Management Gebiihr wéhrend der
Laufzeit der Wertpapiere berechtigt. Bei einer Management Gebihr groRer als null (0)
wird sich die Management Gebiihr umso starker auswirken, je langer die Management
Gebuhr wahrend der Haltedauer der Wertpapiere beriicksichtigt wird.

e Besonderheiten im Hinblick auf die Quanto Gebihr

Die Kosten der Wahrungssicherung konnen je nach Marktverhaltnissen deutlichen An-
derungen unterworfen sein und sowohl einen deutlich negativen als auch einen deutli-
chen positiven Wert annehmen. Dies wird sich in der aktuellen Quanto Gebdiihr wider-
spiegeln. Fir den Fall, dass die Kosten der Wahrungssicherung einen deutlich positiven
Wert annehmen, erhoht sich die Quanto Gebdihr, was zu einem geringeren Tilgungsbe-
trag fuhrt. Im Fall, dass die Kosten der Wahrungssicherung einen deutlich negativen
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Wert annehmen, ist die Quanto Gebihr geringer, was zu einem héheren Tilgungsbetrag
fuhrt. Das Szenario, dass eine negative Quanto Gebuhr die Management Gebihr kom-
pensiert und sich letztlich der Gebuhren Faktor fir den Wertpapierinhaber positiv aus-
wirkt, ist mit zunehmender Laufzeit relativ unwahrscheinlich.

Die Hohe der Quanto Gebihr wird von der Emittentin basierend auf den aktuellen
Marktparametern festgelegt. Fir diese Kosten sind insbesondere flinf Einflussfaktoren
malgeblich: Der Zinssatz der Preiswahrung, der Zinssatz der Handelswéhrung zu der
die Wéhrungssicherung besteht, die Volatilitdit des Basiswerts, die Volatilitdt des
Wechselkurses zwischen der Preiswédhrung und der Handelswéhrung sowie die Korre-
lation zwischen Basiswertkurs und Wechselkursentwicklung.

Dabei kdnnen sich ein steigender Zins der Preiswahrung, ein sinkender Zins der Han-
delswéhrung, sowie steigende Volatilitdten und steigende Korrelation jeweils kosten-
steigernd auswirken, fiihren also zu einer erhdhten Quanto Gebiihr und somit unter
sonst gleichbleibenden Bedingungen zu einem niedrigeren Ertrag der Anlage.

e Besonderheiten im Hinblick auf Open End Wertpapiere bezogen auf Futures Kontrakte
mit Transaktionsgebihr

Im Fall von Open End Wertpapieren bezogen auf Futures Kontrakte ist zu beachten,
dass zur Deckung der durch den Rollover entstehenden Transaktionskosten eine
"Transaktionsgebihr" berechnet werden kann, deren Hohe sich aus einer in der Preis-
wahrung ausgedriickten Zahl pro Futures Kontrakt ergibt.

Die Umlegung dieser Transaktionskosten auf das Bezugsverhaltnis fuhrt zu einem ent-
sprechenden Wertverlust der Wertpapiere, wenn die Transaktionsgebihr groRer als null
(0) ist. Zu berucksichtigen ist weiterhin, dass die Transaktionsgebihr sowohl im Zu-
sammenhang mit dem Kauf als auch im Zusammenhang mit dem Verkauf der Futures
Kontrakte bei einem Rollover anféallt und damit bei der Ermittlung des angepassten
Bezugsverhaltnisses zweimal zu berucksichtigen ist.

4.9. Produkt Nr. 9. Risikofaktoren im Hinblick auf Klassische Optionsscheine

Risiko eines Totalverlusts

Es besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste erleidet. Je nied-
riger (im Fall von Klassischen Call Optionsscheinen) bzw. je héher (im Fall von Klassi-
schen Put Optionsscheinen) der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert
am Finalen Bewertungstag auf oder unter (im Fall von Klassischen Call Optionsscheinen)
bzw. auf oder Uber (im Fall von Klassischen Put Optionsscheinen) dem Basispreis notiert.

Der Tilgungsbetrag bei Klassischen Optionsscheinen errechnet sich — im Fall von Klassischen
Call Optionsscheinen - aus der Differenz zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewer-
tungstag (der "Referenzpreis™) und dem Basispreis (unter Berticksichtigung des Bezugsverhalt-
nisses) bzw. — im Fall von Klassischen Put Optionsscheinen - aus der Differenz zwischen dem
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Basispreis und dem Referenzpreis (unter Berticksichtigung des Bezugsverhéltnisses). Bei Klas-
sischen Optionsscheinen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste
bis hin zum Totalverlust im Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erleidet. Ein Totalver-
lust tritt dann ein, wenn der Referenzpreis auf oder unter dem Basispreis (im Fall von Klassi-
schen Call Optionsscheinen) bzw. auf oder Uber dem Basispreis (im Fall von Klassischen Put
Optionsscheinen) notiert.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Klassischen Op-
tionsscheine, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhohendes Merkmal Klassi-
scher Optionsscheine zu berlcksichtigen ist.

Klassische Optionsscheine sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbesondere
der Hebeleffekt als risikoerhohendes Merkmal Klassischer Optionsscheine zu beriicksichtigen
ist. Hebeleffekt bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts zu einer Uiberpropor-
tionalen Veranderung des Preises der Klassischen Optionsscheine fiihrt. Der Hebeleffekt resul-
tiert daraus, dass der Wertpapierinhaber fiir eine Anlage in die Klassischen Optionsscheine im
Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen geringeren Kapitalbetrag aufwenden
muss. In der Regel gilt Folgendes: Fallt der Kurs des Basiswerts eines Klassischen Call Opti-
onsscheins, fallt der Preis des Klassischen Call Optionsscheins tGiberproportional stark. Steigt der
Kurs des Basiswerts eines Klassischen Put Optionsscheins, fallt der Preis des Klassischen Put
Optionsscheins berproportional stark. Je groRer der Hebeleffekt der Klassischen Options-
scheine ist, desto grofer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebel-
effekts sind die Klassischen Optionsscheine, verglichen mit einem Direktinvestment in den Ba-
siswert, mit einem Uberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalverlustrisiko).

4.10. Produkt Nr. 10. Risikofaktoren im Hinblick auf Discount Optionsscheine

Risiko eines Totalverlusts

Es besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste erleidet. Je nied-
riger (im Fall von Discount Call Optionsscheinen) bzw. je hdoher (im Fall von Discount Put
Optionsscheinen) der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso nied-
riger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert am Fina-
len Bewertungstag auf oder unter (im Fall von Discount Call Optionsscheinen) bzw. auf
oder Uber (im Fall von Discount Put Optionsscheinen) dem Basispreis notiert.

Der Tilgungsbetrag bei Discount Optionsscheinen errechnet sich — im Fall von Discount Call
Optionsscheinen - aus der Differenz zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungs-
tag und dem Basispreis (unter Berticksichtigung des Bezugsverhaltnisses) bzw. — im Fall von
Discount Put Optionsscheinen - aus der Differenz zwischen dem Basispreis und dem Kurs des
Basiswerts am Finalen Bewertungstag (unter Bertcksichtigung des Bezugsverhaltnisses), wobei
der Tilgungsbetrag maximal dem Hdéchstbetrag entspricht. Bei Discount Optionsscheinen be-
steht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste bis hin zum Totalverlust im
Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erleidet. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der
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Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag auf oder unter dem Basispreis (im Fall von Dis-
count Call Optionsscheinen) bzw. auf oder tiber dem Basispreis (im Fall von Discount Put Op-
tionsscheinen) notiert.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Discount Opti-
onsscheine, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhtéhendes Merkmal von Dis-
count Optionsscheinen zu bertcksichtigen ist.

Discount Optionsscheine sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbesondere
der Hebeleffekt als risikoerhdhendes Merkmal von Discount Optionsscheinen zu bericksichti-
gen ist. Hebeleffekt bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts zu einer (ber-
proportionalen Verdanderung des Preises der Discount Optionsscheine flihrt. Der Hebeleffekt re-
sultiert daraus, dass der Wertpapierinhaber fur eine Anlage in die Discount Optionsscheine im
Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen geringeren Kapitalbetrag aufwenden
muss. In der Regel gilt Folgendes: Fallt der Kurs des Basiswerts eines Discount Call Options-
scheins, fallt der Preis des Discount Call Optionsscheins tiberproportional stark. Steigt der Kurs
des Basiswerts eines Discount Put Optionsscheins, fallt der Preis des Discount Put Options-
scheins Uberproportional stark. Je grofier der Hebeleffekt der Discount Optionsscheine ist, desto
groRer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts sind die
Discount Optionsscheine, verglichen mit einem Direktinvestment in den Basiswert, mit einem
Uberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalverlustrisiko).

Tilgungsbetrag ist auf Hochstbetrag begrenzt

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer tber den Cap hinausgehenden Entwick-
lung des Basiswerts; der Tilgungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem Hdéchstbe-
trag, weshalb die Ertragsmdoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

Der Tilgungsbetrag bei Discount Optionsscheinen entspricht hochstens einem in den jeweiligen
Endglltigen Bedingungen angegebenen Maximalbetrag (der "Hdchstbetrag™). Das bedeutet,
der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer tiber den Cap hinausgehenden Entwicklung des
Basiswerts, weshalb die Ertragsmoglichkeit bei Discount Optionsscheinen nach oben hin be-
schrankt ist.

4.11. Produkt Nr. 11. Risikofaktoren im Hinblick auf Mini Future Optionsscheine bzw.
Turbo Zertifikate

Risiko eines Totalverlusts im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses

Bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten besteht das Risiko, dass der
Wertpapierinhaber signifikante Verluste erleidet. Dariiber hinaus besteht bei Mini Future
Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten das Risiko, dass die Produkte wahrend der Lauf-
zeit gegebenenfalls wertlos verfallen, wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt.

Der Tilgungsbetrag bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten errechnet sich —
im Fall von Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten - aus der Differenz
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zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Referenzpreis") und dem
aktuellen Basispreis (unter Beruicksichtigung des Bezugsverhéltnisses) bzw. — im Fall von Mini
Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten - aus der Differenz zwischen dem
aktuellen Basispreis und dem Referenzpreis (unter Berlicksichtigung des Bezugsverhaltnisses).
Bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten besteht das Risiko, dass der Wertpa-
pierinhaber signifikante Verluste bis hin zum Totalverlust im Hinblick auf das von ihm einge-
setzte Kapital erleidet. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Referenzpreis auf oder unter dem
aktuellen Basispreis (im Fall von Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifi-
katen) bzw. auf oder Uber dem aktuellen Basispreis (im Fall von Mini Future Short Options-
scheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten) notiert.

Wertpapierinhaber von Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten tragen zudem das
Risiko, dass die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate wahrend der Laufzeit wert-
los verfallen, wenn ein sogenanntes Knock-Out Ereignis eintritt. Ein Knock-Out Ereignis tritt
ein, falls ein in den malgeblichen Endgultigen Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts
(der "Beobachtungspreis") eine bestimmte Kurs- oder Wertschwelle (die sogenannte "Knock-
Out Barriere") erreicht bzw. unterschreitet (im Fall von Mini Future Long Optionsscheinen bzw.
Turbo Long Zertifikaten) bzw. erreicht oder iberschreitet (im Fall von Mini Future Short Opti-
onsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten). Der Wertpapierinhaber muss sich stets bewusst
sein, dass auch nur ein einmaliges Erreichen oder Unterschreiten (im Fall von Mini Future Long
Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten) bzw. Erreichen oder Uberschreiten (im Fall von
Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten) der aktuellen Knock-Out
Barriere durch den Beobachtungspreis zum Eintritt eines Knock-Out Ereignisses fiihrt. In diesem
Zusammenhang ist zu beachten, dass die Feststellung des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses
auf Grundlage von Kursen des Basiswerts erfolgen kann, die zu anderen Handelszeiten als den
Handelszeiten der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikaten ermittelt werden, so dass
fur den Wertpapierinhaber das Risiko besteht, dass er das Drohen des Eintritts eines Knock-Out
Ereignisses nicht oder nicht rechtzeitig wahrnimmt. Im Falle von DAX®/X-DAX® als Basiswert
sollten Wertpapierinhaber berticksichtigen, dass der fir die Ermittlung des Knock-Out Ereignis-
ses maRgebliche Beobachtungspreis sowohl die Kurse des DAX® (Performance Index) als auch
die Kurse des X-DAX® umfasst. Der Zeitraum, in dem das Knock-Out Ereignis eintreten kann,
ist also langer als bei Wertpapieren, die sich nur auf den DAX® (Performance Index) beziehen.
Zudem ist zu beachten, dass beim X-DAX® aufgrund der ereignisgesteuerten Berechnung die
Wahrscheinlichkeit fur Kursausschldge und damit das Risiko eines Knock-Out Ereignisses ho-
her ist.

Im Falle des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses ist die Laufzeit der Mini Future Options-
scheine bzw. Turbo Zertifikate automatisch beendet, das Wertpapierrecht bzw. das Recht auf
Zahlung eines Tilgungsbetrags erlischt automatisch und die Mini Future Optionsscheine bzw.
Turbo Zertifikate verfallen, vorbehaltlich einer eventuellen Auszahlung des Restwerts der Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate (der sogenannte "Knock-Out Auszahlungsbe-
trag"), wertlos. Der Knock-Out Auszahlungsbetrag entspricht der Differenz zwischen dem in
den Bedingungen angegebenen Knock-Out Referenzpreis und dem aktuellen Basispreis (unter
Berticksichtigung des Bezugsverhaltnisses) bzw. — im Fall von Mini Future Short Optionsschei-
nen bzw. Turbo Short Zertifikaten - aus der Differenz zwischen dem aktuellen Basispreis und
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dem in den Bedingungen angegebenen Knock-Out Referenzpreis (unter Berlcksichtigung des
Bezugsverhaltnisses). Ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals droht, falls es der The Goldman
Sachs Group, Inc. oder mit ihr verbunden Unternehmen (zusammen "Goldman Sachs" oder die
"Goldman Sachs Gruppe") nicht gelingt, die Absicherungsposition zu einem Knock-Out Re-
ferenzpreis oberhalb des aktuellen Basispreises (bei Mini Future Long Optionsscheinen bzw.
Turbo Long Zertifikaten) bzw. unterhalb des aktuellen Basispreises (bei Mini Future Short Op-
tionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten) aufzulésen. Insbesondere besteht eine solche Ge-
fahr in Situationen, bei denen zwischen dem Handelsschluss im Basiswert an einem Handelstag
und Handelsbeginn am darauf folgenden Handelstag der Kurs des Basiswerts erheblich féllt (bei
Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten) bzw. erheblich steigt (bei
Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten). Der Wertpapierinhaber er-
hélt folglich im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses keine oder nur eine sehr gering-
flgige Rickzahlung. Der vom Wertpapierinhaber fir den Mini Future Optionsschein bzw.-
Turbo Zertifikat bezahlte Kaufpreis ist dann verloren und der Wertpapierinhaber erleidet einen
(wirtschaftlichen) Totalverlust. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten,
dass der Wert der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate sich bei einer Anndherung
des Kurses des Basiswerts an eine Knock-Out Barriere im Vergleich zu klassischen Options-
scheinen tberproportional vermindert.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-
Out Ereignisses ist die Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man
die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines
Basiswerts ist, desto hoher ist fur den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die aktuelle Knock-
Out Barriere verletzt wird.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass zwischen dem Eintritt eines Knock-Out Ereignisses
und der Phase der Feststellung des Knock-Out Referenzpreises im Sekundarmarkt keine fortlau-
fenden An- und Verkaufspreise fur die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate durch
Goldman Sachs gestellt werden. Ein Knock-Out Ereignis kann nur wahrend den reguléren Han-
delszeiten des Basiswerts stattfinden. Denkbar ist es aber, dass ein indikatives Knock-Out au-
Rerhalb der reguléren Handelszeiten des Basiswerts eintritt. Der indikative Knock-Out wird auf
Basis anderweitiger Kursindikatoren als der offiziellen Preisreferenz des Basiswert bestimmt. In
diesem Fall plant Goldman Sachs weiterhin Ankaufspreise zu stellen und Wertpapierinhaber
haben daher grundsatzlich weiterhin die Mdglichkeit, Wertpapiere zu verkaufen. Goldman Sachs
stellt aber wahrend des Zeitraums des indikativen Knock-Outs keine Verkaufspreise mehr. Gold-
man Sachs Ubernimmt zudem keinerlei Rechtspflicht fiir das Stellen von Ankaufspreisen im Fall
eines indikativen Knock-Outs. Daher sollten Wertpapierinhaber nicht darauf vertrauen, die Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate jederzeit kaufen oder verkaufen bzw. zu einem
angemessenen Preis verdulRern zu kdnnen. Die von Goldman Sachs gestellten An- und Verkaufs-
preis konnen erheblich vom fairen oder vom wirtschaftlich zu erwartendem Wert der Wertpa-
piere abweichen (zu den Risiken im Zusammenhang zur Preisfestsetzung siehe auch unter "8.3.
Risiko in Bezug auf die Preisbildung der Wertpapiere").

Sofern Goldman Sachs Ankaufspreise im Sekundarmarkt fiir die Mini Future Optionsscheine
bzw. Turbo Zertifikate wéahrend des Zeitaums eines indikativen Knock-Outs zur Verfligung
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stellt, sollten Wertpapierinhaber beachten, dass diese Ankaufspreise —abhdngig von der weiteren
Entwicklung des Basiswerts - gegebenenfalls geringer sein kdnnen als der im Fall des Eintritts
eines Knock-Out Ereignisses von Goldman Sachs an die Wertpapierinhaber zu zahlende Knock-
Out Auszahlungsbetrag. Sofern ein Wertpapierinhaber daher seine Wertpapiere wéhrend des
Zeitraums des indikativen Knock-Outs am Sekundarmarkt veréufRert, kann dieser Verkaufserlos
gegebenenfalls unter dem Betrag liegen, den der Wertpapierinhaber im Fall des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses als Knock-Out Auszahlungsbetrag erhalten hatte. Weiterhin ist im Zu-
sammenhang mit der Feststellung eines indikativen Knock-Outs durch Goldman Sachs zu be-
achten, dass aus dieser Feststellung nicht gefolgert werden kann, dass tatsdchlich ein Knock-Out
Ereignis in Bezug auf die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate eintritt, wodurch
die Laufzeit der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate beendet werden wirde. Ob
ein Knock-Out Ereignis eintritt, wodurch die Laufzeit der Mini Future Optionsscheine bzw.
Turbo Zertifikate beendet wird, richtet sich ausschlieRlich nach den in den maRgeblichen End-
gultigen Bedingungen festgelegten VVoraussetzungen fur den Eintritt eines Knock-Out Ereignis-
ses.

Wertpapierinhaber kdnnen nicht darauf vertrauen, dass sie vor dem Eintreten eines Knock-Out
Ereignisses ihr Wertpapierrecht jederzeit austiben kdnnen. Selbst bei Erfullung sémtlicher sons-
tiger, in den Bedingungen festgelegter Auslibungsvoraussetzungen ist eine Ausubung an dem
Tag ausgeschlossen, an dem ein Knock-Out Ereignis eintritt. S&mtliche abgegebenen, aber noch
nicht vollzogenen Auslibungserkl&rungen werden mit Eintreten des Knock-Out Ereignisses au-
tomatisch unwirksam.

Die Knock-Out Barriere wird wéhrend der Laufzeit der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo
Zertifikate regelméiig an dem in den Endgultigen Bedingungen festgelegten Knock-Out Anpas-
sungstag angepasst. Im Zusammenhang mit der Anpassung der Knock-Out Barriere sind insbe-
sondere die folgenden Risiken zu beachten:

e Bei Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten erhoht sich durch
die wiederkehrende Anpassung der Knock-Out Barriere bei gleichbleibendem Kurs des
Basiswerts die Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses.

e Bei Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten erhéht sich durch
die wiederkehrende Anpassung der Knock-Out Barriere bei gleichbleibendem Kurs des
Basiswerts die Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses, wenn der
Referenzzinssatz unter die in den Bedingungen naher beschriebene Zinsmarge fallt. Je
langer ein Wertpapierinhaber in diesen Féllen die Mini Future Optionsscheine bzw.
Turbo Zertifikate halt, desto hoher ist das Risiko des Verlusts des eingesetzten Kapitals.

e Bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten auf W&hrungs-Wechselkurse
erhoht sich das Risiko des Eintritt eines Knock-Out Ereignisses, sofern sich die Differenz
zwischen dem Referenzzinssatz der Preiswéhrung und dem Referenzzinssatz fir die Ba-
siswahrung vergroRert (Mini Future Long Optionsscheine bzw. Turbo Long Zertifikate)
bzw. verringert (Mini Future Short Optionsscheine bzw. Turbo Short Zertifikate).

31



I. RISIKOFAKTOREN

e Bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikate auf Futures Kontrakte besteht
die Besonderheit, dass ein Knock-Out Ereignis alleine aufgrund des Rollens des auslau-
fenden Futures Kontrakts in den nachfolgenden Futures Kontrakts eintreten kann.

o Die regelméRRige Anpassung der Knock-Out Barriere erfolgt auf Basis des jeweils aktu-
ellen Basispreises. Bei der fortlaufenden Anpassung des Basispreises werden auch etwa-
ige Dividendenzahlungen bzw. Dividenden gleichstehende Barausschittungen (unter
Berucksichtigung des Dividendenfaktors, welcher unter anderem auch die Quellenbe-
steuerungsbetrage gemal Abschnitt 871(m) des US-Bundessteuergesetzes (U.S. Internal
Revenue Code) in Bezug auf Dividenden auf Aktien von Unternehmen, die in den Ver-
einigten Staaten von Amerika gegrundet oder eingetragen sind, abbildet) bercksichtigt.
Bei Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten bezogen auf Per-
formanceindizes steigt dadurch der aktuelle Basispreis und in der Folge auch die Knock-
Out Barriere, wodurch sich die Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-Out Ereig-
nisses erhdht. Dies wirkt sich umso starker aus, je hoher die Dividenden bzw. je héher
die Dividendenbesteuerung ist.

Die Festlegung bzw. die Anpassung der Knock-Out Barriere erfolgt auf Basis des aktuellen Ba-
sispreises und dem Knock-Out Puffer. Der Knock-Out Puffer entspricht einem von der Emitten-
tin bei Auflegung der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate festgelegten Prozent-
satz, der wahrend der Laufzeit der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate an be-
stimmten Knock-Out Anpassungstagen der Hohe nach bis zu einem bei Auflegung der Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate festgelegten Maximalen Knock-Out Puffer ange-
passt werden kann. Eine Anpassung des Knock-Out Puffers kann insbesondere dann erfolgen,
wenn sich die Volatilitat des den Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten zugrunde
liegenden Basiswerts wesentlich &ndert. Wertpapierinhaber sollten beachten, dass sich im Fall
einer Erhéhung des Knock-Out Puffers die Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-Out
Ereignisses erhoht, da sich in diesem Fall der Abstand zwischen der Knock-Out Barriere und
dem Kurs des Basiswerts verringert. Es ist nicht auszuschlielRen, dass ein Knock-Out Ereignis
an einem Knock-Out Anpassungstag nur durch die Anpassung des Knock-Out Puffers ausgelost
wird.

Der Basispreis und die Knock-Out Barriere werden regelmalig nach bestimmten in den Bedin-
gungen festgelegten Regeln angepasst. Durch die Anpassung des Basispreises und der Knock-
Out Barriere kann sich der Preis der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate unab-
hé&ngig von der Wertentwicklung des Basiswerts vermindern. Daneben sollten Anleger berlck-
sichtigen, dass der Preis der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate gegebenenfalls
zum Beispiel auch vom Zinsniveau und etwaigen Dividenden bzw. Dividendenbesteuerung ab-
héngt. Im Preis der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate wird tiblicherweise auch
das sog. Gap-Risiko widergespiegelt. Darunter versteht man das Risiko von Preisspriingen im
Basiswert beispielsweise zwischen Handelsschluss des VVortages und Handelser6ffnung am fol-
genden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis ausldsen kdnnen.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts
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Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Mini Future Op-
tionsscheine bzw. Turbo Zertifikate, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerho-
hendes Merkmal von Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten zu berick-
sichtigen ist.

Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate sind besonders risikoreiche Finanzinstru-
mente, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhthendes Merkmal von Mini Future Op-
tionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten zu beriicksichtigen ist. Hebeleffekt bedeutet, dass eine
Verdnderung des Kurses des Basiswerts zu einer tberproportionalen Verédnderung des Preises
der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate fuhrt. Der Hebeleffekt resultiert daraus,
dass der Wertpapierinhaber fur eine Anlage in die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zer-
tifikate im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen geringeren Kapitalbetrag auf-
wenden muss. In der Regel gilt Folgendes: Fallt der Kurs des Basiswerts eines Mini Future Long
Optionsscheins bzw. Turbo Long Zertifikats, fallt der Preis des Mini Future Long Options-
scheins bzw. Turbo Long Zertifikats Uberproportional stark. Steigt der Kurs des Basiswerts eines
Mini Future Short Optionsscheins bzw. Turbo Short Zertifikats, féllt der Preis des Mini Future
Short Optionsscheins bzw. Turbo Short Zertifikats Giberproportional stark. Je groRer der Hebel-
effekt der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate ist, desto gréRer ist auch das mit
ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts sind die Mini Future Options-
scheine bzw. Turbo Zertifikate verglichen mit einem Direktinvestment in den Basiswert, mit
einem uberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalverlustrisiko).

Risiken hinsichtlich der Anpassung des Basispreises

Im Rahmen der Anpassung des Basispreises werden verschiedene Marktparameter be-
rucksichtigt; abhangig von deren Héhe kann dies zu einem starkeren Fallen des Preises
der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate fuhren.

Der Basispreis wird im Fall von Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten regelma-
Rig angepasst. Die Anpassung ist abhéngig von dem Referenzzinssatz bzw., im Fall von Wah-
rungs-Wechselkursen als Basiswert, dem Referenzzinssatz fiir die Basiswahrung und dem Refe-
renzzinssatz fir die Preiswahrung sowie der Zinsmarge, die von der Emittentin festgelegt wird.
Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko, dass der malRgebliche Referenzzinssatz steigt bzw. die
Emittentin eine hohere Zinsmarge festlegt.

e Bei Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten fiihrt ein Anstei-
gen des Referenzzinssatzes bzw. die Festlegung einer hoheren Zinsmarge durch die
Emittentin dazu, dass der Basispreis bei jeder Anpassung stérker ansteigt, wodurch der
Preis des Mini Future Long Optionsscheins bzw. Turbo Long Zertifikats starker fallt.

e Bei Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten fihrt die Festle-
gung einer hoheren Zinsmarge durch die Emittentin dazu, dass der Basispreis bei jeder
Anpassung starker féllt, wodurch der Preis des Mini Future Short Optionsscheins bzw.
Turbo Short Zertifikats starker fallt.

Anpassung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter, die fiir die Anpassung des Basispreises
und/oder der Knock-Out Barriere relevant sind, nach billigem Ermessen
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Die Emittentin und/oder die Berechnungsstelle ist nach ihrem billigen Ermessen zur An-
passung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter berechtigt, die fur die regelmafiige
Anpassung des Basispreises und/oder der Knock-Out Barriere relevant sind, und jede die-
ser Ermessensausibungen kann negative Auswirkungen auf den Wert und die Rendite der
Faktor Zertifikate haben.

Nach den Bedingungen hat die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle das Recht, bestimmte Pa-
rameter, die fur die Anpassung des Basispreises und/oder der Knock-Out relevant sind, anzu-
passen, zu ersetzen oder zu bestimmen. Die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle kénnen ins-
besondere berechtigt sein (i) die Zinsmarge bis zur Maximalen Zinsmarge anzupassen; (ii) den
Knock-Out Puffer bis zum Maximalen Knock-Out Puffer anzupassen; (iii) den in den jeweiligen
Endglltigen Bedingungen genannten Referenzzinssatz wéhrend der Laufzeit der Mini Future
Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate durch einen anderen Wert zu ersetzen; (iv) den Dividen-
denfaktor zu bestimmen, der relevant fiir die Auswirkung der Berlcksichtigung der Dividende
ist. Die oben beschriebenen Anpassungen, Ersetzungen oder Bestimmungen werden von der
Emittentin bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen gegebenenfalls unter Berlck-
sichtigung der aktuellen Marktbedingungen, der Volatilitat des Basiswerts und/oder der Steuern
oder Gebiihren zahlbar von der Berechnungsstelle oder mit dieser verbundene Unternehmen, der
Bardividenden oder der den ausgeschiitteten Dividenden entsprechende Barausschiittungen, vor-
genommen werden. Jede dieser Ermessensaustibungen durch die Emittentin und/oder die
Berechnungsstelle konnte negative Auswirkungen auf den Wert und die Rendite der Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate haben.

Risiken im Hinblick auf die Laufzeit der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate

Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate haben keine festgelegte Laufzeit;
Wertpapierinhaber tragen das Risiko einer Laufzeitbeendigung im Fall einer ordentlichen
oder aufRerordentlichen Kindigung bzw. im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignis-
ses.

Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate haben keine festgelegte Laufzeit. Die Lauf-
zeit endet entweder:

(@) wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt, oder

(b) wenn der Wertpapierinhaber die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate aus-
ubt, oder

(©) wenn die Emittentin die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate gemé&R den
Bedingungen kundigt.

Wertpapierinhaber sollten deshalb nicht darauf vertrauen, eine Position in den Mini Future Op-
tionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten tiber einen verlangerten Zeitraum halten zu kénnen. Wert-
papierinhaber sollten beachten, dass ein Knock-Out Ereignis der Kiindigung durch die Emitten-
tin vorgeht, sofern ein Knock-Out Ereignis vor oder am Kiindigungstag eintritt.
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4.12. Produkt Nr. 12. Risikofaktoren im Hinblick auf Turbo Optionsscheine

Risiko eines Totalverlusts bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses

Bei Turbo Optionsscheinen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante
Verluste erleidet. Dartber hinaus besteht bei Turbo Optionsscheinen das Risiko, dass die
Produkte wahrend der Laufzeit wertlos verfallen, wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt.

Der Tilgungsbetrag bei Turbo Optionsscheinen errechnet sich — im Fall von Turbo Bull Opti-
onsscheinen - aus der Differenz zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag
(der "Referenzpreis™) und dem Basispreis (unter Beriuicksichtigung des Bezugsverhéltnisses)
bzw. — im Fall von Turbo Bear Optionsscheinen - aus der Differenz zwischen dem Basispreis
und dem Referenzpreis (unter Berticksichtigung des Bezugsverhéltnisses). Bei Turbo Options-
scheinen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste bis hin zum To-
talverlust im Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erleidet. Ein Totalverlust tritt dann
ein, wenn der Referenzpreis auf oder unter dem Basispreis (im Fall von Turbo Bull Options-
scheinen) bzw. auf oder iber dem Basispreis (im Fall von Turbo Bear Optionsscheinen) notiert.

Wertpapierinhaber von Turbo Optionsscheinen tragen zudem das Risiko, dass die Turbo Opti-
onsscheine wahrend ihrer Laufzeit wertlos verfallen, falls ein sogenanntes Knock-Out Ereignis
eingetreten ist. Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den maligeblichen Endgltigen Be-
dingungen festgelegter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis”) eine bestimmte Kurs-
oder Wertschwelle (die sogenannte "Knock-Out Barriere™) erreicht bzw. unterschreitet (im Fall
von Turbo Bull Optionsscheinen) bzw. erreicht oder tberschreitet (im Fall von Turbo Bear Op-
tionsscheinen). Im Fall von Turbo Optionsscheinen entspricht die Knock-Out Barriere stets dem
Basispreis. Der Wertpapierinhaber muss sich stets bewusst sein, dass auch nur ein einmaliges
Erreichen oder Unterschreiten (im Fall von Turbo Bull Optionsscheinen) bzw. Erreichen oder
Uberschreiten (im Fall von Turbo Bear Optionsscheinen) der Knock-Out Barriere durch den
Kurs des Basiswerts zum Eintritt eines Knock-Out Ereignisses fuhrt. In diesem Zusammenhang
ist zu beachten, dass die Feststellung des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses auf Grundlage
von Kursen des Basiswerts erfolgen kann, die zu anderen Handelszeiten als den Handelszeiten
der Turbo Optionsscheine ermittelt werden, so dass fur den Wertpapierinhaber das Risiko be-
steht, dass er das Drohen des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses nicht oder nicht rechtzeitig
wahrnimmt. Im Falle von DAX®/X-DAX® als Basiswert sollten Wertpapierinhaber beriicksich-
tigen, dass der flr die Ermittlung des Knock-Out Ereignisses maRgebliche Beobachtungspreis
sowohl die Kurse des DAX® (Performance Index) als auch die Kurse des X-DAX® umfasst. Der
Zeitraum, in dem das Knock-Out Ereignis eintreten kann, ist also langer als bei Wertpapieren,
die sich nur auf den DAX® (Performance Index) beziehen. Zudem ist zu beachten, dass beim X-
DAX® aufgrund der ereignisgesteuerten Berechnung die Wahrscheinlichkeit fiir Kursausschlage
und damit das Risiko eines Knock-Out Ereignisses hoher ist.

Im Falle des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses ist die Laufzeit der Turbo Optionsscheine
automatisch beendet, das Wertpapierrecht bzw. das Recht auf Zahlung eines Tilgungsbetrags
erlischt automatisch und die Turbo Optionsscheine verfallen und werden zu dem in den maR-
geblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten Knock-Out Tilgungsbetrag, der null bzw. ei-
nem Wert anndhrend null entspricht, zurtickgezahlt. Der Wertpapierinhaber erhélt folglich im
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Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses keine oder nur eine sehr geringfligige Riickzah-
lung. Der vom Wertpapierinhaber fur den Turbo Optionsschein bezahlte Kaufpreis ist dann ver-
loren und der Wertpapierinhaber erleidet einen (wirtschaftlichen) Totalverlust. Wertpapierinha-
ber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass der Wert der Turbo Optionsscheine sich bei
einer Annéherung des Kurses des Basiswerts an eine Knock-Out Barriere im Vergleich zu klas-
sischen Optionsscheinen tberproportional vermindert.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-
Out Ereignisses ist die Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man
die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines
Basiswerts ist, desto hoher ist fur den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Knock-Out Barri-
ere verletzt wird.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass durch Goldman Sachs keine fortlaufenden An- und
Verkaufspreise fiir die Turbo Optionsscheine am Sekundarmarkt auRerhalb der Handelszeiten
des Basiswerts gestellt werden, sofern Goldman Sachs aufgrund anderweitiger Kursindikatoren
als der offiziellen Kursreferenz des Basiswerts den Eintritt eines Knock-Out Ereignisses erwar-
tet. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass Goldman Sachs sich
gegenuber den Wertpapierinhabern weder verpflichtet noch eine Rechtspflicht oder eine sonstige
Pflicht zur Stellung von An- und Verkaufspreisen fiir die Turbo Optionsscheine tibernimmt. Da-
her sollten Wertpapierinhaber nicht darauf vertrauen, die Turbo Optionsscheine jederzeit kaufen
oder verkaufen zu kdnnen.

Wertpapierinhaber kdnnen nicht darauf vertrauen, dass sie vor dem Eintreten eines Knock-Out
Ereignisses ihr Wertpapierrecht jederzeit ausuben kénnen. Selbst bei Erfiillung samtlicher sons-
tiger, in den Bedingungen festgelegter Ausubungsvoraussetzungen ist eine Auslibung an dem
Tag ausgeschlossen, an dem ein Knock-Out Ereignis eintritt. Sdmtliche abgegebenen, aber noch
nicht vollzogenen Austibungserklarungen werden bei Eintritt des Knock-Out Ereignisses auto-
matisch unwirksam.

Der Preis der Turbo Optionsscheine wéhrend der Laufzeit hangt insbesondere von dem Kurs des
Basiswerts wahrend der Laufzeit ab. Grundsatzlich fallt der Preis der Turbo Optionsscheine,
wenn der Kurs des Basiswerts féllt (Turbo Bull Optionsscheine) oder steigt (Turbo Bear Opti-
onsscheine). Ein Fallen oder Steigen des Basiswerts hat in der Regel einen tberproportional
grolRen Effekt auf den Preis der Turbo Optionsscheine. Zusétzlich zum Kurs des Basiswerts ist
der Preis der Turbo Optionsscheine gegebenenfalls von der Volatilitit des Basiswerts, den Kre-
ditkosten, dem Zinsniveau und den Dividendenerwartungen abhangig. Im Preis der Turbo Opti-
onsscheine wird tblicherweise auch das sog. Gap-Risiko widergespiegelt. Darunter versteht man
das Risiko von Preisspriingen im Basiswert beispielsweise zwischen Handelsschluss des Vorta-
ges und Handelser6ffnung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis ausldsen kon-
nen.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Turbo Options-
scheine, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhthendes Merkmal von Turbo Op-
tionsscheinen zu bertcksichtigen ist.

36



I. RISIKOFAKTOREN

Turbo Optionsscheine sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbesondere der
Hebeleffekt als risikoerh6hendes Merkmal von Turbo Optionsscheinen zu berticksichtigen ist.
Hebeleffekt bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts zu einer Gberproportio-
nalen Verdnderung des Preises der Turbo Optionsscheine flihrt. Der Hebeleffekt resultiert dar-
aus, dass der Wertpapierinhaber fur eine Anlage in die Turbo Optionsscheine im Vergleich zu
einer Direktanlage in den Basiswert einen geringeren Kapitalbetrag aufwenden muss. In der Re-
gel gilt Folgendes: Fallt der Kurs des Basiswerts eines Turbo Bull Optionsscheins, féllt der Preis
des Turbo Bull Optionsscheins Uberproportional stark. Steigt der Kurs des Basiswerts eines
Turbo Bear Optionsscheins, féllt der Preis des Turbo Bear Optionsscheins tberproportional
stark. Je groRer der Hebeleffekt der Turbo Optionsscheine ist, desto groRer ist auch das mit ihnen
verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts sind die Turbo Optionsscheine, vergli-
chen mit einem Direktinvestment in den Basiswert, mit einem Uberproportionalen Verlustrisiko
verbunden (Totalverlustrisiko).

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass der Preis des Turbo Optionsscheins neben dem Kurs
des Basiswerts auch von der Volatilitat des Basiswerts, den Leihekosten, dem Zinsniveau und
gegebenenfalls den Dividendenerwartungen abhéngt.

4.13. Produkt Nr. 13. Risikofaktoren im Hinblick auf Open End Turbo Optionsscheine bzw.
Trader Zertifikate

Risiko eines Totalverlusts bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses

Bei Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten besteht das Risiko, dass
der Wertpapierinhaber signifikante Verluste erleidet. Dartber hinaus besteht bei Open
End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten das Risiko, dass die Produkte wah-
rend der Laufzeit gegebenenfalls wertlos verfallen, wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt.

Der Tilgungsbetrag bei Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten errechnet
sich — im Fall von Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten - aus
der Differenz zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Referenz-
preis") und dem aktuellen Basispreis (unter Beriicksichtigung des Bezugsverhaltnisses) bzw. —
im Fall von Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten - aus der
Differenz zwischen dem aktuellen Basispreis und dem Referenzpreis (unter Berticksichtigung
des Bezugsverhéltnisses). Bei Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten be-
steht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste bis hin zum Totalverlust im
Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erleidet. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der
Referenzpreis auf oder unter dem aktuellen Basispreis (im Fall von Open End Turbo Bull Opti-
onsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten) bzw. auf oder tber dem aktuellen Basispreis (im
Fall von Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten) notiert.

Wertpapierinhaber von Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten tragen zu-
dem das Risiko, dass die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate wéhrend ihrer
Laufzeit wertlos verfallen, falls ein sogenanntes Knock-Out Ereignis eingetreten ist. Ein Knock-
Out Ereignis tritt ein, falls ein in den mal3geblichen Endgltigen Bedingungen festgelegter Kurs
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des Basiswerts (der "Beobachtungspreis") eine bestimmte Kurs- oder Wertschwelle (die soge-
nannte "Knock-Out Barriere™) erreicht bzw. unterschreitet (im Fall von Open End Turbo Bull
Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten) bzw. erreicht oder Gberschreitet (im Fall von
Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten). Im Fall von Open End
Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten entspricht die aktuelle Knock-Out Barriere stets
dem aktuellen Basispreis. Der Wertpapierinhaber muss sich stets bewusst sein, dass auch nur ein
einmaliges Erreichen oder Unterschreiten (im Fall von Open End Turbo Bull Optionsscheinen
bzw. Trader Long Zertifikaten) bzw. Erreichen oder Uberschreiten (im Fall von Open End Turbo
Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten) der aktuellen Knock-Out Barriere durch
den Kurs des Basiswerts zum Eintritt eines Knock-Out Ereignisses fiihrt. In diesem Zusammen-
hang ist zu beachten, dass die Feststellung des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses auf Grund-
lage von Kursen des Basiswerts erfolgen kann, die zu anderen Handelszeiten als den Handels-
zeiten der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikaten ermittelt werden, so dass
fur den Wertpapierinhaber das Risiko besteht, dass er das Drohen des Eintritts eines Knock-Out
Ereignisses nicht oder nicht rechtzeitig wahrnimmt. Im Falle von DAX®/X-DAX® als Basiswert
sollten Wertpapierinhaber berticksichtigen, dass der fir die Ermittlung des Knock-Out Ereignis-
ses maRgebliche Beobachtungspreis sowohl die Kurse des DAX® (Performance Index) als auch
die Kurse des X-DAX® umfasst. Der Zeitraum, in dem das Knock-Out Ereignis eintreten kann,
ist also langer als bei Wertpapieren, die sich nur auf den DAX® (Performance Index) beziehen.
Zudem ist zu beachten, dass beim X-DAX® aufgrund der ereignisgesteuerten Berechnung die
Wahrscheinlichkeit fur Kursausschldge und damit das Risiko eines Knock-Out Ereignisses ho-
her ist.

Im Falle des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses eintritt, ist die Laufzeit der Open End Turbo
Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate automatisch beendet, das Wertpapierrecht bzw. das
Recht auf Zahlung eines Tilgungsbetrags erlischt automatisch und die Open End Turbo Options-
scheine bzw. Trader Zertifikate verfallen und werden zu dem in den mal3geblichen Endgiltigen
Bedingungen festgelegten Knock-Out Tilgungsbetrag, der null bzw. einem Wert ann&hrend null
entspricht, zurtickgezahlt. Der Wertpapierinhaber erhélt folglich im Fall des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses keine oder nur eine sehr geringfugige Rickzahlung. Der vom Wertpapi-
erinhaber fur den Open End Turbo Optionsschein bzw. Trader Zertifikat bezahlte Kaufpreis ist
dann verloren und der Wertpapierinhaber erleidet einen (wirtschaftlichen) Totalverlust. Wertpa-
pierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass der Wert der Open End Turbo Op-
tionsscheine bzw. Trader Zertifikate sich bei einer Anndherung des Kurses des Basiswerts an
eine Knock-Out Barriere im Vergleich zu klassischen Optionsscheinen (berproportional ver-
mindert.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-
Out Ereignisses ist die Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man
die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines
Basiswerts ist, desto hoher ist fur den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Knock-Out Barri-
ere verletzt wird.

Ein Knock-Out Ereignis kann nur wahrend den reguléren Handelszeiten des Basiswerts stattfin-
den. Denkbar ist es aber, dass ein indikatives Knock-Out auf3erhalb der reguldren Handelszeiten
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des Basiswerts eintritt. Der indikative Knock-Out wird auf Basis anderweitiger Kursindikatoren
als der offiziellen Preisreferenz des Basiswert bestimmt. In diesem Fall plant Goldman Sachs
weiterhin Ankaufspreise zu stellen und Wertpapierinhaber haben daher grundsétzlich weiterhin
die Mdglichkeit, Wertpapiere zu verkaufen. Goldman Sachs stellt aber keine Verkaufspreise
mehr. Goldman Sachs tbernimmt zudem keinerlei Rechtspflicht fir das Stellen von Ankaufs-
preisen im Fall eines indikativen Knock-Outs. Daher sollten Wertpapierinhaber nicht darauf ver-
trauen, die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate jederzeit kaufen oder ver-
kaufen bzw. zu einem angemessenen Preis veréuRern zu kdnnen. Die von Goldman Sachs ge-
stellten An- und Verkaufspreis kénnen erheblich vom fairen oder vom wirtschaftlich zu erwar-
tendem Wert der Wertpapiere abweichen (zu den Risiken im Zusammenhang zur Preisfestset-
zung siehe auch unter "8.3. Risiko in Bezug auf die Preisbildung der Wertpapiere").

Im Zusammenhang mit der Feststellung eines indikativen Knock-Outs durch Goldman Sachs ist
zu beachten, dass aus dieser Feststellung nicht gefolgert werden kann, dass tatséchlich ein
Knock-Out Ereignis in Bezug auf die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate
eintritt, wodurch die Laufzeit der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate be-
endet werden wirde. Ob ein Knock-Out Ereignis eintritt, wodurch die Laufzeit der Open End
Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate beendet wird, richtet sich ausschlieflich nach den
in den maligeblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten Voraussetzungen fir den Eintritt
eines Knock-Out Ereignisses.

Wertpapierinhaber kdnnen nicht darauf vertrauen, dass sie vor dem Eintreten eines Knock-Out
Ereignisses ihr Wertpapierrecht jederzeit ausuben kénnen. Selbst bei Erfiillung samtlicher sons-
tiger, in den Bedingungen festgelegter Ausiibungsvoraussetzungen ist eine Austibung an dem
Tag ausgeschlossen, an dem ein Knock-Out Ereignis eintritt. S&mtliche abgegebenen, aber noch
nicht vollzogenen Austibungserklarungen werden mit Eintreten des Knock-Out Ereignisses au-
tomatisch unwirksam.

Die Knock-Out Barriere wird wéhrend der Laufzeit der Open End Turbo Optionsscheine bzw.
Trader Zertifikate regelméfRig angepasst. Im Zusammenhang mit der Anpassung der Knock-Out
Barriere sind insbesondere die folgenden Risiken zu beachten:

e Es ist zu beachten, dass bei Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long
Zertifikaten die Wahrscheinlichkeit, dass ein Knock-Out Ereignis eintritt, durch die wie-
derkehrende Anpassung der Knock-Out Barriere bei gleichbleibendem Kurs des Basis-
werts erhoht ist.

e Bei Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten ist die Wahr-
scheinlichkeit, dass ein Knock-Out Ereignis eintritt, aufgrund der wiederkehrenden An-
passung der Knock-Out Barriere bei gleichbleibendem Kurs des Basiswerts erhéht, wenn
der Referenzzinssatz unter die in den Bedingungen néher beschriebene Zinsmarge féllt.
Je langer ein Wertpapierinhaber in diesen Fallen die Open End Turbo Optionsscheine
bzw. Trader Zertifikate halt, desto hoher ist das Risiko des Verlusts des eingesetzten
Kapitals.

e Bei Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten auf Wéhrungs-Wechsel-
kurse erhoht sich das Risiko des Eintritt eines Knock-Out Ereignisses, sofern sich die
Differenz zwischen dem Referenzzinssatz der Preiswéhrung und dem Referenzzinssatz
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fir die Basiswahrung vergrofRert (Open End Turbo Bull Optionsscheine bzw. Trader
Long Zertifikaten) bzw. verringert (Open End Turbo Bear Optionsscheine bzw. Trader
Short Zertifikaten).

e Bei Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten auf Futures Kontrakte
besteht die Besonderheit, dass ein Knock-Out Ereignis alleine aufgrund des Rollens des
auslaufenden Futures Kontrakts in den nachfolgenden Futures Kontrakts eintreten kann.

o Die regelméBige Anpassung der Knock-Out Barriere erfolgt auf Basis des jeweils Aktu-
ellen Basispreises. Bei der fortlaufenden Anpassung des Basispreises werden auch etwa-
ige Dividendenzahlungen bzw. Dividenden gleichstehende Barausschittungen (unter
Berlicksichtigung des Dividendenfaktors) beruicksichtigt. Bei Open End Turbo Bull Op-
tionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten bezogen auf Performanceindizes steigt
dadurch der Aktuelle Basispreis und in der Folge auch die Knock-Out Barriere, wodurch
sich die Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses erhoht. Dies wirkt
sich umso starker aus, je hoher die Dividenden bzw. je héher die Dividendenbesteuerung
ist.

Der Preis der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate wahrend der Laufzeit
héngt insbesondere von dem Kurs des Basiswerts wéhrend der Laufzeit ab. Grundsatzlich fallt
der Preis der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate, wenn der Kurs des Ba-
siswerts fallt (Open End Turbo Bull Optionsscheine bzw. Trader Long Zertifikate) oder steigt
(Open End Turbo Bear Optionsscheine bzw. Trader Short Zertifikate). Ein Fallen oder Steigen
des Basiswerts hat in der Regel einen Uberproportional groRen Effekt auf den Preis der Open
End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate. Zusatzlich zum Kurs des Basiswerts ist der
Preis der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate gegebenenfalls von der Vola-
tilitdt des Basiswerts, den Kreditkosten, dem Zinsniveau und den Dividendenerwartungen ab-
hé&ngig. Im Preis der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate wird Gblicherweise
auch das sog. Gap-Risiko widergespiegelt. Darunter versteht man das Risiko von Preisspriingen
im Basiswert beispielsweise zwischen Handelsschluss des Vortages und Handelser6ffnung am
folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis auslosen kénnen. Im Fall von Open End
Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate werden der Basispreis und die Knock-Out Barri-
ere regelmdRig angepasst. Aufgrund dieser Anpassungen, kann der Preis der Open End Turbo
Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate unabh&ngig von der Wertentwicklung des Basiswerts
fallen.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Open End Turbo
Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoer-
hohendes Merkmal von Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten zu
berucksichtigen ist.

Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate sind besonders risikoreiche Finanzin-
strumente, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerh6hendes Merkmal von Open End
Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten zu beruicksichtigen ist. Hebeleffekt bedeutet,
dass eine Verénderung des Kurses des Basiswerts zu einer Uberproportionalen Veranderung des
Preises der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate fuhrt. Der Hebeleffekt
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resultiert daraus, dass der Wertpapierinhaber fiir eine Anlage in die Open End Turbo Options-
scheine bzw. Trader Zertifikate im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen ge-
ringeren Kapitalbetrag aufwenden muss. In der Regel gilt Folgendes: Féllt der Kurs des Basis-
werts eines Open End Turbo Bull Optionsscheins bzw. Trader Long Zertifikats, fallt der Preis
des Open End Turbo Bull Optionsscheins bzw. Trader Long Zertifikats berproportional stark.
Steigt der Kurs des Basiswerts eines Open End Turbo Bear Optionsscheins bzw. Trader Short
Zertifikats, fallt der Preis des Open End Turbo Bear Optionsscheins bzw. Trader Short Zertifi-
kats Uberproportional stark. Je groRer der Hebeleffekt der Open End Turbo Optionsscheine bzw.
Trader Zertifikate ist, desto groRer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund
des Hebeleffekts sind die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate verglichen
mit einem Direktinvestment in den Basiswert, mit einem Uberproportionalen Verlustrisiko ver-
bunden (Totalverlustrisiko).

Risiken hinsichtlich der Anpassung des Basispreises

Im Rahmen der Anpassung des Basispreises werden verschiedene Marktparameter be-
rucksichtigt; abhéangig von deren Hohe kann dies zu einem starkeren Fallen des Preises
der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate fuhren.

Der Basispreis wird im Fall von Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten re-
gelmaRig angepasst. Die Anpassung ist abh&ngig von dem Referenzzinssatz bzw., im Fall von
Wahrungs-Wechselkursen als Basiswert, dem Referenzzinssatz fir die Basiswahrung und dem
Referenzzinssatz flr die Preiswéhrung sowie der Zinsmarge, die von der Emittentin festgelegt
wird. Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko, dass der maf3gebliche Referenzzinssatz steigt bzw.
die Emittentin eine héhere Zinsmarge festlegt.

e Bei Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten fuhrt ein An-
steigen des Referenzzinssatzes bzw. die Festlegung einer hoheren Zinsmarge durch die
Emittentin dazu, dass der Basispreis bei jeder Anpassung stérker ansteigt, wodurch der
Preis des Open End Turbo Bull Optionsscheins bzw. Trader Long Zertifikats stérker fallt.

e Bei Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten fiihrt die Fest-
legung einer hdheren Zinsmarge durch die Emittentin dazu, dass der Basispreis bei jeder
Anpassung stérker fallt, wodurch der Preis des Open End Turbo Bear Optionsscheins
bzw. Trader Short Zertifikats starker fallt.

Anpassung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter, die fiir die Anpassung des Basispreises
und/oder der Knock-Out Barriere relevant sind, nach billigem Ermessen

Die Emittentin und/oder die Berechnungsstelle ist nach ihrem billigen Ermessen zur An-
passung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter berechtigt, die fur die regelmafiige
Anpassung des Basispreises und/oder der Knock-Out Barriere relevant sind, und jede die-
ser Ermessensausibungen kann negative Auswirkungen auf den Wert und die Rendite der
Faktor Zertifikate haben.

Nach den Bedingungen hat die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle das Recht, bestimmte Pa-
rameter, die fur die Anpassung des Basispreises und/oder der Knock-Out relevant sind, anzu-
passen, zu ersetzen oder zu bestimmen. Die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle kdnnen
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insbesondere berechtigt sein (i) die Zinsmarge bis zur Maximalen Zinsmarge anzupassen; (ii)
den in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen genannten Referenzzinssatz wahrend der Lauf-
zeit der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate durch einen anderen Wert zu
ersetzen; (iii) den Dividendenfaktor zu bestimmen, der relevant fur die Auswirkung der Berick-
sichtigung der Dividende ist. Die oben beschriebenen Anpassungen, Ersetzungen oder Bestim-
mungen werden von der Emittentin bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen gege-
benenfalls unter Berticksichtigung der aktuellen Marktbedingungen, der Volatilitat des Basis-
werts und/oder der Steuern oder Gebiihren zahlbar von der Berechnungsstelle oder mit dieser
verbundene Unternehmen, der Bardividenden oder der den ausgeschiitteten Dividenden entspre-
chende Barausschittungen, vorgenommen werden. Jede dieser Ermessensaustibungen durch
die Emittentin und/oder die Berechnungsstelle konnte negative Auswirkungen auf den
Wert und die Rendite der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate haben.

Risiken im Hinblick auf die Laufzeit der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate

Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate haben keine festgelegte Laufzeit;
Wertpapierinhaber tragen das Risiko einer Laufzeitbeendigung im Fall einer ordentlichen
oder aufRerordentlichen Kindigung bzw. im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignis-
ses.

Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate haben keine festgelegte Laufzeit. Die
Laufzeit endet entweder:

(@) wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt, oder

(b) wenn der Wertpapierinhaber die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifi-
kate austbt, oder

(©) wenn die Emittentin die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate gemaf
den Bedingungen kiindigt.

Wertpapierinhaber sollten deshalb nicht darauf vertrauen, eine Position in den Open End Turbo
Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten tber einen verlangerten Zeitraum halten zu kdnnen.
Wertpapierinhaber sollten beachten, dass ein Knock-Out Ereignis der Kindigung durch die
Emittentin vorgeht, sofern ein Knock-Out Ereignis vor oder am Kindigungstag eintritt.

4.14. Produkt Nr. 14. Risikofaktoren im Hinblick auf Faktor Zertifikate

Risiko eines Totalverlusts bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses

Im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses verfallen die Faktor Zertifikate und der
Wertpapierinhaber erleidet gegebenenfalls einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals.
Faktor Zertifikate sind nur fur sehr erfahrene Anleger mit einem sehr kurzen Anlageho-
rizont geeignet, die die mit Faktor Zertifikaten verbundenen Risiken bewusst eingehen.

Im Fall von Faktor Zertifikaten hangt die Hohe des Tilgungsbetrages von der Entwicklung des
betreffenden Basiswerts ab.
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Die Entwicklung des Basiswerts kann im Laufe der Zeit Schwankungen unterliegen. Abhangig
von der Struktur der Faktor Zertifikate, hat ein Steigen des Basiswerts (im Fall von Faktor Zer-
tifikaten Short) oder ein Fallen des Basiswerts (im Fall von Faktor Zertifikaten Long) ungunstige
Konsequenzen fur die Wertpapierinhaber.

Wertpapierinhaber von Faktor Zertifikaten tragen das Risiko, dass die Faktor Zertifikate wéh-
rend ihrer Laufzeit wertlos verfallen, falls ein sogenanntes Knock-Out Ereignis eingetreten ist.
Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, wenn ein in den Bedingungen definiertes Ereignis eintritt, das
sich auf den inneren Wert des jeweiligen Faktor Zertifikats, verglichen mit einer bestimmten
Schwelle bezieht (die sogenannte "Knock-out Barriere™). Wenn ein Knock-Out-Ereignis ein-
tritt, endet die Laufzeit der Faktor Zertifikate automatisch und das Wertpapierrecht oder das
Recht auf Zahlung eines Tilgungsbetrags erlischt automatisch und der Anleger erhalt den inneren
Wert der Faktor Zertifikate. Anleger sollten beachten, dass in diesem Fall die Faktor Zertifikate
auch wertlos verfallen konnen, wenn die Faktor Zertifikate keinen inneren Wert aufweisen.
Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass sich der Wert der Faktor
Zertifikate im Vergleich zu klassischen Wertpapieren tiberproportional verringert, wenn sich der
Kurs des Basiswerts der Knock-Out Barriere ndhert.

Faktor Zertifikate sind nur fur sehr erfahrene Anleger mit einem sehr kurzen Anlagehorizont
geeignet, die die mit Faktor Zertifikaten verbundenen Risiken bewusst eingehen. Die empfoh-
lene Haltedauer betragt in der Regel einen Tag.

Es ist zu beachten, dass Wertpapierinhabern einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals er-
leiden konnen, falls es Goldman Sachs nicht gelingt, die Absicherungsposition zu einem
Knock-Out Referenzpreis oberhalb des Aktuellen Basispreises (bei Faktor Zertifikaten Long)
bzw. unterhalb des Aktuellen Basispreises (bei Faktor Zertifikaten Short) aufzuldsen. Insbe-
sondere besteht ein solches Risiko in Situationen, bei denen zwischen dem Handelsschluss im
Basiswert an einem Handelstag und dem Handelsbeginn am darauf folgenden Handelstag
der Kurs des Basiswerts erheblich fallt (bei Faktor Zertifikaten Long) bzw. erheblich steigt
(bei Faktor Zertifikaten Short).

Wertpapierinhaber kdnnen nicht darauf vertrauen, dass sie ihre Wertpapierrechte vor dem
Eintreten eines Knock-Out Ereignisses jederzeit ausiiben kdnnen. Selbst bei Erfullung samt-
licher sonstigen, in den Bedingungen festgelegten Austibungsvoraussetzungen ist eine Aus-
Ubung an dem Tag ausgeschlossen, an dem ein Knock-Out Ereignis eintritt. S&mtliche abge-
gebenen, aber noch nicht vollzogenen Ausibungserklarungen werden mit Eintreten des
Knock-Out Ereignisses automatisch unwirksam.

Risiken beim Eintritt eines Stop-Loss Ereignisses

Sofern ein Stop-Loss Ereignis eintritt, sehen die Faktor Zertifikate eine untertégige An-
passung vor, die zu einer sofortigen Realisierung der erlittenen Verluste fihrt.

Faktor Zertifikate sehen eine untertdgige Anpassung der Stop-Loss Barriere, des Bezugsverhalt-
nisses und des Basispreises vor, sofern ein Stop-Loss Ereignis eintritt. Ein Stop-Loss Ereignis
tritt ein, falls ein definierter Kurs des Basiswerts wahrend eines bestimmten Beobachtungszeit-
raums die Stop-Loss Barriere erreicht oder unterschreitet (im Fall von Faktor Zertifikaten Long)
bzw. erreicht oder Uberschreitet (im Fall von Faktor Zertifikaten Short). Durch die untertagige
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Anpassung wird erreicht, dass ein Wertverlust der Faktor Zertifikate auf einen bestimmten Be-
trag begrenzt wird. Dieser Mechanismus kann aber nur weiterreichende Verluste der Faktor Zer-
tifikate abschwachen; die Verluste kénnen dennoch erheblich sein. Aus diesem Grund sollte die
Stop-Loss Barriere nicht als "Sicherheitspuffer" verstanden werden und die Héhe der Verluste
héngt auch von der Hohe der Stop-Loss Barriere ab. Die untertadgige Anpassung fuhrt zu einer
sofortigen Realisierung der erlittenen Verluste, da jede Erholung des Werts nur von dem niedri-
geren Stand des Basiswerts (im Fall von Faktor Zertifikaten Long) bzw. von dem héheren Stand
des Basiswerts (im Fall von Faktor Zertifikaten Short) aus starten kann.

Im Fall von wesentlichen untertdgigen Kursbewegungen des Basiswerts kann eine untertagige
Anpassung auch zu Verlusten in den Faktor Zertifikaten fihren. Dies ist beispielsweise auch
dann der Fall, wenn der Basiswerts zum Handelsschluss zu seinem urspriinglichen Level zurlick-
kehrt.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wahrend des Eintritts eines Stop-Loss Ereignisses
und der Phase der Feststellung des Stop-Loss Referenzpreises keine fortlaufenden An- und
Verkaufspreise fur die Faktor Zertifikate durch Goldman Sachs gestellt werden. Ein Stop-
Loss Ereignis kann nur wahrend den regularen Handelszeiten des Basiswerts stattfinden.
Denkbar ist es aber, dass ein indikatives Stop-Loss auBerhalb der reguldaren Handelszeiten
des Basiswerts eintritt. Der indikative Stop-Loss wird auf Basis anderweitiger Kursindikatoren
als der offiziellen Preisreferenz des Basiswert bestimmt. In diesem Fall plant Goldman Sachs
weiterhin Ankaufspreise zu stellen und Wertpapierinhaber haben daher grundsatzlich weiter-
hin die Mdglichkeit, Wertpapiere zu verkaufen. Goldman Sachs stellt aber wahrend des Zeit-
raums des indikativen Stop-Loss keine Verkaufspreise mehr. Goldman Sachs tbernimmt zu-
dem keinerlei Rechtspflicht fur das Stellen von Ankaufspreisen im Fall eines indikativen Stop-
Loss. Daher sollten Wertpapierinhaber nicht darauf vertrauen, die Faktor Zertifikate jederzeit
kaufen oder verkaufen bzw. zu einem angemessenen Preis veraufRern zu kénnen. Die von
Goldman Sachs gestellten An- und Verkaufspreis kdnnen erheblich vom fairen oder vom wirt-
schaftlich zu erwartendem Wert der Wertpapiere abweichen (zu den Risiken im Zusammen-
hang zur Preisfestsetzung siehe auch unter *'8.3. Risiko in Bezug auf die Preisbildung der
Wertpapiere™).

Sofern Goldman Sachs Ankaufspreise im Sekundarmarkt fur die Faktor Zertifikate wahrend
des Zeitaums eines indikativen Stop-Loss zur Verfligung stellt, sollten Wertpapierinhaber be-
achten, dass diese Ankaufspreise — abhangig von der weiteren Entwicklung des Basiswerts —
gegebenenfalls geringer sein konnen als der im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses
von Goldman Sachs an die Wertpapierinhaber zu zahlende Knock-Out Tilgungsbetrag des
Faktor Zertifikats. Sofern ein Wertpapierinhaber daher seine Wertpapiere wahrend des Zeit-
raums des indikativen Stop-Loss am Sekundarmarkt veraufert, kann dieser Verkaufserlos
gegebenenfalls unter dem Betrag liegen, den der Wertpapierinhaber erhalten héatte, den er im
Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses als Knock-Out Tilgungsbetrag erhalten hatte.
Weiterhin ist im Zusammenhang mit der Feststellung eines indikativen Stop-Loss durch Gold-
man Sachs zu beachten, dass aus dieser Feststellung nicht gefolgert werden kann, dass tat-
séchlich ein Stop-Loss Ereignis und in der Folge ein Knock-Out Ereignis in Bezug auf die
Faktor Zertifikate eintritt, wodurch die Laufzeit der Faktor Zertifikate beendet werden wirde.
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Ob ein Stop-Loss Ereignis bzw. ein Knock-Out Ereignis eintritt, wodurch die Laufzeit der
Faktor Zertifikate beendet wird, richtet sich ausschlieBlich nach den in den mafRgeblichen
Endgultigen Bedingungen festgelegten VVoraussetzungen fiir den Eintritt eines Stop-Loss Er-
eignisses bzw. den Eintritt eines Knock-Out Ereignisses.

Wertpapierinhaber sollten ferner beachten, dass sie einen Totalverlust des eingesetzten Kapi-
tals erleiden kdnnen, falls es Goldman Sachs nicht gelingt, die Absicherungsposition zu einem
Stop-Loss Referenzpreis oberhalb des Aktuellen Basispreises (im Fall von Faktor Zertifikaten
Long) bzw. unterhalb des Aktuellen Basispreises (im Fall von Faktor Zertifikaten Short) auf-
zulésen. Insbesondere besteht ein solches Risiko in Situationen, bei denen zwischen dem Han-
delsschluss im Basiswert an einem Handelstag und dem Handelsbeginn am darauf folgenden
Handelstag der Kurs des Basiswerts erheblich fallt (im Fall von Faktor Zertifikaten Long)
bzw. erheblich steigt (im Fall von Faktor Zertifikaten Short).

Risikofaktoren im Zusammenhang mit der taglichen Anpassung

Der Basispreis wird regelméaRig angepasst, wobei sich die Anpassung negativ auf den Wert
der Faktor Zertifikate auswirken kann. Anleger sollten beachten, dass sogar Seitwértsbe-
wegungen des Basiswerts (d.h. der Kurs des Basiswerts steigt und fallt abwechselnd) zu
Kursverlusten fihren kénnen. Der Verlust ist umso groRer, je héher der Hebel ist, je
schwankungsintensiver die Seitwartsbewegung vonstatten geht und je langer die Halte-
dauer im Hinblick auf die Faktor Zertifikate ist.

(a) Risikofaktoren im Hinblick auf die Hebelwirkung

Faktor Zertifikate Long bilden eine gehebelte Anlage in den Basiswert ab. Die Hebelwir-
kung wirkt sich sowohl bei positiven als auch bei negativen Kursbewegungen des Basis-
werts aus, und hat einen berproportionalen Effekt auf den Wert der Faktor Zertifikate
Long. Das bedeutet, dass eine negative Kursbewegung des Basiswerts (die ungunstig fiir
den Anleger ist) zu einer Uberproportional negativen Veradnderung des Werts der Faktor
Zertifikate Long flhrt. Anleger sollten beachten, dass sogar Seitwéartsbewegungen des
Basiswerts (d.h. der Kurs des Basiswerts steigt und fallt abwechselnd) zu Kursverlus-
ten fihren konnen: Im Rahmen der t4glichen Berechnung der Faktor Zertifikate Long fuhrt
die Hebelwirkung dazu, dass die taglichen Kursbewegungen des Basiswerts entsprechend
der Hohe des maligeblichen Hebels verstérkt werden. Die Faktor Zertifikate Long verlieren
an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts an einem Tag féllt und zu seinem urspriinglichen
Wert am néchsten Tag zurlickkehrt; der Verlust ist umso groRer, je grof3er der Hebel ist. Die
Faktor Zertifikate Long "realisieren™ dementsprechend die taglichen (gehebelten) Gewinne
und Verluste infolge der tdglichen Bestimmung eines Schlusskurses des Basiswerts, der
dann als Grundlage fur die nachfolgende Berechnung der Faktor Zertifikate Long dient.
Diese Hebelwirkung fiihrt auch dazu, dass der Wertpapierinhaber eines Faktor Zertifikats
Long einen erheblichen Wertverlust erleiden kann, obwohl sich der Kurs des Basiswerts
nicht wesentlich verandert hat. Der Verlust ist umso grof3er, je héher der Hebel ist, je
schwankungsintensiver die Seitwartsbewegung vonstatten geht und je langer die Hal-
tedauer im Hinblick auf die Faktor Zertifikate ist.
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Faktor Zertifikate Short bilden eine gehebelte Anlage in den Basiswert in entgegengesetzter
Weise ab. Die Hebelwirkung wirkt sich sowohl bei positiven als auch bei negativen Kurs-
bewegungen des Basiswerts aus, und hat einen tiberproportionalen Effekt auf den Wert der
Faktor Zertifikate Short. Das bedeutet, dass eine positive Kursbewegung des Basiswerts
(die ungunstig fr den Anleger ist) zu einer Uberproportional negativen Verdnderung des
Werts der Faktor Zertifikate Short fihrt. Anleger sollten beachten, dass sogar Seitwérts-
bewegungen des Basiswerts (d.h. der Kurs des Basiswerts steigt und fallt abwechselnd)
zu Kursverlusten fihren konnen: Im Rahmen der t&glichen Berechnung der Faktor Zer-
tifikate Short fuhrt der Hebeleffekt dazu, dass die taglichen Kursbewegungen des Basis-
werts entsprechend der Hohe des Hebels verstérkt werden. Die Faktor Zertifikate Short ver-
lieren an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts an einem Tag steigt und zu seinem urspriing-
lichen Wert am né&chsten Tag zuriickkehrt; der Verlust ist umso groRer, je groRer der Hebel
ist. Die Faktor Zertifikate Short "realisieren” dementsprechend die taglichen (gehebelten)
Gewinne und Verluste infolge der taglichen Bestimmung eines neuen Schlusskurses des
Basiswerts, der dann als Grundlage fiir die nachfolgende Berechnung der Faktor Zertifikate
Short dient. Diese Hebelwirkung fuhrt auch dazu, dass die Faktor Zertifikate Short einen
erheblichen Wertverlust erleiden kdnnen, obwohl sich der Kurs des Basiswerts nicht we-
sentlich verandert hat. Der Verlust ist umso grofier, je hoher der Hebel ist, je schwan-
kungsintensiver die Seitwartsbewegung vonstatten geht und je langer die Haltedauer
im Hinblick auf die Faktor Zertifikate ist.

Risikofaktoren im Hinblick auf Faktoren, die bei der taglichen Anpassung bericksichtigt
werden kdnnen

Im Fall von Faktor Zertifikaten Long werden im Rahmen der Anpassung des Bezugsver-
haltnisses die Kapitalkosten bertcksichtigt, die entstehen wiirden, wenn eine entsprechende
Anlage in den Basiswert finanziert wirde. Entsprechend mindert die Berucksichtigung die-
ser Kosten den Wert der Faktor Zertifikate.

Im Fall von Faktor Zertifikaten Short werden im Rahmen der Anpassung des Bezugsver-
héltnisses die Einnahmen und Ausgaben beriicksichtigt, die sich aus dem Erwerb des Ba-
siswerts, seinem Verkauf und der Anlage der Ertrdge zu einem risikofreien Kurs ergeben.
Falls die Erwerbskosten die Zinsertrédge (basierend auf dem maligeblichen Referenzzins-
satz) an einem bestimmten Tag Uberschreiten, ist der Wert der Faktor Zertifikate an diesen
Tag gemindert.

Im Zusammenhang mit den t&glichen Anpassungen sollten dartber hinaus die folgenden
Risiken berticksichtigt werden:

¢ Risikofaktoren im Hinblick auf die Bertcksichtigung eines Rollover Spread

Der Anleger muss beachten, dass im Hinblick auf die Faktor Zertifikate ein
fortlaufender Rollover Spread im Rahmen der Berechnung der Faktor Zerti-
fikate abgezogen werden kann. Die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle
haben das Recht, den Rollover Spread wahrend der Laufzeit der Faktor Zerti-
fikate anzupassen. Der Abzug des Rollover Spreads fiihrt grundsatzlich zu
einer Minderung der Héhe des Werts der Faktor Zertifikate.
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Risikofaktoren im Hinblick auf die Beriicksichtigung der Zinsmarge

Der Anleger muss beachten, dass bei der Anpassung des Basispreises eine
Zinsmarge berucksichtigt wird, die von der Emittentin festgelegt wird. Die
Emittentin bzw. die Berechnungsstelle hat das Recht, die Zinsmarge wéhrend
der Laufzeit der Faktor Zertifikate anzupassen. Die Berlcksichtigung der
Zinsmarge bei der Anpassung flihrt grundsétzlich zu einer Minderung der
Hohe des Werts der Faktor Zertifikate.

Spezifische Risiken im Hinblick auf Faktor Zertifikate Long

Im Fall von Faktor Zertifikaten Long (die eine Long Strategie abbilden)
wirde sich ein Anleger Geld leihen. Der (theoretisch) zu zahlende Zins ist in
der Berechnung der Faktor Zertifikate Long enthalten. Wenn der Zinssatz fir
Tagesgeld stark ansteigt bzw. die Kreditwirdigkeit (oder das Rating) des je-
weiligen Anlegers sich verschlechtert und die Zinsmarge als Ergebnis steigt,
kann dies den Wert der Faktor Zertifikate Long wesentlich mindern.

Spezifische Risiken im Hinblick auf Faktor Zertifikate Short auf Aktien

Im Fall von Faktor Zertifikaten Short (die eine Short Strategie abbilden),
warde sich ein Anleger Aktien leihen, um sie "Short" zu verkaufen. Fir diese
Aktienleihe wiirde eine Gebuhr anfallen, die durch Angebot und Nachfrage
der Aktie bestimmt wird. Diese (theoretische) Gebihr ist in der Berechnung
der Faktor Zertifikate Short enthalten. Im Fall eines Engpasses an zu leihen-
den Aktien (z.B. abnehmende Liquiditat infolge eines Ubernahmeangebots
oder in Erwartung eines solchen), kann es zu einem Anstieg der Gebiihr kom-
men, der moéglicherweise zu einer Minderung des Werts der Faktor Zertifikate
Short fiihrt.

Anderung in der steuerlichen Behandlung von Dividenden

Eine Anderung der steuerlichen Behandlung von Dividenden (vom Stand-
punkt der Emittentin bzw. der Berechnungsstelle) kann bedeuten, dass die
Emittentin bzw. die Berechnungsstelle auf Aktien ausgeschittete Dividenden
bei der Berechnung der Faktor Zertifikate nicht langer in der gleichen Hohe
wie zuvor bericksichtigt. Dies kann gegebenenfalls dazu flihren, dass der
Wert der Faktor Zertifikate gemindert wird.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Faktor Zertifi-
kate, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhdhendes Merkmal von Faktor Zer-
tifikaten zu bertcksichtigen ist.

Faktor Zertifikate sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbesondere der He-
beleffekt als risikoerhdhendes Merkmal von Faktor Zertifikaten zu berlicksichtigen ist. Hebelef-
fekt bedeutet, dass eine Verdnderung des Kurses des Basiswerts zu einer Uberproportionalen
Verdnderung des Preises der Faktor Zertifikate fuhrt. Der Hebeleffekt resultiert daraus, dass der
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Wertpapierinhaber flr eine Anlage in die Faktor Zertifikate im Vergleich zu einer Direktanlage
in den Basiswert einen geringeren Kapitalbetrag aufwenden muss. In der Regel gilt Folgendes:
Fallt der Kurs des Basiswerts eines Faktor Zertifikats Long, fallt der Preis des Faktor Zertifikats
Long Uberproportional stark. Steigt der Kurs des Basiswerts eines Faktor Zertifikats Short, fallt
der Preis des Faktor Zertifikats Short Gberproportional stark. Je grofier der Hebeleffekt der Fak-
tor Zertifikate ist, desto groRer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des
Hebeleffekts sind die Faktor Zertifikate verglichen mit einem Direktinvestment in den Basis-
wert, mit einem Uberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalverlustrisiko).

Anpassung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter, die fiir die tdgliche Anpassung des Be-
zugsverhaltnisses, des Basispreises und/oder die Stop-Loss Barriere relevant sind, nach billigem
Ermessen

Die Emittentin und/oder die Berechnungsstelle ist nach ihrem billigen Ermessen zur An-
passung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter berechtigt, die fur die regelmaliige
Anpassung des Bezugsverhaltnisses, des Basispreises und/oder der Stop-Loss Barriere re-
levant sind, und jede dieser Ermessensausiibungen kann negative Auswirkungen auf den
Wert und die Rendite der Faktor Zertifikate haben.

Nach den Bedingungen hat die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle das Recht, bestimmte Pa-
rameter, die flr die tagliche Anpassung des Bezugsverhaltnisses, des Basispreises und/oder der
Stop-Loss Barriere relevant sind, anzupassen, zu ersetzen oder zu bestimmen. Die Emittentin
bzw. die Berechnungsstelle kénnen insbesondere berechtigt sein (i) die Zinsmarge bis zur Ma-
ximalen Zinsmarge anzupassen; (ii) den Rollover Spread bis zum Maximalen Rollover Spread
anzupassen; (iif) den in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen genannten Referenzzinssatz
wahrend der Laufzeit der Faktor Zertifikate durch einen anderen Wert zu ersetzen; (iv) den Di-
videndenfaktor zu bestimmen, der relevant fiir die Auswirkung der Berticksichtigung der Divi-
dende ist. Die oben beschriebenen Anpassungen, Ersetzungen oder Bestimmungen werden von
der Emittentin bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen gegebenenfalls unter Be-
ricksichtigung der aktuellen Marktbedingungen, der Volatilitat des Basiswerts und/oder der
Steuern oder Gebuihren zahlbar von der Berechnungsstelle oder mit dieser verbundene Unter-
nehmen, der Bardividenden oder der den ausgeschitteten Dividenden entsprechende Baraus-
schuttungen, vorgenommen werden. Jede dieser Ermessensaustibungen durch die Emitten-
tin und/oder die Berechnungsstelle konnte negative Auswirkungen auf den Wert und die
Rendite der Faktor Zertifikate haben.

Risiken im Hinblick auf die Laufzeit der Faktor Zertifikate

Faktor Zertifikate haben keine festgelegte Laufzeit; Wertpapierinhaber tragen das Risiko
einer Laufzeitbeendigung im Fall einer ordentlichen oder auRerordentlichen Kindigung
bzw. im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses.

Faktor haben keine festgelegte Laufzeit. Die Laufzeit endet entweder:
(@) wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt, oder
(b) wenn der Wertpapierinhaber die Faktor Zertifikate ausiibt, oder

(c) wenn die Emittentin die Faktor Zertifikate geméal den Bedingungen kindigt.
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Wertpapierinhaber sollten deshalb nicht darauf vertrauen, eine Position in den Faktor Zertifika-
ten Uber einen verlangerten Zeitraum halten zu kdnnen. Wertpapierinhaber sollten beachten, dass
ein Knock-Out Ereignis der Kiindigung durch die Emittentin vorgeht, sofern ein Knock-Out Er-
eignis vor oder am Kundigungstag eintritt.

5. Risikofaktoren im Hinblick auf die Art des Basiswerts

Die Wertpapiere, die unter dem Basisprospekt begeben werden, kdnnen sich auf Indizes, Aktien
bzw. aktienvertretende Wertpapiere, Wahrungs-Wechselkurse, Rohstoffe oder Futures Kon-
trakte als Basiswert beziehen. Die spezifischen wesentlichen Risiken, die mit einem Investment
in diese Anlageklassen verbunden sind, d.h. insbesondere Risiken, die sich auf den Kurs oder
Stand des maRgeblichen Basiswerts auswirken, werden in dieser Kategorie beschrieben. Die
spezifischen wesentlichen Risiken flr jede Anlageklasse werden dabei jeweils in einer separaten
Unterkategorie beschrieben.

Im Hinblick auf einen Basiswert kdnnen auch Risiken einer anderen Anlageklasse relevant sein,
in die mittelbar investiert wird (beispielweise konnen sich bei einem Index, dessen Indexbe-
standteile Aktien sind, auch die Risiken wie bei einer Anlage in Aktien verwirklichen).

5.1. Risiken im Hinblick auf Indizes als Basiswert

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit Indizes als Basiswert verbunden sind. Die Risiken in dieser Unterkategorie
sind gemal} der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die wesentlichs-
ten Risiken werden zuerst angefiihrt.

a) Risiken im Hinblick auf den Preis des maRgeblichen Index

Eine nachteilige Kursentwicklung der Indexbestandteile kann sich nachteilig auf die Kurs-
entwicklung des Index und entsprechend nachteilig auf den Wert des Wertpapiers sowie
auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren
auswirken.

Wertpapiere, die auf einen Index als Basiswert bezogen sind, sind fur Wertpapierinhaber mit
ahnlichen Risiken verbunden wie mit einer Direktanlage in ein vergleichbares Portfolio der An-
lageklassen, die dem jeweiligen Index zugrunde liegen, beispielsweise setzen sich Aktienindizes
aus einem synthetischen Aktienportfolio zusammen. Die Kursentwicklung des Index hangt von
den einzelnen Indexbestandteilen ab, aus denen sich der jeweilige Index zusammensetzt. Die
Kursentwicklung der einzelnen Indexbestandteile ist abh&ngig von gesamtwirtschaftlichen Fak-
toren, wie zum Beispiel von dem Zins- und Kursniveau an den Kapitalmérkten, von Wahrungs-
entwicklungen, politischen Gegebenheiten wie auch, im Fall von Aktien als Indexbestandteilen,
von unternehmensspezifischen Faktoren wie beispielsweise Ertragslage, Marktposition, Risiko-
situation, Aktiondrsstruktur und Ausschittungspolitik. Im Fall einer nachteiligen Entwicklung
dieser gesamtwirtschaftlichen Faktoren kann sich dies nachteilig auf die Kursentwicklung des
Indexbestandteils und des Index insgesamt und entsprechend nachteilig auf den Wert des
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Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den
Wertpapieren auswirken.

b) Risiken des Verlustes von Dividendenzahlungen

Wertpapierinhaber partizipieren in der Regel nicht an Dividenden oder anderen Aus-
schittungen auf die Indexbestandteile.

Die Regeln, welche die Zusammensetzung und die Berechnung des jeweiligen Index bestimmen,
konnen vorsehen, dass Dividendenausschittungen auf die Indexbestandteile nicht zu einem An-
steigen des Indexstands fiihren, beispielsweise bei einem "Preisindex", was unter gleichbleiben-
den Bedingungen zu einem Absinken des Indexstands fiihren kann. Wertpapierinhaber von
Wertpapieren, deren Basiswert ein solcher Indextyp ist, partizipieren daher nicht an Dividenden
oder andere Ausschiittungen auf die Indexbestandteile. Selbst wenn die Regeln des jeweiligen
zugrunde liegenden Index vorsehen, dass die von den im Index enthaltenen Unternehmen aus-
geschitteten Dividenden oder sonstigen Ausschittungen in den Index einbezogen bzw. reinves-
tiert werden und daher zu einem Ansteigen des Indexstands fiihren, kénnen unter bestimmten
Umsténden die Dividenden oder andere Ausschittungen in dem Index nicht vollstandig reinves-
tiert werden.

c) Risiken in Verbindung mit der Anderung der Zusammensetzung, Berechnung oder Ein-
stellung eines Index

Anderungen der Zusammensetzung oder in der Berechnung oder Verbreitung eines Index
durch den Index-Sponsor kénnen sich nachteilig auf den Wert des Index und entsprechend
auf den Wert der Wertpapiere sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder
Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

Der Index-Sponsor eines Index kann die Bestandteile des Index Idschen oder ersetzen bzw. neue
Bestandteile hinzufiigen bzw. andere Anderungen im Hinblick auf die Methodologie vorneh-
men, die die Hohe eines oder mehrerer Bestandteile des Index &ndern kdnnen. Der Austausch
von Bestandteilen eines Index kann den Stand des Index nachteilig beeinflussen (z.B. kann sich
ein neu hinzugekommenes Unternehmen bzw. ein neu hinzugekommener Bestandteil erheblich
schlechter entwickeln als das ersetzte Unternehmen), was sich wiederum nachteilig auf den Wert
des Index bzw. den Wert der Wertpapiere sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen
oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken kann.

Der Index-Sponsor eines Index kann auch die Berechnung oder die Verbreitung des Index &n-
dern, einstellen oder aussetzen. Der Index-Sponsor eines solchen Index wird an dem Angebot
und dem Verkauf der Wertpapiere nicht beteiligt sein und gegentber keinem Wertpapierinhaber
irgendeine Verpflichtung haben. Der Index-Sponsor eines Index kann jede Malinahme hinsicht-
lich des Index ohne Beruicksichtigung der Interessen des Wertpapierinhabers treffen, und jede
dieser Malinahmen kann sich nachteilig auf den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungs-
betrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

d) Risiken im Hinblick auf Indexgebiihren

Wenn der den Wertpapieren zugrundeliegende Index Indexgebihren beinhaltet, die bei
der Berechnung des Indexstands vom Index-Sponsor abgezogen werden, reduziert sich
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hierdurch der Stand des maf3geblichen Index und entsprechend der Wert der sich auf den
Index beziehenden Wertpapiere.

Der jeweilige Index kann, wenn in der Beschreibung des jeweiligen Index angegeben, Indexge-
bihren beinhalten, die bei der Berechnung des Indexstandes vom Index-Sponsor abgezogen wer-
den, und damit den Stand des jeweiligen Index und den Wert der sich auf den Index beziehenden
Wertpapiere reduzieren. Hierdurch wird wahrend der Laufzeit der Wertpapiere auch die Preis-
bildung im Sekundarmarkt entsprechend negativ beeinflusst. Die Indexgebuhren kénnen, sofern
in der Beschreibung des jeweiligen Index angegeben, bis hin zu der in der Beschreibung des
jeweiligen Index angegebenen Hochstgrenze gedndert werden. Anleger dirfen daher nicht da-
rauf vertrauen, dass die Indexgebtihren unverandert bleiben. Eine Erhéhung der Indexgebiihren
hat nachteilige Auswirkungen auf den Stand des jeweiligen Index und damit auch den Wert der
sich auf den Index beziehenden Wertpapiere.

e) Risiken im Hinblick auf borsengehandelte Futures- und Optionskontrakte auf Indizes

Bei Wertpapieren auf borsengehandelte Futures- und Optionskontrakte auf einen oder
mehrere Indizes (Indexgebundene Derivatekontrakte) erfolgt die Ermittlung des Tilgungs-
betrags entweder auf Basis des Indexgebundenen Derivatekontrakts oder auf Basis des
zugrundeliegenden Index. Eine nachteilige Kursentwicklung des Indexgebundenen Deri-
vatekontrakts bzw. des zugrundeliegenden Index kann sich nachteilig auf den Wert der
Wertpapiere sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter
den Wertpapieren auswirken.

Sofern die Wertpapiere auf bdérsengehandelte Futures- und Optionskontrakte auf einen oder
mehrere Indizes bezogen sind (“Indexgebundene Derivatekontrakte") ist der Tilgungsbetrag im
Hinblick auf die Wertpapiere sowohl von der Wertentwicklung der Indexgebundenen Derivate-
kontraktes als auch, im Fall, dass ein Schlussabrechnungspreis (Official Daily Settlement Price)
oder taglicher Abrechnungspreis des Indexgebundenen Derivatekontrakts nicht veroffentlicht
wird, von der Entwicklung des dem Indexgebundenen Derivatekontrakts zugrunde liegenden
Index abhéngig. Eine nachteilige Entwicklung des mafRgeblichen Indexgebundenen Derivate-
kontrakts bzw. eine nachteilige Entwicklung des dem Indexgebundenen Derivatekontrakt zu-
grunde liegenden Index kann sich entsprechend nachteilig auf den Wert der Wertpapiere sowie
auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren aus-
wirken.

Indexgebundene Derivatekontrakte kénnen an den jeweiligen Futures- oder Optionsbérsen ge-
handelt werden. Ferner kdnnen Indexgebundene Derivatekontrakte standardisiert werden in Be-
zug auf die Anzahl der Futures- bzw. Optionskontrakte, die ein Indexgebundener Derivatekon-
trakt umfasst, sowie auf die Laufzeit eines jeden Indexgebundenen Derivatekontrakts bzw. auf
die Daten, an denen die verschiedenen Indexgebundenen Derivatekontrakte verfallen sowie auf
die Art, in der der Abrechnungsbetrag berechnet wird. Indexgebundene Derivatekontrakte sind
wie folgt ausgestaltet:

e Bei einem auf einen Index bezogenen Optionskontrakt handelt es sich um einen Kon-
trakt, bei dem der Kdufer des Optionskontrakts das Recht auf eine etwaige Zahlung des
Optionsverk&ufers erwirbt, abh&ngig vom Stand des Index. Der Betrag, den der K&ufer
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eines Optionskontrakts zahlt, um den Optionskontrakt zu erwerben, wird tblicherweise
als "Pramie" bezeichnet, und Optionskontrakte sind in der Regel Call-Optionen, bei de-
nen der Kdufer unter dem Optionskontrakt eine Zahlung erhalten wird, wenn der Index-
stand an einem oder mehreren festgelegten Tagen oberhalb eines bestimmten Kurses
(Basispreis) liegt, oder Put-Optionen, bei denen Kaufer unter dem Optionskontrakt eine
Zahlung erhalten wird, wenn der Indexstand an einem oder mehreren festgelegten Tagen
unterhalb des Basispreises liegt.

Bei einem in bar abgerechneten Futures Kontrakt bezogen auf einen Index handelt es
sich um einen Futures Kontrakt, bei dem dem Kdufer, je nach Indexstand, entweder ein
Anspruch auf Zahlung (sogenannter Abrechnungsbetrag (settlement amount)) vom Ver-
kaufer zusteht oder eine Verpflichtung besteht, eine Zahlung an den Verk&ufer des Fu-
tures Kontrakts zu entrichten. Falls der Indexstand an einem oder mehreren festgelegten
Tagen (der "Abrechnungspreis” (settlement price)) einen im Futures Kontrakt festgeleg-
ten Kurs (der "Forwardpreis" (forward price)) tberschreitet, so wird der Verkaufer an
den Ké&ufer einen Betrag zahlen, der der Differenz zwischen dem Abrechnungspreis und
dem Forwardpreis entspricht. Sollte der Abrechnungspreis den Forwardpreis unter-
schreiten, wird der K&ufer des Futures Kontrakts eine Zahlung in Hohe der Differenz an
den Verk&ufer des Futures Kontrakts entrichten.

Zwischen der taglichen Schwankung des Indexstands und dem Preis, zu dem ein Indexgebunde-
ner Derivatekontrakt an der jeweiligen Futures- oder Optionsborse gehandelt wird, kann eine
Korrelation bestehen. Allerdings kénnen auch die Erwartungen von Héandlern in Indexgebunde-
nen Derivatekontrakten bezilglich des Indexstands an einem oder mehreren Tagen, an denen der
Abrechnungsbetrag eines Indexgebundenen Derivatekontrakts bestimmt wird, Einfluss auf den
Preis des Indexgebundenen Derivatekontrakts haben:

Falls beispielsweise die Erwartung der H&ndlern von Optionskontrakten davon ausgeht,
dass der Indexstand an einem in der Zukunft liegenden Tag, an dem der Abrechnungs-
betrag des Optionskontrakts zu bestimmen ist, niedriger ist als der aktuelle Stand, kann
dies dazu flhren, dass der Preis des Optionskontrakts féllt (im Fall von Call Optionen)
bzw. steigt (im Fall von Put Optionen), selbst wenn der aktuelle Indexstand steigt. Zu-
dem wird eine relativ niedrige Schwankung des Indexstands zu einer tberproportional
groReren Schwankung des Preises des Optionskontrakts fiihren, da der Abwicklungsbe-
trag zahlreicher Optionskontrakte ein Vielfaches der Differenz zwischen dem Indexstand
an einem zukunftigen Tag und dem Basispreis darstellt.

Falls die Erwartung der Handler in Futures Kontrakten darin liegt, dass der Abrech-
nungspreis des Index an dem Tag bzw. an den Tagen, an denen der Abrechnungsbetrag
fur den Futures Kontrakt bestimmt wird, niedriger sein wird als der Forwardpreis des in
dem Kontrakt angegebenen Index, kann dies dazu fiihren, dass der Preis des Futures
Kontrakts fallt (im Fall der K&ufer des Futures Kontrakts) oder steigt (im Fall der Ver-
kaufer des Futures Kontrakts), selbst wenn der aktuelle Indexstand steigt. Zudem wird
eine relativ niedrige Schwankung des Indexstands zu einer Uberproportional groReren
Schwankung des Preises des Futures Kontrakts fiihren, da der Abrechnungsbetrag
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zahlreicher Futures Kontrakte ein Vielfaches der Differenz zwischen dem Abrechnungs-
preis und dem Forwardpreis darstellt.

5.2. Risiken im Hinblick auf Aktien bzw. aktienvertretende Wertpapiere als Basiswert

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit Aktien bzw. aktienvertretenden Wertpapieren als Basiswert verbunden sind.
Die Risiken in dieser Unterkategorie sind gemal der Bewertung der Emittentin ihrer Wesent-
lichkeit nach geordnet. Die wesentlichsten Risiken werden zuerst angefiihrt.

a) Risiken im Hinblick auf den Preis der maRgeblichen Aktie

Eine nachteilige Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Faktoren kann sich nachteilig
auf die Preisentwicklung des Aktienkurses und entsprechend nachteilig auf den Wert des
Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter
den Wertpapieren auswirken. Wertpapierinhaber partizipieren in der Regel nicht an Di-
videnden oder sonstigen Ausschittungen auf eine Aktie.

Die Preisentwicklung des Aktienkurses lasst sich nicht vorhersagen und ist bestimmt durch ge-
samtwirtschaftliche Faktoren, beispielsweise das Zins- und Kursniveau an den Kapitalmarkten,
Wahrungsentwicklungen, politischen Gegebenheiten wie auch durch unternehmensspezifische
Faktoren wie z.B. Ertragslage, Marktposition, Risikosituation, Aktionarsstruktur und Ausschiit-
tungspolitik. Im Fall einer nachteiligen Entwicklung der mafRgeblichen gesamtwirtschaftlichen
Faktoren, kann sich dies nachteilig auf die Preisentwicklung des Aktienkurses und entsprechend
nachteilig auf den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen
oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

Fur den Fall, dass die den Basiswert bildende Aktie ein Real-Estate-Investment-Trust (REITs —
Aktiengesellschaften, die in die Immobilienbranche investieren) ist, unterliegen die Wertpapiere
zudem den Risiken der zyklischen Eigenschaft von Immobilienwerten, allgemeinen und ortli-
chen wirtschaftlichen Bedingungen, GbermaRiger Bebauung und verstarkten Wettbewerbs, Er-
hohungen der immobilienbezogenen Steuern und Betriebsausgaben, demographischen Trends
und Schwankungen der Mieteinnahmen, Anderungen von Bebauungsvorschriften, Verluste auf-
grund von Unféllen oder Gerichtsentscheidungen, Umweltrisiken, regulatorischen Mietpreisbe-
schrankungen, Anderungen des Wertes der ortlichen Umgebung, Anderungen der Attraktivitat
von Immobilien fir Mieter, Erhdhungen der Zinssétze und anderen Einflissen des Immobilien-
kapitalmarktes. Alle diese Faktoren kdnnen sich negativ auf den Wert des Wertpapiers und/oder
den Tilgungsbetrag und/oder andere Zahlungen oder Lieferungen im Rahmen der Wertpapiere
auswirken.

Wertpapierinhaber partizipieren nicht an Dividenden oder anderen Ausschiittungen, die auf die
entsprechende Aktie gezahlt wird. Daher wird der Ertrag im Hinblick auf die Wertpapiere nicht
die Ertrage widerspiegeln, die der Wertpapierinhaber realisiert hatte, wenn er die entsprechende
Aktie gehalten und Dividenden auf diese erhalten hatte.

Der Emittent einer Aktie wirkt bei einem Angebot und Verkauf der Wertpapiere nicht mit und
hat keine Verpflichtungen gegenuber den Wertpapierinhabern. Der Emittent einer Aktie kann
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jede MaRnahme im Hinblick auf diese Aktie, wie beispielsweise MalRnahmen zu Dividenden-
zahlungen, Kapitalerhéhungen, Aktienriickk&ufe, ohne Ricksicht auf die Interessen der Wert-
papierinhaber vornehmen. Solche MalRnahmen konnen sich nachteilig auf den Aktienpreis und
entsprechend nachteilig auf den Wert der Wertpapiere sowie auf den Tilgungsbetrag und sons-
tige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

b) Zusatzliche Risiken im Hinblick auf aktienvertretende Wertpapiere

Zahlungen unter Wertpapieren, die auf aktienvertretende Wertpapiere bezogen sind, sind
nicht identisch mit Zahlungen, die der Wertpapierinhaber erhalten hatte, wenn er direkt
in die Aktie, die den aktienvertretenden Wertpapieren zugrunde liegen, investiert hatte.
Eine Anlage in ein Wertpapier, das auf aktienvertretende Wertpapiere bezogen ist, weist
gegenuber einer direkten Anlage in die den aktienvertretenden Wertpapieren zugrunde-
liegende Aktie zuséatzliche Risiken auf.

Wertpapierinhaber von Wertpapieren, die sich auf aktienvertretende Wertpapiere (meist in Form
von American Depositary Receipts ("ADRs") oder Global Depositary Receipts ("GDRs"), zu-
sammen "Depositary Receipts") beziehen, tragen grundsétzlich die gleichen Risiken, wie ein
Inhaber der den aktienvertretenden Wertpapieren zugrunde liegenden Aktien selbst. ADRs sind
in den Vereinigten Staaten von Amerika ausgegebene Wertpapiere in Form von Anteilsscheinen
an einem Bestand von Aktien, der in dem Sitzland des Emittenten der zugrunde liegenden Aktien
auflerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika gehalten wird. GDRs sind ebenfalls Wertpapiere
in Form von Anteilsscheinen an einem Bestand von Aktien, der in dem Sitzland des Emittenten
der zugrunde liegenden Aktien gehalten wird. Sie unterscheiden sich von dem als ADR bezeich-
neten Anteilsschein in der Regel dadurch, dass sie regelmaRig aulRerhalb der VVereinigten Staaten
von Amerika Offentlich angeboten bzw. ausgegeben werden. Im Vergleich zu einer Direktinves-
tition in Aktien kdnnen Depositary Receipts allerdings weitergehende Risiken aufweisen:

o Jedes Depositary Receipt verkorpert eine oder mehrere Aktien oder einen Bruchteil des
Wertpapiers einer auslandischen Aktiengesellschaft. Rechtlicher Eigentimer der den
Depositary Receipts zugrunde liegenden Aktien ist die Depotbank, die zugleich Ausga-
bestelle der Depositary Receipts ist. Je nachdem, unter welcher Rechtsordnung die De-
positary Receipts begeben worden sind und welcher Rechtsordnung der Depotvertrag
unterliegt, ist es moglich, dass die entsprechende Rechtsordnung den Erwerber der De-
positary Receipts nicht als den eigentlich wirtschaftlich Berechtigten der zugrunde lie-
genden Aktien anerkennt. Insbesondere im Fall einer Insolvenz der Depotbank bzw. im
Fall von Zwangsvollstreckungsmalinahmen gegen diese ist es moglich, dass die den De-
positary Receipts zugrunde liegenden Aktien mit einer Verfligungsbeschrankung belegt
werden bzw. dass diese Aktien im Rahmen einer Zwangsvollstreckungsmanahme ge-
gen die Depotbank wirtschaftlich verwertet werden. Sofern dies der Fall ist, verliert der
Erwerber der Depositary Receipts die durch den Anteilsschein verbrieften Rechte an den
zugrunde liegenden Aktien. Die Wertpapiere, die sich auf die Depositary Receipts be-
ziehen, werden folglich wertlos. In einer solchen Konstellation besteht fiir den Wertpa-
pierinhaber folglich das Risiko eines Totalverlusts des eingesetzten Kapitals.
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e Gebuhren der Verwahrstelle, die in der Regel im Sitzland des Emittenten der Aktien
ihren Sitz hat, sowie der Depotbank kénnen negative Auswirkungen auf den Wert des
Depositary Receipts und der Wertpapiere haben.

e Zahlungen unter den Wertpapieren, die sich auf Depositary Receipts beziehen, spiegeln
nicht die Ertrédge wider, die ein Wertpapierinhaber erzielen wirde, wenn er die den De-
positary Receipts zugrunde liegenden Aktien tatséchlich halten und die auf diese Aktien
ausgeschiitteten Dividenden erhalten wiirde, da der Preis der Depositary Receipts an ei-
nem bestimmten Stichtag den Wert der ausgeschiitteten Dividenden auf die zugrunde
liegenden Aktien gegebenenfalls nicht beriicksichtigt.

e Der Emittent der zugrunde liegenden Aktien kann Ausschittungen im Hinblick auf seine
Aktien vornehmen, die nicht an die Erwerber ihrer Depositary Receipts weitergegeben
werden, wodurch der Wert der Depositary Receipts und der Wertpapiere negativ beein-
flusst werden kann.

o Aktienvertretende Wertpapiere und die diesen zugrunde liegenden Aktien kdnnen in ver-
schiedenen Wéahrungen gehandelt werden. Wechselkursschwankungen zwischen diesen
Wahrungen konnen den Wert der Depositary Receipts sowie des Wertpapiers negativ
beeinflussen.

5.3. Risiken im Hinblick auf Wahrungs-Wechselkurse als Basiswert

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit Wahrungs-Wechselkursen als Basiswert verbunden sind. Die Risiken in die-
ser Unterkategorie sind gemal} der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geord-
net. Die wesentlichsten Risiken werden zuerst angefuhrt.

a) Risiken in Hinblick auf die Preisentwicklung des mafligeblichen Wahrungs-Wechselkur-
ses

Die Preisentwicklung von Wé&hrungs-Wechselkursen ist von einer Vielzahl wirtschaftli-
cher Faktoren abhéangig und im Fall einer nachteilhaften Entwicklung dieser Faktoren
kann sich dies nachteilig auf den Wert des Wahrungs-Wechselkurses und entsprechend
den Wert der Wertpapiere sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder
Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

Die Entwicklung von Wahrungs-Wechselkursen héngt von Angebot und Nachfrage der Wah-
rungen am internationalen Devisenmarkt ab, die von wirtschaftlichen Faktoren abhangig sind,
darunter Inflationsraten in den betroffenen L&ndern, Zinsdifferenzen zwischen den jeweiligen
Landern, Konjunkturprognosen, international politische Faktoren, die Wahrungskonvertierbar-
keit und die Sicherheit der Geldanlage in der jeweiligen Wahrung, Spekulationen und MaRnah-
men, die von Regierungen und Zentralbanken getroffen werden. Solche Malinahmen umfassen
unter anderem die Auferlegung von regulatorischen Kontrollen und Steuern, die Ausgabe einer
neuen Wahrung mit dem Zweck, eine bestehende Wahrung zu ersetzen, die Modifizierung des
Wechselkurses oder der Umtauschmerkmale durch Abwertung oder Aufwertung einer Wéhrung
oder durch Auferlegung von Umtauschkontrollen im Hinblick auf den Umtausch oder Transfer
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einer bestimmten Wéahrung, wodurch sowohl die Wechselkurse als auch die Verfligbarkeit einer
bestimmten Wahrung beeinflusst werden wiirde. Wahrungs-Wechselkurse geben das Wertver-
héltnis einer bestimmten Wahrung zu einer anderen Wahrung an. Im internationalen Devisen-
handel, in dem eine bestimmte Wahrung gegen eine andere gehandelt wird, bezeichnet man die
Wéhrung, die gehandelt wird, als "Basiswahrung", wahrend die Wahrung, die den Preis fiir die
Basiswahrung angibt, als "Preiswahrung" bezeichnet wird. Beispielweise bedeutet daher der
Wechselkurs "EUR/USD 1,1888", dass fiir den Kauf von einem Euro (= Basiswéhrung) 1,1888
USD (= Preiswéhrung) zu zahlen sind. Ein Anstieg dieses Wahrungs-Wechselkurses bedeutet
daher einen Anstieg des Euro gegentiber dem US-Dollar. Umgekehrt bedeutet der Wahrungs-
Wechselkurs "USD/EUR 0,8412", dass fiir den Kauf von einem US-Dollar 0,8412 EUR zu zah-
len sind. Ein Anstieg dieses Wahrungs-Wechselkurses bedeutet daher einen Anstieg des US-
Dollar gegeniiber dem Euro. Die Werte fiir Wahrungs-Wechselkurse werden auf Bildschirmsei-
ten anerkannter Wirtschaftsinformationsdienste (wie z.B. Reuters oder Bloomberg) veroffent-
licht oder von Zentralbanken (wie z.B. der Europdischen Zentralbank) offiziell festgestellt. So-
fern ein Wahrungs-Wechselkurs nicht auf einer Bildschirmseiten abrufbar ist, kann die Preis-
feststellung mittelbar Gber zwei Wahrungs-Wechselkurspaare, die jeweils eine Wé&hrung des den
Wertpapieren zugrunde liegenden Wahrungs-Wechselkurspaares und zusétzlich eine gemein-
same Bezugswahrung beinhalten, ermittelt werden. Der Preis des Wahrungs-Wechselkurses
wird durch Gegenrechnung dieser beiden Wéahrungs-Wechselkurse bestimmit.

Im Fall einer nachteilhaften Entwicklung der oben beschriebenen Faktoren, die die Entwicklung
eines Wahrungs-Wechselkurses beeinflussen, kann sich dies nachteilig auf den Wert des Wah-
rungs-Wechselkurses und entsprechend den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag
und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

b) Risiken der Manipulation

Manipulationen bei der Festlegung von Wahrungs-Wechselkursen kdnnen sich negativ auf
den jeweiligen Wé&hrungs-Wechselkurs und entsprechend auf den Wert der Wertpapiere
sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpa-
pieren auswirken.

Anleger sollten beachten, dass in der VVergangenheit durch Absprachen zwischen Marktteilneh-
mern die Festlegungen von Wé&hrungs-Wechselkursen manipuliert worden sind. Die Emittentin
kann nicht ausschlieBen, dass es auch zukunftig Manipulationen bei der Festlegung von Wéh-
rungs-Wechselkursen geben kann. Im Fall von Manipulationen kann sich dies negativ auf den
jeweiligen Wert des Wéhrungs-Wechselkurs und entsprechend negativ auf den Wert der Wert-
papiere sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wert-
papieren auswirken.

5.4. Risiken im Hinblick auf Rohstoffe oder Futures Kontrakte auf Rohstoffe als Basiswert

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit Rohstoffen oder Futures Kontrakte auf Rohstoffe als Basiswert verbunden
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sind. Die Risiken in dieser Unterkategorie sind gemaR der Bewertung der Emittentin ihrer We-
sentlichkeit nach geordnet. Die wesentlichsten Risiken werden zuerst angefuhrt.

a) Risiken, im Hinblick auf die Preisentwicklung des mafgeblichen Rohstoffs beeinflussen

Die Preisentwicklung von Rohstoffen ist von einer Vielzahl Faktoren abhéngig und im Fall
einer nachteilhaften Entwicklung dieser Faktoren kann sich dies nachteilig auf den Preis
des Rohstoffs und entsprechend den Wert der Wertpapiere sowie auf den Tilgungsbetrag
und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

Preisrisiken bei Rohwaren bzw. Rohstoffen (z.B. Mineralische Rohstoffe (u.a. Ol, Gas, Alumi-
nium und Kupfer), landwirtschaftliche Erzeugnisse (u.a. Weizen und Mais) und Edelmetalle
(u.a. Gold und Silber)) sind haufig komplex. Die Preise sind grofieren Schwankungen (Volatili-
tat) als bei anderen Anlagekategorien unterworfen. Insbesondere weisen Rohwaren-Markte eine
geringere Liquiditat als Renten-, Devisen- und Aktienmérkte auf. Daher wirken sich Angebots-
und Nachfrageveranderungen drastischer auf Preise und Volatilitat von Rohstoffen aus, was sich
nachteilig auf den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen
oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken kann.

Nachfolgend sind einige wesentliche Faktoren aufgefiihrt, die sich in Rohstoffpreisen nieder-
schlagen:

0] Angebot und Nachfrage

Die Planung und die Organisation der Versorgung mit Rohstoffen nehmen viel Zeit in
Anspruch. Daher ist der Handlungsspielraum begrenzt und es ist nicht immer maglich,
die Produktion schnell an Nachfrageverdanderungen anzupassen. Die Nachfrage kann
auch regional unterschiedlich sein. Weiterhin kénnen sich auch die Transportkosten fur
Rohstoffe in Regionen, in denen sie bendtigt werden, auf die Preise der Rohstoffe aus-
wirken. Der Umstand, dass einige Rohstoffe einem zyklischen Verhalten unterliegen, bei-
spielsweise landwirtschaftlicher Erzeugnisse, die nur wahrend bestimmter Jahreszeiten
produziert werden, kann ebenfalls starke Preisschwankungen nach sich ziehen.

(i) Direkte Investitionskosten

Direkte Investitionen in Rohstoffe beinhalten Kosten fir die Lagerung, Versicherung und
Steuern. Des Weiteren werden auf Rohstoffe keine Zinsen oder Dividenden gezahlt. Die
Gesamtertrage aus Investitionen in Rohstoffe werden durch diese Faktoren beeinflusst.

(ili)  Liquiditat
Nicht alle Rohstoffmérkte sind liquide und kénnen schnell und in ausreichendem Umfang
auf Veranderungen der Angebots- und Nachfragesituation reagieren. Da an den Rohstoff-

markten nur wenige Marktteilnehmer aktiv sind, kdnnen starke Spekulationen negative
Konsequenzen haben und Preisverzerrungen nach sich ziehen.

(iv)  Wetter und Naturkatastrophen

Ungunstige Wetterbedingungen kénnen das Angebot bestimmter Rohstoffe fir das Ge-
samtjahr beeinflussen. Eine so ausgeltste Angebotskrise kann zu starken und unbere-
chenbaren Preisschwankungen fuhren. Auch die Ausbreitung von Krankheiten und der
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Ausbruch von Epidemien kdnnen die Preise von landwirtschaftlichen Erzeugnissen be-
einflussen.

(v)  Staatliche Programme und Grundséatze, nationale bzw. internationale politische, milita-
rische sowie wirtschaftliche Ereignisse und Handelsaktivitaten mit Rohstoffen und darauf
bezogenen Kontrakten

Rohstoffe werden oft in Schwellenldandern produziert und hauptséchlich von Industrie-
landern nachgefragt. Die politische und wirtschaftliche Situation von Schwellenlédndern
ist jedoch meist weitaus weniger stabil als in den Industrielandern. Sie sind grundsétzlich
starker den Risiken rascher politischer Veranderungen und konjunktureller Ruckschlage
ausgesetzt. Politische Krisen kénnen das Vertrauen von Anlegern erschittern, was wie-
derum die Preise von Rohstoffen beeinflussen kann. Kriegerische Auseinandersetzungen
oder Konflikte konnen ebenfalls Angebot und Nachfrage bestimmter Rohstoffe veran-
dern. Dartiber hinaus ist es moglich, dass Industrielander ein Embargo beim Export und
Import von Waren und Dienstleistungen auferlegen. Dies kann sich direkt oder indirekt
auf den Preis von Rohstoffen auswirken. Ferner sind eine Reihe von Rohstoffproduzenten
zu Organisationen oder Kartellen zusammengeschlossen, um das Angebot zu regulieren
und damit die Preise zu beeinflussen.

(vi)  Steuern und Zolle

Anderungen der Steuersatze und Z6lle kénnen sich fiir Rohstoffproduzenten rentabilitats-
mindernd oder —steigernd auswirken. Sofern diese Kosten an Kaufer weitergegeben wer-
den, wirken sich solche Veranderungen auf die Preise der betreffenden Rohstoffe aus.

b) Risiken in Verbindung mit Limit-Preise

Limit-Preise konnen zum Ausschluss des Handels in einem bestimmten Kontrakt fiihren,
was den Preis des Rohstoffs und entsprechend den Wert des Wertpapiers sowie den Til-
gungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren nachteilig
beeinflussen kann.

Die Rohstoffmarkte unterliegen voriibergehenden Verzerrungen oder anderen Stérungen auf-
grund verschiedener Faktoren, einschliellich der mangelnden Liquiditadt an den Mérkten und
staatlicher Regulierung und Intervention. Darliber hinaus haben die US-Futures-Borsen und ei-
nige auslandische Borsen Vorschriften, die das Ausmal’ der Schwankung der Kontrakt-Preise
im Laufe eines einzigen Geschéftstages begrenzen. Diese Grenzwerte werden in der Regel als
"tagliche Preisschwankungsgrenzen” und der maximale oder minimale Preis eines Kontraktes
an einem bestimmten Tag als Folge dieser Grenzen als "Limit-Preis" bezeichnet. Sobald der
Limit-Preis in einem bestimmten Kontrakt erreicht wird, wird der Handel in dem Kontrakt ge-
maR den Regelungen des Handelssystems erfolgen, in dem der Kontrakt gelistet ist. Limit-Preise
konnen zum Ausschluss des Handels in einem bestimmten Kontrakt fiihren, was den Preis des
Rohstoffs und entsprechend den Wert des Wertpapiers sowie den Tilgungsbetrag und sonstige
Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren nachteilig beeinflussen kann.
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C) Risiken in Verbindung mit gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anderungen

Rohstoffe unterliegen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Bestimmungen und im Fall ei-
ner Anderung dieser Bestimmungen kann dies zu Anpassungen der Bedingungen bzw. zu
einer vorzeitigen Rickzahlung des Wertpapiers fihren, was sich gegebenenfalls auch ne-
gativ auf den Wert des Wertpapiers sowie den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen o-
der Leistungen unter den Wertpapieren auswirken kann.

Rohstoffe unterliegen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Bestimmungen in den Vereinigten
Staaten und, in einigen Féllen, auch in anderen Landern. Die mal3geblichen gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Bestimmungen kdnnen sich in einer solchen Weise dndern, dass die Emit-
tentin bzw. fur die Emittentin handelnde Unternehmen, die Transaktionen im Zusammenhang
mit einem Basiswert bzw. Absicherungsgeschéfte im Hinblick auf die Verpflichtungen der Emit-
tentin unter den Wertpapieren durchfiihren, darin beeintrachtigt werden, die Verpflichtungen der
Emittentin unter den Wertpapieren abzusichern. Dies kann gegebenenfalls zu einer Anpassung
der Bedingungen des Wertpapiers bzw. zu einer vorzeitigen Rickzahlung des Wertpapiers flh-
ren, was sich gegebenenfalls auch negativ auf den Wert des Wertpapiers auswirken kann sowie
auf den den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren.

d) Risiko in Verbindung mit Rohstoff-Kontrakte, die nicht an regulierten Futures-Borsen
gehandelt werden

Rohstoff-Kontrakte, die nicht an regulierten Futures-Bérsen gehandelt werden, kénnen
sich nachteilig auf die Liquiditat und die Preisentwicklungen der jeweiligen Kontrakte
auswirken.

Ein Rohstoffindex muss nicht immer ausschliellich aus regulierten Futures Kontrakten beste-
hen, sondern kann zeitweise auch auferbdrsliche Kontrakte (wie z.B. Wechselgeschafte und
Termingeschafte) beinhalten, die an Handelsplatzen gehandelt werden, die in geringerem Mafe
reguliert werden oder - in einigen Fallen - keiner materiellen Regulierung unterliegen. Dem ent-
sprechend kann der Handel mit solchen Kontrakten und die Art und Weise, in der die Preise und
Volumina tbermittelt werden, nicht den Bestimmungen und Schutzvorschriften der aktuellen
Fassung des U.S. Commodity Exchange Act von 1933 oder anderen anwendbaren Gesetzen und
Verordnungen, welche den Handel an regulierten U.S. Futures-Bdrsen regeln, oder ahnlichen
Gesetzen und Verordnungen, die den Handel an den Futures-Borsen des Vereinigten Konig-
reichs regeln, unterliegen. Zusétzlich haben viele elektronische Handelssysteme erst in letzter
Zeit den Handel aufgenommen und kdénnen keine aussagekraftige Handelsentwicklung aufwei-
sen. Der Handel in diesen Handelssystemen und die Einbeziehung dieser Kontrakte in einen
Rohstoffindex konnen folglich bestimmten Risiken unterliegen, die die meisten an den U.S.-
Borsen oder an denen des Vereinigten Konigreichs gehandelten Futures Kontrakten nicht auf-
weisen, einschlieflich Risiken in Bezug auf die Liquiditat und die Preisentwicklungen der je-
weiligen Kontrakte.
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5.5. Risiken im Hinblick auf Futures Kontrakte als Basiswert

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit Futures Kontrakten als Basiswert verbunden sind. Die Risiken in dieser Un-
terkategorie sind ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die wesentlichsten Risiken werden zuerst
angefihrt.

a) Risiken im Hinblick auf die Preisentwicklung des maRgeblichen Futures Kontrakts

Eine nachteilige Entwicklung des Preises bzw. Wertes des dem Futures Kontrakts zugrun-
deliegenden Werts kann sich nachteilig auf den Wert des Wertpapiers sowie auf den Til-
gungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

Die Kursentwicklung von Futures Kontrakten wird insbesondere durch den Preis bzw. Wert des
zugrundeliegenden Werts (Finanzinstrumente (z.B. Aktien, Indizes, Referenzzinssatze, Dividen-
den oder Devisen) - so genannte Finanzterminkontrakte - oder auf Rohstoffe (z.B. Edelmetalle,
Weizen oder Zucker) - so genannte Rohstoff-Futures Kontrakte) beeinflusst. Entsprechend gel-
ten fur Futures Kontrakte insbesondere die Risiken, die dem entsprechenden Finanzinstrument
bzw. Rohstoff zugrunde liegen. Ein Futures-Kontrakt verkorpert die vertragliche Verpflichtung,
eine bestimmte Menge des jeweiligen Vertragsgegenstandes zu einem festgelegten Termin zu
einem vereinbarten Preis zu kaufen oder zu verkaufen. Futures-Kontrakte werden an Terminbor-
sen gehandelt und sind zu diesem Zwecke hinsichtlich Kontraktgrolie, Art und Giite des Ver-
tragsgegenstandes und eventueller Lieferorte und Liefertermine standardisiert. Grundsatzlich
besteht eine enge Korrelation zwischen der Preisentwicklung des Finanzinstruments oder des
dem Basiswert bzw. Future Kontrakt zugrunde liegenden Rohstoffs an einem Kassamarkt und
dem korrespondierenden Futuresmarkt. Allerdings werden Futures-Kontrakte grundsétzlich mit
einem Auf- oder Abschlag gegeniiber dem Kassakurs des dem Futures-Kontrakt zu Grunde
liegenden Finanzinstruments oder Rohstoffs gehandelt. Dieser in der Terminbdrsenterminologie
als "Basis" bezeichnete Unterschied zwischen Kassa- und Futurespreis resultiert einerseits aus
der Miteinberechnung von bei Kassageschédften ublicherweise anfallenden Kosten
(Lagerhaltung, Lieferung, Versicherungen usw.) bzw. von mit Kassageschaften tblicherweise
verbundenen Einnahmen (Zinsen, Dividenden usw.) und andererseits aus der unterschiedlichen
Bewertung von allgemeinen Marktfaktoren am Kassa- und am Futures-Markt. Ferner kann je
nach Finanzinstrument oder Rohstoff die Liquiditat am Kassa- und am entsprechenden Futures-
Markt erheblich voneinander abweichen. Eine nachteilige Entwicklung des Preises bzw. Wertes
des dem Futures Kontrakts zugrundeliegenden Werts kann sich nachteilig auf den Wert des
Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den
Wertpapieren auswirken.

b) Risiken im Zusammenhang mit dem Rollen von Futures Kontrakten

Das Rollen eines Futures Kontrakts kann einen nachteiligen Einfluss auf den Preis eines
Wertpapiers haben.

Da jeder Futures-Kontrakt einen bestimmten Verfalltermin hat, zu dem der Handel mit dem Fu-
tures-Kontrakt endet, wird der Futures-Kontrakt, sofern in den malgeblichen Endgultigen
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Bedingungen vorgesehen, zu einem in den Bedingungen bestimmten Zeitpunkt jeweils durch
einen Futures-Kontrakt ersetzt, der aulRer einem spater in der Zukunft liegenden Verfallstermin
die gleichen Vertragsspezifikationen aufweist wie der anfanglich zugrunde liegende Futures-
Kontrakt ("Rollover"). Sollte zu diesem Zeitpunkt nach billigem Ermessen der Berechnungs-
stelle kein Futures-Kontrakt existieren, dessen zugrunde liegende Bedingungen oder maRgebli-
che Kontrakteigenschaften mit denen des zu ersetzenden Basiswerts Ubereinstimmen, hat die
Emittentin das Recht, die Wertpapiere zu kiindigen oder den Futures-Kontrakt zu ersetzen. Falls
erforderlich, wird der neue Futures-Kontrakt mit einem Bereinigungsfaktor multipliziert, um die
Kontinuitat der Entwicklung der den Wertpapieren zugrunde liegenden BezugsgréRRen sicherzu-
stellen.

Der Rollover wird an einem Handelstag (der "Rollovertag™) innerhalb eines in den Bedingungen
genannten Zeitrahmens kurz vor dem Verfallstermin des aktuellen Futures-Kontraktes durchge-
fihrt. Goldman Sachs wird am Rollovertag zu diesem Zwecke ihre durch die jeweiligen Absi-
cherungsgeschafte eingegangenen Positionen in Bezug auf den bisherigen Futures-Kontrakt,
dessen Verfallstermin nahe bevorsteht, auflésen und entsprechende Positionen in Bezug auf ei-
nen Futures-Kontrakt mit identischen Ausstattungsmerkmalen, aber l&ngerer Laufzeit aufbauen.
Die Auswahl des neuen Futures-Kontraktes erfolgt auf Grundlage eines in den Bedingungen
festgelegten Turnus. Bei einem 3-Monats-Turnus wird z.B. der im Januar verfallende Futures-
Kontrakt (der "Alte Futures-Kontrakt™) durch einen identischen Futures-Kontrakt (der "Neue
Futures-Kontrakt™) ersetzt, der im darauf folgenden April verfallt. Sollte an einem Rollovertag
nach billigem Ermessen der Berechnungsstelle an dem Referenzmarkt mangelnde Liquiditat im
Handel mit dem Basiswert vorherrschen, ist die Emittentin berechtigt, den Rollovertag auf den
néchstfolgenden Berechnungstag zu verschieben. Der "Rolloverkurs” wird durch die Emittentin
entweder auf der Basis eines einzelnen Kurses des Basiswerts oder auf der Basis von Durch-
schnittswerten der Kurse des Basiswerts ermittelt. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zu-
sammenhang auch beachten, dass wahrend der Durchfiihrung des Rollover im Sekundar-
markt keine fortlaufenden Ankaufs- und Verkaufspreise fir die Wertpapiere gestellt wer-
den kdnnen. Nach Abschluss des Rollover werden gemal dem oben beschriebenen Schema auf
Grundlage des Rolloverkurses fir den Neuen Futures-Kontrakt gegebenenfalls der Basispreis
bzw. andere malRgebliche Schwellen angepasst. Das Bezugsverhéltnis wird gegebenenfalls zum
Zwecke des Erhalts des wirtschaftlichen Werts der Wertpapiere, der sich auf Grundlage des fur
den Alten Futures-Kontrakt festgestellten Rolloverkurses ergibt, entsprechend angepasst. Zu-
sétzlich wird zur Deckung der durch den Rollover entstehenden Transaktionskosten eine Trans-
aktionsgebihr, eine sogenannte "Rollover Gebuhr", berechnet, deren Hoéhe sich aus einer in der
Basiswéhrung ausgedriickten und in den Bedingungen definierten Zahl pro Futures-Kontrakt
ergibt. Je nach Marktlage kann sich die Anpassung des Bezugsverhéltnisses zugunsten bzw. zu
Ungunsten der Wertpapierinhaber auswirken. Bei einem sog. "Contango"-Markt, bei dem der
Preis des nachstfalligen Futures-Kontraktes, in den gerollt wird, Uber dem Preis des verfallenden
Futures-Kontraktes liegt, kann durch den Erlds der aufgeldsten Position nur ein entsprechend
kleinerer Anteil an dem Neuen Futures-Kontrakt erworben werden. Dies ist entsprechend nach-
teilhaft fiir einen Wertpapierinhaber von Long Wertpapieren. Umgekehrt verhalt es sich bei ei-
nem sog. "Backwardation"-Markt. Hier liegt der Preis des n&chstfélligen Futures-Kontraktes,
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in den gerollt wird, unter dem Preis des verfallenden Futures-Kontraktes. Dies ist entsprechend
nachteilhaft fir einen Wertpapierinhaber von Short Wertpapieren.

Wertpapierinhaber sollten ferner beachten, dass eine Auslibung der Wertpapiere mit Wirkung
zu einem Rollovertag auf Grundlage des fiir den Alten Futures-Kontrakt festgestellten Rollover-
kurses erfolgt.

6. Risikofaktoren, die allen oder mehreren Basiswerten eigen sind

In dieser Kategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risikofak-
toren, die mit allen oder mehreren Arten von Basiswerten verbunden sind. Die Risiken in dieser
Kategorie sind geméal der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die
wesentlichsten Risiken werden zuerst angefihrt.

6.1. Risiken aufgrund der Abh&ngigkeit des Marktwerts und der Rendite der Wertpapiere
von der Entwicklung des Basiswerts

Wertpapierinhaber sind dem Risiko von Wertschwankungen des Basiswerts ausgesetzt,
was sich nachteilig auf den Wert der Wertpapiere und die vom Wertpapierinhaber zu er-
wartende Rendite auswirken kann.

Da die Hohe des Tilgungsbetrags sowie gegebenenfalls die Art der Tilgung, die H6he der Ver-
zinsung und/oder der Tilgungszeitpunkt der Wertpapiere auf der Entwicklung eines Basiswerts
basieren, sind Wertpapierinhaber dem Risiko von Wertschwankungen des Basiswerts ausge-
setzt, was sich nachteilig auf den Wert der Wertpapiere und die vom Wertpapierinhaber zu er-
wartende Rendite auswirken kann. Wenn sich der Basiswert fir den Wertpapierinhaber nachtei-
lig entwickelt, hat das nicht nur zur Folge, dass ihm bei der Austibung bzw. Tilgung der Wert-
papiere erhebliche Verluste entstehen. Wenn aufgrund der Entwicklung des Basiswerts nachtei-
lige Auswirkungen auf die Verzinsung und/oder Tilgung der Wertpapiere zu erwarten sind, wird
sich dies auch negativ auf den Marktpreis der Wertpapiere auswirken. Der Marktpreis der Wert-
papiere kann wéhrend der Laufzeit unter dem Nominalbetrag bzw. dem Ausgabepreis liegen und
bei einer VerduBerung der Wertpapiere vor deren Endfalligkeit kann der erzielte Verkaufserlds
unterhalb des eingesetzten Kapitals liegen. Sollte sich ein erheblicher Verlust oder sogar ein
Totalverlust aus der Tilgung der Wertpapiere abzeichnen, wird auch der Marktpreis entspre-
chend sinken und beim Verkauf ein entsprechend hoher Verlust entstehen. Auch wenn der Wert-
papierinhaber die Wertpapiere bis zur Tilgung durch die Emittentin behalt, kann es sein, dass
seine Renditeerwartungen nicht erfillt werden bzw. dass die Rendite einer Kapitalmarktanlage
mit vergleichbarer Laufzeit und marktublicher Verzinsung nicht erreicht wird, da erst zu diesem
Zeitpunkt die Hohe sdmtlicher Zahlungen auf die Wertpapiere und gegebenenfalls die Art der
Tilgung bekannt ist.

Die Entwicklung des jeweiligen Basiswerts ist abhéngig von einer Vielzahl von Einflussfaktoren
und lasst sich nicht vorhersagen. Der Kurs bzw. der Preis des Basiswerts kann im Laufe der Zeit
unvorhersehbaren Schwankungen unterliegen, wobei die Hohe dieser Schwankungen als "Vola-
tilitat" bezeichnet wird. Die Volatilitat eines Basiswerts kann durch nationale und internationale
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finanzielle, politische, militdrische oder wirtschaftliche Ereignisse, einschlieBlich staatlicher
MaRnahmen, oder durch Aktivitaten der Teilnehmer des relevanten Marktes beeinflusst werden.
Jedes dieser Ereignisse bzw. jede dieser Aktivitdten kann den Wert der Wertpapiere nachteilig
beeinflussen. Aus der Volatilitat lasst sich die Richtung des Kurses oder des Preises nicht ablei-
ten, fur einen Basiswert mit hoherer Volatilitat ist es jedoch wahrscheinlicher, dass er oOfter
und/oder in groRerem Ausmal’ an Wert zunimmt oder verliert, als ein Basiswert mit geringerer
Volatilitdt. Kursdnderungen des Basiswerts und damit der Wertpapiere kdnnen unter anderem
auch dadurch entstehen, dass durch die Emittentin, die Garantin oder mit ihnen verbundene Un-
ternehmen Absicherungsgeschéfte oder sonstige Geschafte gréfieren Umfangs in dem Basiswert
oder bezogen auf den Basiswert getatigt werden. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusam-
menhang auch beachten, dass insbesondere unter ungiinstigen Umsténden (z.B. bei niedriger
Liquiditat des Basiswerts) ein solches Geschéft erheblichen Einfluss auf die Kursentwicklung
des Basiswerts haben kann und damit ein Uberschreiten bzw. Unterschreiten bestimmter in den
Bedingungen vorgesehener Kursschwellen auslésen kann.

Wertpapierinhaber sollten nicht darauf vertrauen, dass sich im Fall einer fir den Wertpapierin-
haber ungunstigen Wertentwicklung des Basiswerts diese sich rechtzeitig vor der Tilgung der
Wertpapiere wieder erholen wird. Es besteht dann das Risiko des teilweisen oder vollstandigen
Verlusts des eingesetzten Kapitals einschlieBlich der aufgewendeten Transaktionskosten.
Dieses Risiko besteht unabhéngig von der finanziellen Leistungsfahigkeit der Emittentin und der
Garantin.

6.2. Risiko aufgrund von Entscheidungen nach billigem Ermessen der Emittentin bzw. Be-
rechnungsstelle im Fall von Anpassungen, Marktstérungen oder auf3erordentlicher
Kindigung

Fur die Wertpapierinhaber besteht das Risiko, dass bestimmte Ereignisse im Zusammen-
hang mit den Wertpapieren dazu fuhren kénnen, dass die Emittentin bzw. die Berech-
nungsstelle Entscheidungen bzw. Festlegungen nach billigem Ermessen im Hinblick auf
die Wertpapiere zu treffen hat, die gegebenenfalls negative Auswirkungen auf den Wert
und die Rendite der Wertpapiere haben kdnnen.

Wéhrend der Laufzeit der Wertpapiere kdnnen nicht vorhersehbare Ereignisse in Bezug auf die
Wertpapiere eintreten, beispielsweise Anpassungsmalinahmen im Hinblick auf den Basiswert
bzw. Bestandteile des Basiswerts, Marktstorungen oder das Eintreten auRerordentlicher Kiindi-
gungsgrinde, aufgrund derer die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle nach den Bedingungen
bestimmte Entscheidungen oder Festlegungen zu treffen hat. Die Entscheidungen bzw. Festle-
gungen werden von der Emittentin bzw. Berechnungsstelle nach billigem Ermessen, gegebenen-
falls unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktbedingungen vorgenommen. Jede dieser Ermes-
sensausubungen durch die Emittentin bzw. Berechnungsstelle kann negative Auswirkungen auf
den Wert und die Rendite der Wertpapiere haben.

Das Eintreten oder Vorliegen von Marktstérungen wird nach Mafgabe der Bedingungen festge-
stellt. In einem solchen Fall werden gegebenenfalls entsprechend den maRgeblichen Endgultigen
Bedingungen bestimmte Stichtage (z.B. der Finale Bewertungstag) verschoben und die Rendite
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der Wertpapiere kann nachteilig betroffen sein. Marktstorungen kénnen den Preis der Wertpa-
piere beeinflussen und deren Tilgung verzdgern. Falls ein Stichtag bis zum letzten mdglichen
Tag verschoben ist und die Marktstérung an einem solchen Tag noch andauert oder an diesem
Tag der Basiswert nicht festgestellt wird, wird die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle den-
noch nach ihrem billigem Ermessen den Wert dieses Basiswerts an diesem letzten mdglichen
Tag bestimmen. Jede dieser Bestimmungen kann den Wert und die Rendite der Wertpapiere
negativ beeinflussen.

AnpassungsmaBnahmen (z.B. Einstellung der Notierung des Basiswerts oder eine Anderung der
Art und Weise der Berechnung des Basiswerts) werden nach MaRgabe der Bedingungen vorge-
nommen. Im Fall von AnpassungsmalRnahmen beziglich des Basiswerts kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass sich die einer Anpassungsmalinahme zugrunde liegenden Einschatzungen im
Nachhinein als unzutreffend erweisen und sich die Anpassungsmalinahme spéter als fur den
Wertpapierinhaber unvorteilhaft herausstellt und er durch die Anpassungsmalinahme wirtschaft-
lich schlechter gestellt wird, als er vor einer AnpassungsmafRnahme stand oder durch eine andere
Anpassungsmalinahme stehen wirde.

Wertpapierinhaber sollten auch beachten, dass die Emittentin nach den Bedingungen berechtigt
sein kann, die Wertpapiere aufRerordentlich zu kiindigen, sofern die Emittentin bzw. die Berech-
nungsstelle der Ansicht ist, dass eine Anpassung der Bedingungen nicht moglich ist. Im Fall
einer auBerordentlichen Kiindigung ist die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle berechtigt, den
entsprechenden Marktpreis, der im Fall einer aufRerordentlichen Kindigung an die Wertpapie-
rinhaber zu zahlen ist, nach billigem Ermessen zu bestimmen.

Im Fall einer auRerordentlichen Kundigung besteht weder ein Anspruch auf Zahlung eines auf
Basis einer in den Bedingungen fur das gewohnliche Ende der Laufzeit festgelegten Riickzah-
lungsformel berechneten Betrages noch gibt es einen festen unbedingten Mindestriickzahlungs-
betrag. Bei der Bestimmung des angemessenen Marktpreises im Fall einer auf3erordentlichen
Kindigung kann die Berechnungsstelle verschiedene Marktfaktoren berlcksichtigen. Grund-
sétzlich zahlen dazu unter anderem auch die Ausfallwahrscheinlichkeit der Emittentin bzw. der
Garantin, berechnet anhand der am Markt quotierten Credit Spreads oder der Renditen hinrei-
chend liquide gehandelter Anleihen zum Zeitpunkt der Bestimmung des Kiindigungsbetrags. Im
Fall von Wertpapieren mit Laufzeitbegrenzung auf Aktien als Basiswert, im Fall einer Kindi-
gung in Folge eines Ubernahmeangebots kann bei der Bestimmung des Kiindigungsbetrags, ent-
sprechend dem Ublichen Verfahren an Terminbdrsen zur Bestimmung des theoretischen fairen
Werts, sofern die Gegenleistung ausschliel3lich oder Giberwiegend in Bar erfolgt, der Kurs des
Basiswerts nach Bekanntgabe des Ubernahmeangebots zugrunde gelegt werden, wobei jedoch
insbesondere auch die Dividendenerwartungen und die durchschnittliche implizite VVolatilitat der
vergangenen zehn Handelstage vor Bekanntgabe des Ubernahmeangebots beriicksichtigt werden
(sog. Fair Value Methode). Die Fair Value Methode dient dazu, dass der Restzeitwert der zu-
grunde liegenden Option beriicksichtigt wird. Der von der Emittentin bzw. der Berechnungs-
stelle festgelegte Marktpreis kann unter Umstéanden auch erheblich unter dem Nominalbetrag
bzw. einem etwaigen Mindestriickzahlungsbetrag bzw. dem gezahlten Kaufpreis (inklusive
Transaktionskosten) liegen und im duRersten Fall null (0) betragen. Zu den mit der
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auBerordentlichen Kiindigung verbundenen Risiken siehe auch unter "11.7.1. Risiken in Verbin-
dung mit einer auBerordentlichen Kiindigung der Wertpapiere".

6.3. Risiko aufgrund der Regulierung und Reform von Referenzwerten

Aufgrund der Regulierung und Reform von Referenzwerten kann es zu einer Anpassung
oder aulierordentlichen Kindigung der Wertpapiere kommen und dies kann sich fur die
Wertpapierinhaber nachteilig auf die Tilgung der Wertpapiere auswirken.

Bei den Basiswerten, auf die sich die Wertpapiere beziehen, kann es sich um sogenannte Refe-
renzwerte im Sinne der Verordnung (EU) 2016/1011 des Européischen Parlaments und des Rates
tber Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Referenzwert verwendet wer-
den, in der jeweils aktuellen Fassung, (EU Regulation on indices used as benchmarks in certain
financial instruments and financial contracts/ EU Verordnung Uber Indizes, die bei Finanzin-
strumenten und Finanzkontrakten als Referenzwert verwendet werden, "EU Benchmarks Ver-
ordnung") handeln.

Die EU Benchmarks Verordnung und die EU Benchmarks Verordnung, wie sie aufgrund des
European Union (Withdrawal) Act 2018 (in der jeweils gultigen Fassung) und der darunter er-
lassenen Verordnungen Teil des nationalen Rechts des Vereinigten Konigreichs ist (die "UK
Benchmarks Verordnung"; zusammen mit der EU Benchmark Verordnung die "Benchmarks
Verordnungen™), sind ein wesentliches Element der laufenden regulatorischen Reformen in der
EU bzw. im Vereinigten Konigreich und gelten seit dem 1. Januar 2018. Neben "kritischen Re-
ferenzwerten” wie LIBOR und EURIBOR fallen in den meisten Fallen auch andere Zinssétze,
Wechselkurse und Indizes, einschlieBlich Aktien-, Rohstoff- und "propritare” Indizes oder Stra-
tegien, als "Benchmarks" in den Anwendungsbereich beider Fassungen der Benchmark Verord-
nungen, sofern diese verwendet werden, um den zu zahlenden Betrag oder Wert bestimmter
Finanzinstrumente (einschlieBlich (i), im Fall der EU Benchmarks Verordnung, Wertpapiere,
die an einem geregelten Markt oder einem multilateralen Handelssystem ("MTF") der EU no-
tiert sind, und (ii), im Fall der UK Benchmarks Verordnung, Wertpapiere, die an einer anerkann-
ten Borse oder einem MTF des Vereinigten Konigreichs notiert sind), sowie unter einer Reihe
anderer Umstande.

Die EU Benchmarks Verordnung gilt fur die Bereitstellung von Eingabedaten fiir eine Bench-
mark, die Verwaltung einer Benchmark und die Verwendung einer Benchmark in der EU. Unter
anderem schreibt die EU Benchmarks Verordnung vor, dass EU Benchmark Administratoren als
solche zugelassen oder registriert sein missen und umfangreiche Anforderungen in Bezug auf
die Benchmark Administration erfiillen mussen. Dariiber hinaus verbietet sie - vorbehaltlich von
Ubergangsbestimmungen - bestimmte Verwendungen von (a) Benchmarks, die von EU Admi-
nistratoren bereitgestellt werden, die nicht gemal der EU Benchmarks Verordnung zugelassen
oder registriert sind, und (b) Benchmarks, die von Nicht-EU Administratoren bereitgestellt wer-
den, wenn (i) das Regulierungssystem des Administrators nicht als dem der EU “gleichwertig"
eingestuft wurde, (ii) der Administrator nicht gemaR der EU Benchmarks Verordnung anerkannt
wurde und (iii) die Benchmark nicht geméaR der EU Benchmarks Verordnung zugelassen wurde.
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Die UK Benchmarks Verordnung enthélt im Wesentlichen die gleichen Bestimmungen wie die
EU Benchmarks Verordnung, trotz ihres engeren rdumlichen Anwendungsbereichs. Die UK
Benchmarks Verordnung gilt fiir die Bereitstellung von Eingabedaten fiir eine Benchmark, die
Verwaltung einer Benchmark und die Verwendung einer Benchmark im Vereinigten Konig-
reich. Die Pflicht zur Einhaltung der UK Benchmarks Verordnung liegt bei den britischen
Benchmark Administratoren und den im Vereinigten Konigreich beaufsichtigten Unternehmen.

Die Européische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde ("ESMA") fiihrt ein 6ffentliches Re-
gister von EU-zugelassenen Benchmark Administratoren und Nicht-EU Benchmarks geméR der
EU Benchmarks Verordnung (das "ESMA Register"). Benchmarks und Benchmark Adminis-
tratoren, die vor dem 31. Dezember 2020 von der britischen Financial Conduct Authority
("FCA") zugelassen waren, wurden am 1. Januar 2021 aus dem ESMA-Register gestrichen. Seit
dem 1. Januar 2021 flhrt die FCA ein separates Offentliches Register von FCA-zugelassenen
Benchmark Administratoren und nicht-britischen Benchmarks geméafrt der UK Benchmarks Ver-
ordnung (das "UK Register”). Das UK-Register enthdlt Benchmark Administratoren und
Benchmarks, die vor dem 31. Dezember 2020 von der FCA zugelassen wurden.

Die EU Benchmarks Verordnung bzw. die UK Benchmarks Verordnung kdnnten einen wesent-
lichen nachteiligen Einfluss auf den Wert und die Rendite der Wertpapiere haben, die an einen
Referenzwert gekoppelt sind. Zum Beispiel:

« die Verwendung eines Referenzwertes in der EU kann verboten werden, wenn (vorbe-
haltlich geltender Ubergangsbestimmungen) (a) ihr Administrator in der EU ansassig
und nicht gemé&R der EU Benchmarks Verordnung zugelassen oder registriert ist, oder
(b) ihr Administrator auBerhalb der EU anséssig ist und (i) das Regulierungssystem des
Administrators nicht als "gleichwertig” mit dem der EU eingestuft wurde, (ii) der Ad-
ministrator nicht gemal der EU Benchmarks Verordnung anerkannt wurde und (iii) die
Benchmark nicht gemaR der EU Benchmarks Verordnung anerkannt wurde. In einem
solchen Fall kdnnen die Wertpapiere - abhdngig von dem jeweiligen Referenzwert und
den jeweils anwendbaren Bedingungen der Wertpapiere - von der Borse genommen,
angepasst, vor der Félligkeit zurtickgezahlt oder anderweitig beeinflusst werden;

» gleichsam kann die Verwendung eines Referenzwertes im Vereinigten Konigreich ver-
boten werden, wenn (vorbehaltlich geltender Ubergangsbestimmungen) (a) ihr Admi-
nistrator im Vereinigten Konigreich anséssig und nicht gemaR der UK Benchmarks
Verordnung zugelassen oder registriert ist oder (b) ihr Administrator auRerhalb des
Vereinigten Konigreichs ansassig ist und (i) das Regulierungssystem des Administra-
tors nicht als "gleichwertig” mit dem des Vereinigten Konigreichs eingestuft wurde,
(if) der Administrator nicht gemaR der UK Benchmark Verordnung anerkannt wurde
und (iii) die Benchmark nicht gemal} der UK Benchmark Verordnung anerkannt wurde.
In einem solchen Fall kénnen die Wertpapiere - abhéngig von dem jeweiligen Refe-
renzwert und den jeweils anwendbaren Bedingungen der Wertpapiere - von der Borse
genommen, angepasst, vor der Félligkeit zuriickgezahlt oder anderweitig beeinflusst
werden;e wenn es sich bei dem Basiswert bzw. dem Referenzzinssatz um eine
Benchmark handelt und es fur die Berechnungsstelle rechtswidrig ware oder im
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Widerspruch zu anwendbaren Zulassungsvorschriften stiinde, den Stand oder einen an-
deren Wert dieses Referenzwerts zu bestimmen oder eine andere Bestimmung in Bezug
auf die Wertpapiere vorzunehmen, zu der sie ansonsten geméafl den Bedingungen ver-
pflichtet wére, dann kdnnen die Wertpapiere vor Falligkeit zuriickgezahlt werden; und

* die Methodologie oder andere Bestimmungen des Referenzwerts konnen abgeédndert
werden, um mit den Bestimmungen der EU Benchmark Verordnung ubereinzustim-
men. Solche Anderungen kénnen eine Reduzierung bzw. Erhéhung des jeweiligen
Standes des Referenzwerts bewirken oder die Volatilitat des verdffentlichten Standes
des Referenzwerts beeinflussen.

Laufende nationale und internationale Regulierungsreformen und die verstérkte regulatorische
Uberpriifung von Referenzwerten konnten im Allgemeinen die Kosten und Risiken der Verwal-
tung oder anderweitige Beteiligungen bei der Festlegung eines Referenzwerts und der Einhal-
tung aller anwendbaren Regelungen und Anforderungen erhdhen. Solche Faktoren kodnnen
Marktteilnehmer davon abhalten, weiterhin Referenzwerte zu verwalten oder beizutragen, An-
derungen der Regeln oder Methoden in Bezug auf Referenzwerte vorzunehmen und/oder zum
Wegfall der Referenzwerte fiihren. Dies konnte (i) zur Ersetzung solcher Referenzwerte durch
Ersatzsétze, (ii) zu Anpassungen in den Bedingungen der betreffenden Wertpapiere, (iii) zur
vorzeitigen Rickzahlung der betreffenden Wertpapiere, (iv) zur Bewertung des Zinssatzes nach
billigem Ermessen durch die Berechnungsstelle, (v) zum Delisting der betreffenden Wertpapiere
bzw. (vi) zu anderen Konsequenzen fir die Wertpapiere fiihren, die an einen solchen Referenz-
wert gebunden sind. Jede dieser Malinahmen nach der Abschaffung eines Referenzwertes kon-
nen erhebliche negative Auswirkungen auf den Wert und die Rendite der Wertpapiere haben.

6.4. Die britische Aufsichtsbehtrde wird die Banken nicht mehr dazu bewegen oder zwin-
gen, Zinsséatze fur die Berechnung der IBORs einzureichen; die Zinssatz Benchmark
kdnnte abgeschafft werden

Am 5. Marz 2021 gab die ICE Benchmark Administration Limited, der Administrator des LI-
BOR, seine Absicht bekannt, die Verdffentlichung aller LIBOR-Zinssétze am 31. Dezember
2021 einzustellen, mit Ausnahme bestimmter US-Dollar LIBOR-Zinssétze (wie unten beschrie-
ben), die weiterhin bis zum 30. Juni 2023 veroffentlicht werden. Am selben Tag gab die FCA
bekannt, dass:

(i) diefolgenden Zinssatze unmittelbar nach dem 30. Juni 2023 nicht mehr bereitgestellt
werden: Tagesgeld- und Zwdélfmonats-LIBOR in US-Dollar;

(ii) die folgenden Satze ab dem unten angegebenen Datum nicht mehr représentativ fir
den ihnen zugrunde liegenden Markt sind, und ihre Reprasentativitat nicht
wiederhergestellt wird:

(A) unmittelbar nach dem 31. Dezember 2021: der Einmonats-, Dreimonats- und
Sechsmonats-LIBOR fir Sterling (der "nicht représentative Sterling-
LIBOR"); und der Einmonats-, Dreimonats- und Sechsmonats-LIBOR fir
Japanische Yen (der "nicht représentative Japanische Yen-LIBOR"); und
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(B) unmittelbar nach dem 30. Juni 2023: der Einmonats-, Dreimonats- und
Sechsmonats-US-Dollar-LIBOR (die "nicht représentativen US-Dollar-
LIBOR-Zinssatze (Juni 2023)").

Die FCA hat die ihr durch die UK Benchmark Verordnung tbertragenen Befugnisse ausgetibt,
um die fortgesetzte Verdffentlichung der nicht représentativen Sterling-LIBOR-Zinssétze und
der nicht repréasentativen Japanischen Yen LIBOR-Zinssatze fiir einen Zeitraum nach dem
31. Dezember 2021 auf der Grundlage einer "synthetischen” Methodik zu erzwingen, die den
anwendbaren zukunftsgerichteten Terminzinssatz zuziiglich eines festen Spreads (“syntheti-
scher LIBOR") umfasst. Die FCA hat bestatigt, dass die nicht reprasentativen LIBOR-Zinssétze
in Japanischen Yen in Form von synthetischen LIBOR-Zinssatzen bis Ende 2022 fortbestehen
und dann eingestellt werden. Die nicht représentativen Sterling LIBOR-Zinssatze werden vo-
raussichtlich auch nach 2022 in Form von synthetischen LIBOR-Zinssétzen fortbestehen, aller-
dings nur so lange, wie es fur ihre geordnete Abwicklung erforderlich ist. GemaR der UK Bench-
mark Verordnung und dem Critical Benchmarks (References and Administrators' Liability) Act
2021 ist die Verwendung des synthetischen LIBOR in Sterling und des synthetischen LIBOR in
Japanischen Yen in allen Altvertrdgen (mit Ausnahme von geclearten Derivaten), die bis zum
31. Dezember 2021 nicht auf einen alternativen Zinssatz umgestellt wurden, bis zum 31. De-
zember 2022 zul&ssig. Danach kdnnen Beschréankungen fir die Verwendung der nicht reprasen-
tativen Sterling LIBOR-Zinssétze durch die Beaufsichtigten eingefiihrt werden. Synthetische
LIBOR-Zinssétze dirfen nicht in neuen Finanzinstrumenten referenziert werden. Die FCA be-
absichtigt, zu gegebener Zeit tber die Notwendigkeit zu beraten, die weitere Verdffentlichung
der nicht reprasentativen US-Dollar LIBOR-Zinsséatze (Juni 2023) auf synthetischer LIBOR-
Basis zu erzwingen. Obwohl der Tagesgeld-, Einmonats, Dreimonats-, Sechsmonats- und Zwélf-
monats-US-Dollar LIBOR bis zum 30. Juni 2023 fortbestehen wird, hat die FCA die Verwen-
dung dieser Zinssétze durch im Vereinigten Konigreich beaufsichtigte Unternehmen nach Ende
2021, aulRer in bestimmten Szenarien, untersagt.

Dementsprechend kdnnen die LIBOR-Zinssatze, auRer unter sehr begrenzten Umsténden,
nicht mehr in neuen Finanzinstrumenten referenziert werden. Dartber hinaus sollten die
Inhaber davon ausgehen, dass die fortlaufenden US-Dollar LIBOR-Zinssatze entweder
eingestellt werden oder unmittelbar nach dem 30. Juni 2023 nicht mehr reprasentativ sind.

Aufsichtsbehdrden und Zentralbanken fordern nachdriicklich die Abkehr von den Interban-
kenzinssatzen ("IBORs") und haben risikofreie Zinssétze ermittelt, die die IBOR als primare
Benchmarks ersetzen sollen. Dazu gehéren (unter anderem):

(i)  fur den Sterling LIBOR den Sterling Overnight Index Average ("SONIA"), der
nun als primére Sterling-Zinsbenchmark gilt;

(i)~ fir den US-Dollar LIBOR die Secured Overnight Financing Rate ("SOFR"), die
als primére US-Dollar-Zinsbenchmark festgelegt ist; und

(iii) fir EONIA und EURIBOR die Euro Short Term Rate ("€STR") als neuer
risikofreier Euro-Zinssatz.
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Die Reform und Ersetzung des IBORs durch risikofrei Zinssétze kann dazu fihren, dass der
jeweilige IBOR sich anders entwickelt als in der Vergangenheit, vollstandig verschwindet oder
anderweitige Folgen hat, die noch nicht vorhersebar sind. Diese "risikofreien Zinssatze™ haben
eine andere Methodik und andere wichtige Unterschiede gegenuiber den IBORs die sie ersetzen.
Jede dieser Entwicklungen kann wesentliche negative Auswirkungen auf den Wert und die Ren-
dite von Wertpapieren haben, die sich auf einen solchen Zinssatz beziehen.

Zusammenfassend kann man hinsichtlich des Ubergangs von "IBORs" zu risikofreien Zinssat-

Zen sagen:

GBP LIBOR: Der GBP-LIBOR st jetzt nur noch mit ein-, drei- und
sechsmonatiger Laufzeit auf der Grundlage einer synthetischen LIBOR-Methode
verfigbar und kann nur noch in Altvertrdgen verwendet werden. Die
Arbeitsgruppe fir risikofreie Sterling-Zinssatze ist von der Bank of England und
der FCA damit beauftragt worden einen breit aufgestellten Ubergang zum SONIA
fir Sterling-Anleihen, Kredit- und Derivatemdrkte durchzufiihren, so dass der
SONIA nun als primérer Sterling-Zinssatz eingefiihrt worden ist.

US-Dollar LIBOR: Wie oben beschrieben, werden bestimmte US-Dollar LIBOR
Laufzeiten weiterhin verdffentlicht, aber ihre Verwendung in neuen
Finanzvertragen ist weitgehend eingeschrankt. Am 22. Juni 2017 hat der vom
Board of Governors des Federal Reserve System und der Federal Reserve Bank of
New York ("FRBNY") einberufene Ausschuss fiir alternative Referenzsétze (der
"ARRC") den SOFR, einen von der FRBNY verdffentlichten breiten Zinssatz fir
die Ruckkauffinanzierung von US Staatsanleihen, als den Zinssatz bezeichnet, der
die beste Praxis fur die Verwendung in neuen US-Dollar Derivaten und anderen
Finanzkontrakten darstellt. Der SOFR ist ein umfassender Mal3stab fur die Kosten
der Aufnahme von Bargeld Uber Nacht, das durch US Staatsanleihen besichert ist.

EURIBOR: Der EURIBOR wurde so reformiert, dass er auf einer hybriden
Methodik basiert. Am 13. September 2018 empfahl die Arbeitsgruppe fur
risikofreie Euro-Zinssétze den €STR als neuen risikofreien Euro-Zinssatz und die
Européische Zentralbank begann am 2. Oktober 2019 mit der Verd6ffentlichung
des €STR. Daruber hinaus veroffentlichte die Arbeitsgruppe im Mai 2021 eine
Reihe von Leitprinzipien fir Ausweichbestimmungen in neuen EURIBOR
referenzierten Vertrdgen und Finanzinstrumenten (einschliellich Anleihen), um
u.a. die mogliche kiinftige Abschaffung des EURIBOR zu beriicksichtigen.

Andere IBORs: Ahnliche Initiativen sind in Bezug auf IBORs in verschiedenen
anderen Wahrungen im Gange, einschliel3lich Japanischer Yen (TIBOR) Hong
Kong Dollar (HIBOR), Australischer Dollar (BBSW), Kanadischer Dollar
(CDOR) und Schweizer Franken (CHF LIBOR), welcher Ende 2021 eingestellt
wurde, um zu ausgewiesenen alternativen risikofreien Zinsséatzen tiberzugehen.
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Anleger sollten beachten, dass Zinssatze z.B. als Finanzierungszinssatz fiir die Anpassung des
Basispreises von Mini Future Optionsscheinen oder Open End Turbo Optionsscheinen oder Fak-
tor Zertifikaten verwendet werden. Falls IBORs z.B. als Finanzierungszinssatz verwendet wer-
den, sollten sich Anleger dariiber informieren, (i) welche Ausweichbestimmungen anstelle eines
solchen Zinssatzes gelten (falls zutreffend), (ii) wann diese Ausweichbestimmungen ausgeldst
werden und (iii) welche einseitigen Anderungsrechte (falls zutreffend) seitens der jeweiligen
Emittentin oder der Berechnungsstelle gemald den Bedingungen dieser Wertpapiere gelten, da
die Auswirkungen dieser Ausweichbestimmungen den Wert und die Rendite der Wertpapiere
erheblich beeintréchtigen konnen.

Im Zusammenhang mit dem USD LIBOR ist Folgendes zu beachten: Stellt die Berechnungs-
stelle fest, dass ein Benchmark-Ubergangs-Ereignis und das damit verbundene Benchmark-Er-
setzung-Datum in Bezug auf den USD LIBOR stattgefunden haben, so wird von der Berech-
nungsstelle gemal den Bestimmungen von 8 3 Abs. 9 der Allgemeinen Bedingungen des Ba-
sisprospekts vom 8. Juli 2020 bzw. § 3 Abs. 10 der Allgemeinen Bedingungen des Basispros-
pekts vom 10. Februar 2021 ein Ersatzreferenzzinssatz ausgewéhlt. Die Auswahl eines Ersatz-
referenzzinssatzes und alle Entscheidungen, Feststellungen oder Festlegungen, die von der Be-
rechnungsstelle oder der Emittentin im Zusammenhang mit der Durchfiihrung einer Ersetzung
des Referenzzinssatzes in Bezug auf die Wertpapiere gemdafR den Bestimmungen von § 3 Abs. 9
der Allgemeinen Bedingungen des Basisprospekts vom 8. Juli 2020 bzw. § 3 Abs. 10 der Allge-
meinen Bedingungen des Basisprospekts vom 10. Februar 2021 getroffen werden, kdnnten fur
den anwendbaren Zeitraum oder Zeitpunkt negative Auswirkungen auf den jeweiligen Referenz-
satz flr die Wertpapiere haben, was sich nachteilig auf die Rendite, den Wert und den Markt fiir
diese Wertpapiere auswirken konnte. Dartiber hinaus gibt es keine Garantie daftr, dass die Merk-
male eines Ersatzreferenzzinssatz dem USD LIBOR &hnlich sind oder dass ein Ersatzreferenz-
zinssatz wirtschaftlich dem USD LIBOR gleichwertig sein wird.

6.5. Risiken in Bezug auf Unterschiede in der Methodik zwischen IBORs und *‘risikofreien
Satzen

Die "risikofreien Zinssatze" haben andere Berechnungsmethoden und andere wichtige Unter-
schiede zu den IBORs, die sie gegebenenfalls ersetzen werden. Die Marktbedingungen fir Wert-
papiere, die an solche "risikofreien Zinssatze" gebunden sind, kénnen sich im Laufe der Zeit
entwickeln, und die Handelspreise solcher Wertpapiere kénnen infolgedessen niedriger sein als
die von spater emittierten Wertpapieren. Dartiber hinaus, wenn der betreffende "risikofreie Zins-
satz" (wie z.B. SONIA oder SOFR) keine Marktakzeptanz findet oder sich nicht als weit ver-
breitet an den Kapitalmérkten erweist, kann der Handelspreis von Wertpapieren, die an "risiko-
freie Zinssatze™ gekoppelt sind, niedriger sein als der von Wertpapieren, die an weiter verbreitete
Zinssatze gekoppelt sind, und infolgedessen kénnen Inhaber ihre Wertpapiere moglicherweise
gar nicht oder nicht zu Preisen verkaufen, die ihnen eine Rendite bieten, die mit der dhnlicher
Anlagen vergleichbar ist, die Uber einen entwickelten Sekundarmarkt verfiigen, und infolgedes-
sen unter erhohter Preisvolatilitat und Marktrisiko leiden.

Soweit die Wertpapiere auf einen IBOR Bezug nehmen, sollten Inhaber sich dariber informie-
ren, (i) welche Fallbacks anstelle eines solchen Zinssatzes gelten (falls zutreffend), (ii) wann
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diese Fallbacks ausgeldst werden und (iii) welche einseitigen Anderungsrechte (falls zutreffend)
seitens der Emittentin oder der Berechnungsstelle geméaf den Bedingungen der Wertpapiere gel-
ten, da die Auswirkungen eines dieser Faktoren erhebliche negative Auswirkungen auf den Wert
und die Rendite der Wertpapiere haben konnen.

6.6. Risiken im Zusammenhang mit den sich entwickelnden Markten fir SONIA, SOFR,
€STR und TONA und mégliche Auswirkungen auf Wertentwicklung und Rendite

Der Markt entwickelt sich weiter in Bezug auf die Einfiilhrung von SONIA, SOFR, €STR und
Toyko Overnight Average Rate ("TONA") als Referenzzinssdtze an den Kapitalmarkten fiir
Sterling-, US-Dollar- bzw. Euro-Anleihen und ihre Einfiihrung als Alternativen zu den entspre-
chenden Interbank Offered Rates. Der Markt oder ein wesentlicher Teil davon kann eine An-
wendung von "risikofreien Zinssatzen™ beschliessen, die sich erheblich von derjenigen unter-
scheidet, die in den Bedingungen dargelegt ist und in Bezug auf Wertpapiere verwendet wird,
die auf solche "risikofreien Zinssétze™" verweisen, die unter diesen Bedingungen begeben wer-
den. Beispielsweise untersuchen Marktteilnehmer und einschlégige Arbeitsgruppen alternative
Referenzzinssétze, die auf "risikofreien Zinssatzen™ basieren, einschlie}lich SONIA-, SOFR-,
€STR- und TONA Referenzzinssatze mit Laufzeit (die versuchen, die Markterwartung eines
durchschnittlichen SONIA-Zinssatzes, SOFR, €STR oder TONA (iber eine bestimmte Laufzeit
zu messen), und es ist moglich, dass Marktteilnehmer versuchen, solche zusammengesetzten
Zinssatze oder Laufzeitzinssatze fur Kapitalmarktemissionen zu verwenden.

Die Entwicklung neuer "risikofreier Zinssatze™ kdnnte zu einer verringerten Liquiditit oder einer
erhohten Volatilitat fuhren oder sich anderweitig auf den Marktpreis von Wertpapieren auswir-
ken, die sich auf einen "risikofreien Zinssatz" beziehen, die von Zeit zu Zeit begeben werden.

Fir die neuen "risikofreien Zinsséatze™ gibt es moglicherweise keinen etablierten Handelsmarkt,
und ein etablierter Handelsmarkt entwickelt sich mdglicherweise nie oder ist nicht sehr liquide.
Die Marktbedingungen fiir Wertpapiere, die auf die neuen "risikofreien Zinssatze" Bezug neh-
men, kdnnen sich im Laufe der Zeit entwickeln und zu Auswirkungen auf die Handelspreise und
-werte fiihren, und solche Wertpapiere kdnnen mdglicherweise nicht oder nicht zu Preisen ver-
kauft werden, die eine vergleichbare Rendite bieten wie &hnliche Anlagen, die Uber einen ent-
wickelten Sekundarmarkt verfligen, und kénnen folglich unter einer erhéhten Preisvolatilitat und
einem erhdhten Marktrisiko leiden.

6.7. Besondere Risiken in Bezug auf die Secured Overnight Financing Rate

Im Juni 2017 gab die ARRC den SOFR als empfohlene Alternative zum USD LIBOR bekannt.
Da es sich bei dem SOFR jedoch um einen weit gefassten Repo-Finanzierungszinssatz des U.S.
Treasury Departments handelt, der besicherte Finanzierungstransaktionen tiber Nacht (overnight
secured funding transactions) widerspiegelt, unterscheidet er sich grundlegend von dem LIBOR.
So ist beispielsweise der SOFR ein besicherter Finanzierungszinssatz Gber Nacht (Overnight
Financing Rate), wéhrend der USD LIBOR ein unbesicherter Finanzierungszinssatz ist, der eine
Interbankfinanzierung Uber verschiedene Laufzeiten darstellt. Hinzu kommt, dass der SOFR
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vergangenheitsgerichtet (backward-looking) ist, da er ein transaktionsbasierter Zinssatz ist, wo-
hingegen der USD LIBOR zukunftsgerichtet (forward-looking) ist. Aufgrund dieser und anderer
Unterschiede kann nicht garantiert werden, dass sich der SOFR so entwickelt, wie es der
USD LIBOR zu irgendeinem Zeitpunkt getan hatte und es gibt keine Garantie, dass er ein ver-
gleichbarer Ersatz fir den USD LIBOR ist.

Wenn nach den Bestimmungen von 8§ 3 Abs. 9 der Allgemeinen Bedingungen des Basisprospekts
vom 8. Juli 2020 bzw. § 3 Abs. 10 der Allgemeinen Bedingungen des Basisprospekts vom
10. Februar 2021 ein Benchmark-Ubergangs-Ereignis und das damit verbundene Benchmark-
Ersetzung-Datum in Bezug auf den USD LIBOR eintritt und die Berechnungsstelle den relevan-
ten USD LIBOR-Satz nicht durch Interpolation aus anderen Laufzeiten des USD LIBOR be-
stimmen kann, dann wird der Referenzzinssatz in Bezug auf bestimmte Wertpapiere wéhrend
des jeweiligen Zeitraums bzw. zu einer anderen Zeit, gegebenenfalls auf der Grundlage der
SOFR bestimmt (es sei denn, ein Benchmark-Ubergangs-Ereignis und das damit verbundene
Benchmark-Ersetzung-Datum treten auch in Bezug auf den Ersatzreferenzzinssatz, der sich auf
SOFR bezieht, auf; in diesem Fall wird der Referenzzinssatz auf dem néchst verfligbaren Ersatz-
referenzzinssatz basieren). In der folgenden Erlauterung betreffend SOFR sind im Falle von Be-
zugnahmen auf Wertpapiere, die an den SOFR geknipft sind, zu jedem Zeitpunkt die Wertpa-
piere zu verstehen, flr die der Referenzzinssatz auf der Grundlage von SOFR bestimmt wurde
oder wird.

Da SOFR von der Federal Reserve Bank of New York ("FRBNY™") auf der Grundlage von Daten
aus anderen Quellen veréffentlicht wird, hat die Emittentin keine Kontrolle tber ihre Bestim-
mung, Berechnung oder Veroffentlichung. Es kann nicht garantiert werden, dass SOFR nicht in
einer Weise eingestellt oder grundlegend verandert wird, die den Interessen der Anleger der
Wertpapiere, die sich auf SOFR beziehen, wesentlich widerspricht. Wenn die Art und Weise,
wie SOFR berechnet wird, geandert wird, kann diese Anderung zu geringeren Auszahlungen
unter den Wertpapieren, die an den SOFR geknipft sind, fuhren, was sich negativ auf die Markt-
preise dieser Wertpapiere auswirken kann. Wenn der Zinssatz, zu dem die Wertpapiere wahrend
des jeweiligen Zeitraum an einem Tag auf null sinkt oder negativ wird, werden flr die Wertpa-
piere keine Zinsen oder Coupons fur diesen Tag oder den mal3geblichen Zeitraum fallig.

Der SOFR wurde als Alternative zu dem USD LIBOR fiir die Verwendung fur verschiedene US-
Dollar-Derivate und andere Finanzkontrakte, zum Teil deshalb, weil er als gute Darstellung der
allgemeinen Finanzierungsbedingungen auf dem Overnight-Repo-Marktes des US-Finanzminis-
teriums angesehen wird. Da der Zinssatz jedoch auf Transaktionen basiert, die durch US-Staats-
anleihen besichert sind, misst er das bankenspezifische Kreditrisiko und korreliert daher im Er-
gebnis weniger wahrscheinlich mit den unbesicherten kurzfristigen Finanzierungskosten der
Bank. Dies konnte bedeuten, dass Marktteilnehmer den SOFR nicht als geeigneten Ersatz oder
Nachfolger fur alle Zwecke ansehen, fiir die der US-Dollar LIBOR in der Vergangenheit ver-
wendet wurde (einschliellich, jedoch nicht beschrankt auf die Angabe der unbesicherten kurz-
fristigen Finanzierungskosten der Banken), was wiederum seine Marktakzeptanz verringern
konnte. Jedes Versdumnis des SOFR, Marktakzeptanz zu erreichen, kann wesentliche Auswir-
kungen auf die Rendite, den Wert und den Markt fir SOFR-bezogene Wertpapiere haben.
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FRBNY begann im April 2018 mit der Veroffentlichung von SOFR. FRBNY hat auch damit
begonnen, historische exemplarische Secured Overnight Financing Rates aus dem Jahr 2014 zu
verOffentlichen, obwohl solche Daten naturgemall Annahmen, Schatzungen und Anndherungen
beinhalten. Anleger sollten sich nicht auf solche historische exemplarische Daten oder histori-
sche Entwicklungen oder Ereignisse bei SOFR als Indikator fur die zukunftige Entwicklung von
SOFR verlassen. Seit der ersten Veroffentlichung von SOFR waren die tdglichen Kursanderun-
gen gelegentlich volatiler als die tdglichen Veranderungen vergleichbarer Referenz- oder Marki-
kurse und es kann sein, dass SOFR wahrend der Laufzeit der Wertpapiere wenig oder gar keinen
Bezug zu den vergangenen tatsachlichen oder vergangenen exemplarischen Daten aufweist. Dar-
tber hinaus konnten die Rendite und der Wert der Wertpapiere, die an den SOFR gekniipft sind,
starker schwanken als variabel verzinsliche Wertpapiere, die an weniger volatile Zinssatze ge-
bunden sind.

SOFR-bezogene Wertpapiere werden bei ihrer Emission voraussichtlich keinen etablierten Han-
delsmarkt haben und ein etablierter Handelsmarkt fiir SOFR-bezogene Wertpapiere wird sich
moglicherweise nie entwickeln oder nicht sehr zahlungsfahig sein. Die Marktbedingungen fir
Schuldtitel, die mit SOFR verbunden sind, wie z.B. der Spread auf den in den Zinsberechnungen
enthaltenen Basiszinssatz konnen sich im Laufe der Zeit &ndern, so dass die Handelspreise von
Wertpapieren, die mit SOFR verbunden sind, niedriger sein kdnnen, als die solcher Wertpapiere,
die spater ausgegebenen werden und mit SOFR verbunden sind. Ebenso kann der Handelspreis
der Wertpapiere, die mit SOFR-verbunden sind niedriger sein als der von Wertpapieren, die an
starker verwendete Zinssétze gebunden sind, wenn sich SOFR nicht als geeigneter Referenzsatz
flr Schuldtitel etabliert, die &hnlich oder vergleichbar mit den Wertpapieren, die an SOFR ge-
knupft sind. Anleger die in Wertpapiere investieren, die in SOFR verbunden sind, kénnen diese
moglicherweise gar nicht oder nicht zu Preisen verkaufen, die ihnen eine Rendite bieten, die mit
ahnlichen Anlagen vergleichbar ist, die Uber einen entwickelten Sekundarmarkt verfligen, und
konnen daher unter erhdhter Preisvolatilitat und Marktrisiko leiden.

Die Art und Weise der Einflihrung oder Verwendung der auf dem SOFR basierenden Referenz-
zinssatze in den Anleihemarkten kann sich im Vergleich zur Einfuhrung und Verwendung des
SOFR in anderen Markten erheblich unterscheiden. Anleger sollten sorgfaltig prufen, wie mog-
liche Unstimmigkeiten zwischen der Einfiihrung der auf dem SOFR basierenden Referenzsétzen
in diesen Markten auf jedes Sicherungs- oder anders Finanzierungsgeschéft, die sie im Zusam-
menhang mit dem Erwerb, dem Halten oder der VerduRerung von USD LIBOR oder SOFR-
bezogenen Wertpapieren eingehen koénnten, beeinflussen kdnnten. Zu den Ersatzreferenzzins-
sétzen gemald den Bestimmungen von 8 3 Abs. 9 der Allgemeinen Bedingungen des Basispros-
pekts vom 8. Juli 2020 bzw. § 3 Abs. 10 der Allgemeinen Bedingungen des Basisprospekts vom
10. Februar 2021 gehéren Term SOFR, eine vorwartsblickende Term Rate, die auf SOFR basiert.
Der Term SOFR wird derzeit unter der Férderung von FRBNY entwickelt, und es gibt keine
Sicherheit, dass die Entwicklung von Term SOFR vollstdndig abgeschlossen wird. Wenn ein
Benchmark-Ubergangs-Ereignis und das damit verbundene Benchmark-Ersetzung-Datum in
Bezug auf den USD LIBOR eintritt und die Berechnungsstelle den relevanten USD LIBOR-Satz
nicht durch Interpolation aus anderen Laufzeiten des USD LIBOR bestimmen kann, und zu die-
sem Zeitpunkt ein bestimmter Term SOFR nicht von der zustdndigen staatlichen Stelle
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ausgewahlt oder empfohlen wurde, dann wird der n&chste verfligbare Ersatzreferenzzinssatz ge-
méaR den Bestimmungen von § 3 Abs. 9 der Allgemeinen Bedingungen des Basisprospekts vom
8. Juli 2020 bzw. § 3 Abs. 10 der Allgemeinen Bedingungen des Basisprospekts vom 10. Februar
2021 verwendet, um den Referenzzinssatz in Bezug auf Wertpapiere wéhrend des jeweiligen fur
alle nachfolgenden Zeitrdume bzw. Zeiten zu bestimmen (es sei denn, es tritt in Bezug auf den
Ersatzreferenzzinssatz ein Benchmark-Ubergangs-Ereignis und das damit verbundene Bench-
mark-Ersetzung-Datum ein).

Kodnnen nach den Bestimmungen von § 3 Abs. 9 der Allgemeinen Bedingungen des Basispros-
pekts vom 8. Juli 2020 bzw. § 3 Abs. 10 der Allgemeinen Bedingungen des Basisprospekts vom
10. Februar 2021 ein bestimmter Ersatzreferenzzinssatz oder eine bestimmte Ersatzreferenzzins-
satzanpassung nicht festgelegt werden, so findet der ndchstmdogliche Ersatzreferenzzinssatz oder
die nachstmogliche Ersatzreferenzzinssatzanpassung Anwendung. Diese Ersatzsatze und An-
passungen konnen von (i) der zustdndigen staatlichen Stelle (wie dem Alternative Reference
Rates Committee der FRBNY), (ii) ISDA oder (iii) unter bestimmten Umstdnden der Emittentin
ausgewahlt oder formuliert werden. Dariiber hinaus erlauben die Bestimmungen des § 3 Abs. 9
der Allgemeinen Bedingungen des Basisprospekts vom 8. Juli 2020 bzw. § 3 Abs. 10 der Allge-
meinen Bedingungen des Basisprospekts vom 10. Februar 2021 der Emittentin bzw. der Berech-
nungsstelle ausdrticklich, AnpassungsmalRnahmen im Zusammenhang mit der Ersetzung von
Referenzwerten, unter anderem in Bezug auf die Bestimmung von mafRgeblichen Zeitrdumen
sowie den Zeitpunkt und die Haufigkeit der Zinsbestimmung und der Zahlung von Zinsen oder
Coupons, vorzunehmen. Die Anwendung eines Ersatzreferenzzinssatz und von Ersatzreferenz-
zinssatzanpassungen, sowie die Umsetzung von AnpassungsmalRnahmen im Zusammenhang mit
der Ersetzung von Referenzwerten kénnte nachteilige Auswirkungen auf die Hohe der Zahlun-
gen der Wertpapiere wahrend des jeweiligen Zeitraums oder zum jeweiligen Zeitpunkt haben,
was sich nachteilig auf die Rendite, den Wert und den Markt fur diese Wertpapiere auswirken
konnte. Daruber hinaus gibt es keine Garantie daftr, dass die Merkmale eines Ersatzreferenz-
zinssatzes der damals aktuellen USD LIBOR-Rate ahneln, den dieser ersetzt, oder dass ein Er-
satzreferenzzinssatz dem wirtschaftlichen Aquivalent der dann aktuellen USD LIBOR-Satzes,
die er ersetzt, entspricht.

SOFR wird von der FRBNY verdoffentlicht und soll ein breiter Mal3stab fur die Kosten der durch
Staatsanleihen besicherten Tagesgeldanlagen sein. FRBNY berichtet, dass SOFR alle Geschéfte
in der Broad General Collateral Rate beinhaltet sowie bilaterale Treasury Repurchase Agreement
("Repo") Transaktionen, die Uber den Liefer- und Zahlungsdienst der Fixed Income Clearing
Corporation (die "FICC"), einer Tochtergesellschaft der Depository Trust & Clearing Corpora-
tion ("DTCC"), gecleart werden. SOFR wird von FRBNY modifiziert, um einen Teil der vor-
genannten Transaktionen herauszufiltern, die als "specials” gelten. Laut FRBNY sind "specials"
Repos, d.h. Ruckkaufvereinbarung, fir bestimmte Wertpapiere, die zu Zinsen unter den Zinsen
fir Repos betreffend sonstige Wertpapiere erfolgen, bei denen die K&ufer bereit sind, eine ge-
ringere Rendite auf ihre Barmittel zu akzeptieren, um ein bestimmtes Wertpapier zu erhalten.

FRBNY berichtet, dass SOFR als volumengewichteter Median auf Basis von Tri-Party-Repo-
Daten, die von der Bank of New York Mellon, die derzeit als Clearingbank fir den Tri-Party-
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Repo-Markt fungiert, sowie den General Collateral Finance Repo-Transaktionsdaten und den
Daten Uber bilaterale Treasury-Repo-Geschafte, die tber den Liefer- und Zahlungsdienst der
FICC abgewickelt wurden, berechnet wird. FRBNY weist drauf hin, dass es die Informationen
von DTCC Solutions LLC, einem Tochterunternehmen der DTCC, erhdlt.

FRBNY veroffentlicht derzeit tdglich SOFR auf seiner Website unter https://apps.newyork-
fed.org/markets/autorates/sofr. Die FRBNY erklart auf ihrer Veroffentlichungsseite fir die
SOFR, dass die Nutzung der SOFR wichtigen Haftungsausschliissen, Beschrankungen und Frei-
stellungspflichten unterliegt, einschliel3lich der Tatsache, dass die FRBNY die Berechnungsme-
thoden, den Zeitplan fiir Veroffentlichungen, die Praktiken der Uberarbeitung von Sétzen oder
die Verfugbarkeit der SOFR jederzeit und ohne Vorankiindigung &ndern kann. Informationen,
die auf der Veroffentlichungsseite fur SOFR enthalten sind, werden nicht durch Verweis in den
Basisprospekt aufgenommen und sollten nicht als Teil davon betrachtet werden.

6.8. Risiken in Bezug auf Investments in Schwellenlander

Investments in sogenannte Schwellenlander sind im Vergleich zu Investments in entwi-
ckelte Lander grundsatzlich mit zusatzlichen Risiken verbunden, die sich nachteilig auf
den Wert der Wertpapiere und die vom Wertpapierinhaber zu erwartende Rendite aus-
wirken kann.

Investments in sogenannte Schwellenléander beinhalten neben den allgemeinen mit der Anlage
in die jeweilige Anlageklasse verbundenen Risiken zusatzliche Risikofaktoren. Hierzu gehoren
die instabile wirtschaftliche Lage, hohe Inflation, erhdhte Wahrungsrisiken sowie politische und
rechtliche Risiken. Politische und wirtschaftliche Strukturen in den Schwellenlandern kénnen
beachtlichen Umwalzungen und rapiden Entwicklungen unterliegen, und diesen Landern kann
es, im Vergleich zu weiter entwickelten L&ndern, an sozialer, politischer und wirtschaftlicher
Stabilitat fehlen. Insbesondere besteht ein erhohtes Risiko der Wahrungsfluktuation. Die Insta-
bilitat dieser Lander kann u.a. durch autoritére Regierungen oder die Beteiligung des Militérs an
politischen und wirtschaftlichen Entscheidungsprozessen verursacht werden. Hierzu gehodren
auch mit verfassungsfeindlichen Mitteln erzielte oder versuchte Regierungswechsel, Unruhen in
der Bevolkerung verbunden mit der Forderung nach verbesserten politischen, wirtschaftlichen
und sozialen Bedingungen, feindliche Beziehungen zu Nachbarlédndern oder Konflikte aus eth-
nischen, religidsen oder rassistischen Griinden.

Zudem besteht die Moglichkeit der Restriktionen gegen auslandische Investoren, der Zwangs-
enteignung von Vermogenswerten, der beschlagnahmenden Besteuerung, der Beschlagnahme
oder Verstaatlichung ausléandischer Bankguthaben oder anderer Vermdgenswerte, der Einrich-
tung von Devisenkontrollen oder von anderen nachteiligen Entwicklungen, die den Erfolg eines
Investments in solchen L&ndern beeintrachtigen kénnen. Solche Beeintrachtigungen kénnen un-
ter Umstanden fur einen l&ngeren Zeitraum, d.h. Wochen oder auch Jahre, andauern. Jede dieser
Beeintrachtigungen kann eine sogenannte Marktstérung im Hinblick auf die Wertpapiere zur
Folge haben, unter anderem mit der Folge, dass in diesem Zeitraum keine Preise fur die von der
Markstorung betroffenen Wertpapiere gestellt werden.
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Die geringe GroRe und mangelnde Erfahrung auf den Wertpapiermérkten in bestimmten L&n-
dern und das begrenzte Handelsvolumen mit Wertpapieren kann dazu fiihren, dass ein zugrunde
liegender Basiswert illiquide bzw. deutlich volatiler ist als Werte in besser etablierten Mérkten.
Es ist moglich, dass kaum Finanz- oder Bilanzinformationen zu den Emittenten vor Ort zur Ver-
fugung stehen und es kann dementsprechend schwierig sein, den Wert bzw. die Aussichten des
zugrunde liegenden Basiswerts zu bewerten.

Sofern der Basiswert der Wertpapiere in lokaler Wahrung notiert, also nicht gegen die Abwick-
lungswéhrung abgesichert ist, besteht zudem ein erhéhtes Wéhrungsrisiko. Die Wé&hrungs-
Wechselkurse in Schwellenldndern unterliegen erfahrungsgemali besonders hohen Schwankun-
gen. Dies kann dazu fiihren, dass sich der Wert des Wertpapiers erheblich nachteilig entwickelt,
obwohl die Entwicklung des Basiswerts wéhrend der Laufzeit des Wertpapiers im Wesentlichen
unverandert geblieben ist oder sich sogar vorteilhaft fiir den Wertpapierinhaber entwickelt hat.
Hierdurch kann ein Teil oder auch die gesamte Entwicklung des Basiswerts durch Wahrungs-
verluste aufgezehrt werden und sogar eine fur den Wertpapierinhaber negative Entwicklung ein-
treten.

7. Risikofaktoren, die sich aus den Bedingungen der Wertpapiere ergeben

In dieser Kategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risikofak-
toren, die sich aus den Bedingungen der Wertpapiere ergeben. Die Risiken in dieser Kategorie
sind gemal der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die wesentlichs-
ten Risiken werden zuerst angefiihrt, wobei fir die jeweiligen Wertpapiere nur die Risiken rele-
vant sind, welche auch die jeweils genannten Ausstattungsmerkmale aufweisen.

7.1. Risiken in Verbindung mit einer aufRerordentlichen Kiindigung der Wertpapiere

Sehen die Bedingungen der Wertpapiere eine au3erordentliche Kiindigung der Emittentin
vor, tragt der Wertpapierinhaber ein Verlustrisiko, da der Kiindigungsbetrag dem Markt-
preis der Wertpapiere entspricht, der auch null betragen kann. Der Wertpapierinhaber
tragt auch das Wiederanlagerisiko im Hinblick auf den Kiindigungsbetrag.

Die Emittentin hat im Fall des Vorliegens von bestimmten Umsténden (z.B. wenn eine Anpas-
sung der Bedingungen nicht maoglich ist) ein Recht zur auBerordentlichen Kiindigung. Weiterhin
ist eine auBerordentliche Kiindigung in den in den mal3geblichen Bedingungen geregelten Fallen
maoglich, beispielsweise bei Stérungen im Handel in dem Basiswert bzw. in auf den Basiswert
bezogenen Finanzinstrumenten (einschliellich des Termin- und Leihemarkts) oder bei Vorlie-
gen eines Weiteren Storungsereignisses oder Gesetzesanderungsereignisses. Im Falle der Aus-
Ubung des Kindigungsrechts wird die Emittentin die Wertpapiere zu einem nach billigem Er-
messen bestimmten angemessenen Marktpreis zuriickzahlen, der auch null betragen kann (siehe
zur Ermittlung des Marktpreises oben unter "11.6.2. Risiko aufgrund von Entscheidungen nach
billigem Ermessen der Emittentin bzw. Berechnungsstelle im Fall von Anpassungen, Marktsto-
rungen oder aul3erordentlicher Kiindigung™). Zudem ist im Fall einer auRerordentlichen Kundi-
gung zu bericksichtigen, dass der Wertpapierinhaber das Wiederanlagerisiko tragt. Dies
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bedeutet, dass er den durch die Emittentin im Fall der Kiindigung zu zahlenden Betrag mdglich-
erweise nur zu ungunstigeren Marktkonditionen wiederanlegen kann als denen, die beim Erwerb
des Wertpapiers vorlagen.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass sie im Fall einer Austibung des auRerordentlichen Kiin-
digungsrechts durch die Emittentin unter Umstanden keine Mdglichkeit mehr haben, die Wert-
papiere am Sekundarmarkt zu verkaufen bzw., sofern die Wertpapiere ein Austibungsrecht des
Wertpapierinhabers vorsehen, die Wertpapiere auszutben.

7.2. Risiken in Verbindung mit der ordentlichen Kiindigung der Wertpapiere

Sehen die Bedingungen der Wertpapiere eine ordentliche Kiindigung der Emittentin vor,
tragt der Wertpapierinhaber ein Verlustrisiko, da der Kindigungsbetrag unter dem
Marktwert der Wertpapiere bzw. unter dem investierten Betrag liegen und sogar null (To-
talverlust) betragen kann. Der Wertpapierinhaber tragt auch das Wiederanlagerisiko im
Hinblick auf den Kiindigungsbetrag.

Die maRgeblichen Endgultigen Bedingungen kdnnen vorsehen, dass die Emittentin ein Recht
hat, die Wertpapiere vor deren Endfélligkeit zu kiindigen. Sofern die Emittentin die Wertpapiere
vor deren Endfalligkeit kundigt, ist der Wertpapierinhaber dem Risiko ausgesetzt, dass seine
Erwartungen auf einen Wertzuwachs der Wertpapiere aufgrund der Kiindigung und der damit
verbundenen vorzeitigen Laufzeitbeendigung nicht mehr erfillt werden kdnnen. Der Betrag, den
der Wertpapierinhaber im Fall einer ordentlichen Kundigung zurtickerhalt, kann unter dem
Marktwert der Wertpapiere und dem investierten Betrag liegen. Im ungunstigsten Fall kann
der Betrag, den der Wertpapierinhaber im Fall einer ordentlichen Kiindigung zurticker-
hélt, auch null (0) betragen, so dass nicht nur ein teilweiser, sondern ein vollstandiger Ver-
lust des investierten Kapitals eintritt. Zudem ist im Fall einer ordentlichen Kundigung zu be-
riicksichtigen, dass der Wertpapierinhaber das Wiederanlagerisiko tragt. Dies bedeutet, dass er
den durch die Emittentin im Fall der Kindigung zu zahlenden Betrag méglicherweise nur zu
ungunstigeren Marktkonditionen wiederanlegen kann als denen, die beim Erwerb des Wertpa-
piers vorlagen.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass die Emittentin ihr ordentliches Kiindigungsrecht nach
billigem Ermessen ausubt und hinsichtlich der Auslbung ihres Kindigungsrechts keinen Bin-
dungen unterliegt. Die Austbung des Kiindigungsrechts kann an jedem Tag erfolgen. Die Aus-
tbung des Kiindigungsrechts durch die Emittentin ist umso wahrscheinlicher, je hoher die Vola-
tilitdt im Basiswert bzw. je illiquider der Markt in auf den Basiswert bezogenen Finanzinstru-
menten (einschliel3lich des Termin- und Leihemarkts) ist. Wertpapierinhaber sollten auch be-
achten, dass die maRgebliche Kindigungsfrist, die im Fall einer Ausiibung des ordentli-
chen Kundigungsrechts durch die Emittentin zur Anwendung kommt, in den maRgebli-
chen Endgultigen Bedingungen festgelegt wird und gegebenenfalls nur einen Geschéaftstag
betragt.
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Sofern die Wertpapiere ein ordentliches Kiindigungsrecht der Emittentin vorsehen, sollten Wert-
papierinhaber nicht darauf vertrauen, eine Position in den Wertpapieren (ber einen langeren
Zeitraum halten zu konnen.

7.3. Risiken im Zusammenhang mit der physischen Lieferung

Die Wertpapierinhaber sind dem Risiko ausgesetzt, dass der zu liefernde Basiswert nur
einen sehr niedrigen oder auch gar keinen Wert aufweist. In diesem Fall besteht das Risiko
von Verlusten — bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals einschlie3lich der auf-
gewendeten Transaktionskosten.

Falls die Wertpapiere vorsehen, dass, vorbehaltlich der Erfiillung bestimmter VVoraussetzungen,
die Tilgung der Wertpapiere bei Falligkeit durch Lieferung des Basiswerts erfolgt, werden die
Wertpapierinhaber anstelle eines Geldbetrags den Basiswert erhalten. Hierbei bestimmt sich die
Menge der zu liefernden Einheiten des Basiswerts nach der Physischen Liefereinheit der Wert-
papiere. Wertpapierinhaber sollten beachten, dass sie die Emittenten- und Wertpapierrisiken des
zu liefernden Basiswerts tragen. Weiterhin ist zu beachten, dass die Emittentin berechtigt ist,
anstatt der Lieferung des Basiswerts einen Ausgleichsbetrag zu zahlen, wenn die Lieferung des
Basiswerts, aus welchen Grinden auch immer, wirtschaftlich oder tatsachlich erschwert oder
unmdoglich sein sollte. Falls der zu liefernde Basiswert eine Namenaktie ist, sollten Wertpapie-
rinhaber ferner beachten, dass die mit den Aktien verbundenen Rechte (z.B. die Teilnahme an
der Generalversammlung, die Ausubung der Stimmrechte usw.) grundséatzlich nur von den Ak-
tiondren auszutliben sind, die im Aktienregister oder einem vergleichbaren amtlichen Aktionars-
verzeichnis eingetragen sind. Die Verbindlichkeit der Emittentin, Aktien zu liefern, beschrénkt
sich auf die Lieferung von Aktien, die so ausgestattet sind, dass sie tber eine Borse geliefert
werden und die Eintragung in das Aktienregister bzw. in das Aktionérsverzeichnis nicht beriick-
sichtigen. Es sind alle Anspriiche wegen Nichterfullung ausgeschlossen, insbesondere Anspri-
che beziglich eines Ricktrittsrechtes sowie eines Schadenersatzanspruches.

Wertpapierinhaber sollten nicht darauf vertrauen, dass sie nach Tilgung der Wertpapiere den zu
liefernden Basiswert zu einem bestimmten Preis verauf3ern konnen, insbesondere nicht zu einem
Preis, der dem flr den Erwerb der Wertpapiere aufgewendeten Kapital entspricht. In diesem
Zusammenhang sollten Wertpapierinhaber beachten, dass der gelieferte Basiswert friihestens
nach Einbuchung in das Depot des Wertpapierinhabers verkauft werden kann. Bis zur Ubertra-
gung des Basiswerts in das Depot bestehen keine Anspriiche aus diesen. In der Zeitspanne zwi-
schen dem Finalen Bewertungstag und dem Tag der Einbuchung in das Depot des Wertpapie-
rinhabers kann sich der Kurs des Basiswerts nachteilig entwickeln. Der tatséchliche Gewinn oder
Verlust steht daher erst dann fest, wenn der Basiswert geliefert und anschlieRend verkauft wor-
den ist oder der Erlos aus dem Basiswert anderweitig realisiert worden ist.
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7.4. Risiken im Hinblick auf Zahlungen unter den Wertpapieren, die in einer anderen
Waéhrung als der Wahrung des Basiswerts erfolgen

Eine nachteilige Entwicklung der Preiswahrung bzw. des relevanten Wechselkurses kann
sich nachteilig auf den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige
Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass falls Auszahlungen der Wertpapiere in einer Wahrung
(der so genannten "Abwicklungswahrung™) vorgenommen werden, die sich von der Wahrung
des Basiswerts unterscheidet (der sogenannten "Preiswdhrung™) und solche Wertpapiere keine
"Quanto" Funktion aufweisen oder falls die Wertpapiere auf einen Basiswert bezogen sind, der
seinerseits eine Wahrungsumrechnung beinhaltet (z.B. wenn es sich um einen globalen Aktien-
index handelt, bei dem s&mtliche Aktienpreise in eine bestimmte Wahrung umgerechnet werden,
um den Indexstand zu berechnen), hangt das Verlustrisiko der Wertpapierinhaber nicht allein
von der Entwicklung des Basiswerts ab, sondern auch von der Entwicklung der Preiswéhrung
bzw. des relevanten Wechselkurses, welche nicht vorhergesagt werden kann.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass Wahrungs-Wechselkurse hoch volatil sind und waren.
Sie werden anhand von Angebots- und Nachfragefaktoren auf den internationalen Devisenmark-
ten bestimmt, die die von wirtschaftlichen Faktoren abhdngig sind, darunter Inflationsraten in
den betroffenen L&ndern, Zinsdifferenzen zwischen den jeweiligen Landern, Konjunkturprog-
nosen, international politische Faktoren, die Wéhrungskonvertierbarkeit und die Sicherheit der
Geldanlage in der jeweiligen Wé&hrung, Spekulationen und Manahmen, die von Regierungen
und Zentralbanken getroffen werden. Wechselkursschwankungen zwischen der heimischen
Wahrung eines Wertpapierinhabers und der Abwicklungswahrung, d.h. der jeweiligen Wéahrung,
auf die der Tilgungsbetrag der Wertpapiere lautet, kann Wertpapierinhaber betreffen, die Ge-
winne oder Verluste durch Austibung oder Verkauf von Wertpapieren in ihre Heimatwahrung
erzielen mochten.

Darliber hinaus kénnen Anderungen in dem maRgeblichen Wechselkurs indirekt Einfluss auf
den Preis des Basiswerts nehmen, was wiederum einen negativen Einfluss auf die Ertrdge unter
den Wertpapieren haben kann.

7.5. Risiken in Verbindung mit der Kiindigung der Wertpapiere im Rahmen der Berichti-
gungen, Anderungen oder Ergéanzungen der Bedingungen

Im Rahmen von Berichtigungen, Anderungen oder Ergénzungen von Bestimmungen in
den Bedingungen der Wertpapiere haben die Emittentin und der Wertpapierinhaber mog-
licherweise ein Recht zur Kindigung der Wertpapiere. Im Falle der Austibung eines sol-
chen Kindigungsrechts tragt der Wertpapierinhaber das Wiederanlagerisiko im Hinblick
auf den Kindigungsbetrag.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass die Emittentin in bestimmten, in den Bedingungen né-
her ausgefiihrten Fallen berechtigt ist, Bestimmungen in den Emissionsspezifischen Bestimmun-
gen bzw. den Bedingungen zu berichtigen, zu andern oder zu erganzen, wobei die Berichtigung,
Anderung oder Ergénzung einer Bestimmung in den Bedingungen gegebenenfalls fiir den
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Wertpapierinhaber nachteilig gegentiber der urspriinglich verbrieften Bestimmung sein kann,
d.h. gegebenenfalls auch Informationen oder Bestimmungen von der Berichtigung, Anderung
oder Ergénzung betroffen sind, welche zu den wertbestimmenden Faktoren der Wertpapiere zah-
len.

Sofern durch die Berichtigung, Anderung oder Ergénzung der Bestimmung der Inhalt oder Um-
fang der Leistungspflichten der Emittentin in einer fur den Wertpapierinhaber nicht vorherseh-
baren, fir ihn nachteiligen Weise geéndert wird, ist der Wertpapierinhaber im Fall von Deut-
schen Wertpapieren berechtigt, die Wertpapiere innerhalb einer in den Bedingungen naher an-
gegebenen Frist zu kindigen. Der Wertpapierinhaber hat kein Kiindigungsrecht, wenn die Be-
richtigung, Anderung oder Erganzung fiir ihn vorhersehbar oder fiir ihn nicht nachteilig ist.

Sofern eine Berichtigung, Anderung oder Ergénzung nicht in Betracht kommt, ist die Emittentin
im Fall von Deutschen Wertpapieren berechtigt, die Wertpapiere unverziglich zu kindigen, so-
fern die Voraussetzungen fur eine Anfechtung i.S.d. 88 119 ff. Burgerliches Gesetzbuch (BGB)
gegenlber den Wertpapierinhabern vorliegen. Den einzelnen Wertpapierinhabern steht unter
diesen VVoraussetzungen ebenfalls ein Kiindigungsrecht zu. Der im Fall einer Kiindigung zu zah-
lende Kiindigungsbetrag entspricht grundsétzlich dem Marktpreis eines Wertpapiers, zu dessen
Bestimmung in den Bedingungen detaillierte Regelungen enthalten sind. Um die Auswirkungen
etwaiger Kursschwankungen unmittelbar vor dem Kiindigungstag auf die Festsetzung des Kiin-
digungsbetrags zu verringern, entspricht der Marktpreis grundsatzlich dem arithmetischen Mittel
der Kassakurse, die von der Wertpapierborse, wie in den anwendbaren Endgultigen Bedingun-
gen festgelegt, veroffentlicht wurden, vorausgesetzt die Wertpapiere sind borsennotiert. Die Be-
rechnung des Durchschnitts ist nachteilig fir den Wertpapierinhaber, wenn der Kassapreis am
Geschaftstag vor dem Kiindigungstag hoher ist als das arithmetische Mittel. Der Wertpapierin-
haber hat des Weiteren die Mdglichkeit, von der Emittentin unter den in den Bedingungen ge-
nannten Voraussetzungen zusétzlich die Differenz zwischen dem von dem Wertpapierinhaber
bei Erwerb der Wertpapiere gezahlten Kaufpreis und einem niedrigeren Marktpreis zu verlan-
gen, soweit dies vom Wertpapierinhaber gegentber der Hauptprogrammstelle nachgewiesen
wird. Der Ersatz von Transaktionskosten oder von sonstigen Gebiihren, inklusive eines etwaig
bezahlten Ausgabeaufschlags, kommt aber nur im Rahmen eines etwaigen Anspruchs des Wert-
papierinhabers auf Ersatz des Vertrauensschadens in Frage (entsprechend 8 122 BGB).

Im Fall einer Kuindigung der Wertpapiere durch die Emittentin oder den Wertpapierinhaber tragt
der Wertpapierinhaber das Wiederanlagerisiko. Dies bedeutet, dass er den durch die Emittentin
im Fall einer Klindigung zu zahlenden Betrag mdglicherweise nur zu ungtnstigeren Marktkon-
ditionen wiederanlegen kann als denen, die beim Erwerb des Wertpapiers vorlagen.

8. Risikofaktoren im Hinblick auf die Investition in die Wertpapiere

In dieser Kategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risiken,
die im Zusammenhang mit einer Investition in die Wertpapiere verbunden sind. Die Risiken in
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dieser Kategorie sind gemél3 der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet.
Die wesentlichsten Risiken werden zuerst angefiihrt.

8.1. Wechselkursrisiko im Fall einer Tilgung der Wertpapiere in einer anderen Wéahrung
als der Wahrung des Kontos des Wertpapierinhabers

Wertpapierinhaber tragen ein zusatzliches Wechselkursrisiko, wenn das Konto des Wert-
papierinhabers in einer von der Auszahlungswahrung des Wertpapiers abweichenden
Wéhrung gefuhrt wird.

Ein Wechselkursrisiko besteht dann, wenn das Konto des Wertpapierinhabers, dem ein geschul-
deter Tilgungsbetrag oder andere Betrdge gutgeschrieben werden soll, in einer von der Auszah-
lungswéhrung des Wertpapiers abweichenden Wéhrung gefiihrt wird, da in diesem Fall eine
Umrechnung des mal3geblichen Tilgungsbetrags oder anderer Betrdge in die W&hrung des Kon-
tos des Wertpapierinhabers stattfindet. Im Fall einer ungiinstigen Entwicklung des fur die Um-
rechnung mafRgeblichen Wechselkurses vermindert sich der berwiesene Betrag entsprechend.

8.2. Risiko in Bezug auf die Liquiditat der Wertpapiere

Wertpapierinhaber tragen das Risiko, die Wertpapiere wahrend ihrer Laufzeit nicht zu
einem bestimmten Zeitpunkt bzw. zu einem bestimmten Kurs veraufRern zu kénnen.

Sofern die Vorschriften einer Borse, an der die Wertpapiere notiert oder zum Handel zugelassen
sind, die Emittentin oder ein mit Goldman Sachs verbundenes Unternehmen nicht verpflichten,
Liquiditat in diesen Wertpapieren zur VVerfugung zu stellen, kdnnten die Wertpapiere keine Li-
quiditat aufweisen oder der Markt fiir solche Wertpapiere kénnte limitiert sein, wodurch der
Wert der Wertpapiere bzw. die Moglichkeit der Wertpapierinhaber, die Wertpapiere zu verdu-
Rern, negativ beeinflusst werden kann. Es kann daher sein, dass Wertpapierinhaber nicht oder
nur zu einem Preis verkaufen kdnnen, der erheblich unter dem urspriinglichen Kaufpreis liegt.

Die in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebene AngebotsgroRe entspricht dem Ma-
ximalbetrag der angebotenen Wertpapiere, lasst aber keinen Rickschluss auf das Volumen der
jeweilig effektiv emittierten und bei einem Zentralverwahrer hinterlegten Wertpapiere zu. Die-
ses Volumen richtet sich nach den Marktverhéltnissen und kann sich wéhrend der Laufzeit der
Wertpapiere verdndern. Wertpapierinhaber sollten daher beachten, dass auf Grundlage der in
den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen angegebenen Angebotsgréle keine Rickschliisse auf
die Liquiditat der Wertpapiere im Sekundarmarkt moglich sind.

Es ist unwahrscheinlich, dass sich ein Sekundarmarkt entwickeln wird, und es ist auch im Falle
der Entwicklung eines Sekundarmarkts nicht maoglich, den Preis der Wertpapiere an einem sol-
chen Sekundérmarkt vorherzusagen. Weder die Emittentin noch ein mit Goldman Sachs verbun-
denes Unternehmen tibernimmt eine rechtliche oder anderweitige Verpflichtung, An- und Ver-
kaufspreise fur die Wertpapiere zu stellen. Falls die Emittentin oder ein mit Goldman Sachs
verbundenes Unternehmen unter gewohnlichen Marktbedingungen An- und Verkaufskurse fir
die Wertpapiere stellt, behdlt sie sich das Recht vor, jederzeit und ohne vorherige Mitteilung in
eigenem Ermessen die Quotierung von An- und Verkaufskursen tempordr oder dauerhaft
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einzustellen und auch wieder aufzunehmen. Griinde kdnnen unter anderem (i) besondere Marki-
situationen, wie etwa stark volatile Méarkte, Stdrungen im Handel oder in der Preisfeststellung
des Basiswerts, regulatorische Vorgaben, das Eintreten eines indikativen Barriere Ereignisses
bzw. eines Stop-Loss Ereignisses bzw. eines Knock-Out Ereignisses (sofern relevant), irregulére
Marktbedingungen oder damit vergleichbare Ereignisse sowie (ii) besondere Umstande, wie
etwa technische Stérungen, Informationsiibertragungsprobleme zwischen Marktteilnehmern o-
der auch hohere Gewalt sein. Wertpapierinhaber sollten daher nicht darauf vertrauen, dass die
Wertpapiere wéhrend ihrer Laufzeit zu einem bestimmten Zeitpunkt bzw. zu einem bestimmten
Kurs veréul3ert werden kdnnen.

Weder die Emittentin noch die mit Goldman Sachs verbundenen Unternehmen tibernehmen eine
Rechtspflicht zur Stellung von An- und Verkaufspreisen fir die Wertpapiere, die fiir einen Wert-
papierinhaber vorteilhaft sind. Obwohl ein Antrag auf Notierung bzw. zum Handel der auf den
Basisprospekt bezogenen Wertpapiere bei oder an einer Borsenzulassungsbehdrde oder Borse
gestellt werden kann, kann nicht darauf vertraut werden, dass der Antrag angenommen wird und
dass es zur Zulassung der Wertpapiere oder zur Entwicklung eines Handelsmarkts in diesen
Wertpapieren kommen wird. Im Falle einer Notierung bzw. Zulassung der Wertpapiere zum
Handel besteht keine Verpflichtung der Emittentin noch der mit Goldman Sachs verbundenen
Unternehmen zur Aufrechterhaltung einer Notierung bzw. Zulassung der Wertpapiere zum Han-
del wahrend der Laufzeit der Wertpapiere. Dementsprechend kann nicht darauf vertraut werden,
dass es zur Entwicklung eines Handelsmarkts oder zur Liquiditét in bestimmten Wertpapieren
kommen wird. Weder die Emittentin noch die mit Goldman Sachs verbundenen Unternehmen
tbernehmen gegentiber (potenziellen) Wertpapierinhabern eine Verantwortung oder eine Ver-
pflichtung hinsichtlich der Entwicklung oder der Liquiditit eines Handelsmarkts in diesen Wert-
papieren.

8.3. Risiko in Bezug auf die Preisbildung der Wertpapiere

Wertpapierinhaber tragen das Risiko, dass der Marktpreis der Wertpapiere wahrend der
Laufzeit erheblich schwankt. Der Wertpapierinhaber kann davon abhéngig sein, dass
Goldman Sachs als Market Maker An- und Verkaufspreise fur die Wertpapiere stellen
wird.

Die Preisbildung der Wertpapiere orientiert sich wahrend ihrer Laufzeit an verschiedenen Fak-
toren. Neben der Laufzeit der Wertpapiere und der Hohe des geschuldeten Tilgungsbetrags so-
wie der Hohe der gegebenenfalls gewahrten Verzinsung, die von der Wertentwicklung des Ba-
siswerts abhéngen kdénnen, gehdren hierzu insbesondere die Bonit4t der Emittentin und der Ga-
rantin.

Die Wertpapiere konnen wahrend ihrer Laufzeit aulerborslich und, sofern in den jeweiligen
Endgltigen Bedingungen vorgesehen, bérslich gehandelt werden. Sofern die Wertpapiere an
einer Borse notieren, flhrt die Tatsache, dass die Wertpapiere notiert sind, nicht unbedingt zu
einer hoheren Liquiditat , wodurch der Wert der Wertpapiere bzw. die Moglichkeit der Wertpa-
pierinhaber, die Wertpapiere zu verdufRern, negativ beeinflusst werden kann. Wenn die Wertpa-
piere an keiner Borse notiert sind oder gehandelt werden, kann es schwieriger sein, Preisinfor-
mationen flir solche Wertpapiere zu erhalten, und sie kénnen schwieriger zu verkaufen sein. Die
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Preisbildung der Wertpapiere orientiert sich aber im Gegensatz zu den meisten anderen Wertpa-
pieren nicht an dem Prinzip von Angebot und Nachfrage, da beabsichtigt ist, dass Goldman
Sachs als Market Maker unter gewthnlichen Marktbedingungen regelmaRig An- und Verkaufs-
preise flr die Wertpapiere stellen wird. Goldman Sachs Gibernimmt jedoch keine rechtliche oder
anderweitige Verpflichtung, An- und Verkaufspreise fur die Wertpapiere zu stellen. Sofern
Goldman Sachs als Market Maker Preise stellt, sollten Anleger beachten, dass es bei der Preis-
feststellung gegebenenfalls zu Verzégerungen kommen kann und die Preise der Wertpapiere
erheblich von den aktuell handelbaren Preisen der Wertpapiere abweichen kdnnen.

Die Preisberechnung durch den Market Maker wird auf der Basis von internen Preisberech-
nungsmodellen vorgenommen, wobei der theoretische Wert der Wertpapiere grundsétzlich auf-
grund des Werts des Basiswerts und anderer veranderlicher Parameter ermittelt wird. Wéahrend
der Laufzeit der Wertpapiere kann der Marktpreis der Wertpapiere allerdings auch von der Wer-
tentwicklung des Basiswerts abweichen, da weitere Faktoren, wie beispielsweise Korrelationen,
Volatilitaten oder das Zinsniveaus Einfluss auf die Preisbildung bzw. die Preisentwicklung der
Wertpapiere haben.

Zu den anderen Parametern kénnen unter anderem derivative Komponenten, erwartete Ertrage
aus dem Basiswert (z.B. Dividenden), Zinssétze, die Volatilitdt des Basiswerts und die Ange-
bots- und Nachfragesituation fur Hedging-Instrumente sowie der Zinsaufschlag der Anleihen
der Garantin gegeniber dem risikolosen Zins (Credit Spread) gehoren (siehe zur Preisfestset-
zung auch unter "11.10.1. Interessenkonflikte in Zusammenhang mit der Festsetzung der Ver-
kaufspreise" sowie "11.10.2. Interessenkonflikte in Zusammenhang mit Provisionszahlungen™).
Wertpapierinhaber sollten beachten, dass der Credit Spread sich auch dann andern kann, wenn
die Bonitat der Garantin unveréndert bleibt.

Da andere Market Maker moglicherweise nicht in erheblichem Umfang am Sekundarmarkt fir
die Wertpapiere teilnehmen werden, hangt der Preis, zu dem Wertpapierinhaber handeln werden
kdnnen, wahrscheinlich vom Preis (sofern es einen solchen gibt) ab, zu dem Goldman Sachs
bereit ist, die Wertpapiere zu erwerben. Es kann daher sein, dass Wertpapierinhaber nicht oder
nur zu einem Preis verkaufen kdnnen, der erheblich unter dem urspriinglichen Kaufpreis liegt.

Die Wertpapiere unterliegen auch Verkaufsbeschrankungen sowie k&uferseitigen Erkl&rungen
und Anforderungen sowie Ubertragungsbeschrankungen (purchaser representations and requi-
rements and transfer restrictions), aufgrund derer die F&higkeit der Anleger, die Wertpapiere
weiter zu verkaufen oder zu Gibertragen, eingeschrénkt werden kdnnte. Aus diesen Grinden soll-
ten Anleger nicht davon ausgehen, dass ein Sekundérmarkt fir die Wertpapiere existieren wird,
und sie sollten bereit sein, ihre Wertpapiere bis zu ihrer geplanten Falligkeit zu halten. Das Vor-
liegen eines Sekundé&rmarktes kann begrenzt oder nicht vorhanden sein, und wenn Anleger in
der Lage sind, ihre Wertpapiere zu verkaufen, erhalten sie moglicherweise erheblich weniger,
als sie sonst erhalten wirden, wenn sie die Wertpapiere bis zu ihrer planmaRigen Falligkeit hal-
ten warden.

Goldman Sachs konnte aus verschiedenen Griinden aufhéren, lediglich auf der Angebotsseite
handelbare Preise zu zeigen. Zu den Grinden hierfur gehdren unter anderem: internationale
Sanktionsregelungen, die Unmdglichkeit einer Absicherung, der Ausverkauf eines Wertpapiers,
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das Produktdelta wiirde gemaR Abschnitt 871(m) des U.S. Internal Revenue Code (US-Steuer-
gesetz) eine Steuerbelastung des Anlegers, der Emittentin oder des Market Makers ausldsen.

Goldman Sachs kénnte ohne vorherige Mitteilung aus verschiedenen Grinden aufthéren Wert-
papiere zu quotieren. Zu den Griinden hierfir gehtren unter anderem: (i) besondere Marktsitua-
tionen, wie etwa stark volatile Méarkte, Stérungen im Handel oder in der Preisfeststellung des
Basiswerts, regulatorische VVorgaben, das Eintreten eines indikativen Barriere Ereignisses bzw.
eines Stop-Loss Ereignisses bzw. eines Knock-Out Ereignisses (sofern relevant), irregulére
Marktbedingungen oder damit vergleichbare Ereignisse sowie (ii) besondere Umstande, wie
etwa technische Stérungen, Informationstibertragungsprobleme zwischen Marktteilnehmern o-
der auch hohere Gewalt. Wertpapierinhaber sollten daher nicht darauf vertrauen, dass die Wert-
papiere wéhrend ihrer Laufzeit zu einem bestimmten Zeitpunkt bzw. zu einem bestimmten Kurs
verdufert werden konnen.

8.4. Risiken in Bezug auf Interessenkonflikte hinsichtlich des Basiswerts

Aktivitaten von Goldman Sachs kénnen negative Auswirkungen auf den Wert des Basis-
werts und damit auf den Kurs der Wertpapiere und die Hohe eines etwaigen Tilgungsbe-
trags haben.

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs betreiben im Rahmen ihrer nor-
malen Geschéftstatigkeit Handel in den Basiswerten bzw. Bestandteilen des Basiswerts bzw. in
darauf bezogenen Options- oder Terminkontrakten und kénnen sich von Zeit zu Zeit fur eigene
oder fremde Rechnung an Transaktionen beteiligen, die mit den Wertpapieren in Verbindung
stehen. Diese Aktivitaten kdnnen negative Auswirkungen auf den Wert des Basiswerts und da-
mit auf den Kurs der Wertpapiere und die Hohe eines etwaigen Tilgungsbetrags haben. Die
Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kdnnen ferner Beteiligungen an ein-
zelnen Basiswerten oder in diesen enthaltenen Gesellschaften halten, wodurch Interessenkon-
flikte im Zusammenhang mit den Wertpapieren entstehen kénnen.

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kénnen in Verbindung mit kiinf-
tigen Angeboten des Basiswerts oder Bestandteilen des Basiswerts als Konsortialmitglied, als
Finanzberater oder als Geschéftshank fungieren; Tatigkeiten dieser Art kénnen Interessenkon-
flikte mit sich bringen und sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken.

Die Emittentin kann einen Teil der oder die gesamten Erlose aus dem Verkauf der Wertpapiere
fur Absicherungsgeschafte verwenden. Diese Absicherungsgeschafte kdnnen Einfluss auf den
sich am Markt bildenden Kurs der Basiswerte oder der Bestandteile des Basiswerts haben.

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kdnnen weitere derivative Wert-
papiere in Bezug auf den jeweiligen Basiswert oder Bestandteile des Basiswerts ausgeben ein-
schlieBlich solcher, die gleiche oder &hnliche Ausstattungsmerkmale wie die Wertpapiere haben.
Die Einfuhrung solcher mit den Wertpapieren im Wettbewerb stehenden Produkte kann sich auf
den Kurs des Basiswerts bzw. der Bestandteile des Basiswerts und damit auf den Kurs der Wert-
papiere auswirken. Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kénnen nicht-
offentliche Informationen in Bezug auf den Basiswert bzw. Bestandteile des Basiswerts erhalten,
sind jedoch nicht zur Weitergabe solcher Informationen an die Wertpapierinhaber verpflichtet.
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Zudem konnen Gesellschaften von Goldman Sachs Research-Berichte in Bezug auf den Basis-
wert oder Bestandteile des Basiswerts publizieren. Tatigkeiten der genannten Art kdnnen Inte-
ressenkonflikte mit sich bringen und sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken.

9. Risikofaktoren im Hinblick auf die Besteuerung und Regulierung der Wertpapiere

In dieser Kategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risiken,
die im Zusammenhang mit der steuerlichen Beurteilung der Wertpapiere bzw. der Regulierung
der Garantin verbunden sind. Die Risiken in dieser Kategorie sind geméal der Bewertung der
Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die wesentlichsten Risiken werden zuerst ange-
fuhrt.

9.1. Risiken im Hinblick auf Anderungen im Steuerrecht

Wertpapierinhaber tragen ein Verlustrisiko auf Grund der steuerlichen Behandlung der
Wertpapiere. Zudem kann sich die steuerliche Beurteilung der Wertpapiere dndern. Dies
kann sich erheblich nachteilig auf den Kurs und die Einlésung der Wertpapiere sowie die
Zahlung unter den Wertpapieren auswirken.

Im Falle eines Steuerabzugs bzw. einer Einbehaltung von Steuern an der Quelle kann der Wert-
papierinhaber gezwungen sein, Verluste zu realisieren. Dies ist der Fall, wenn der von der Emit-
tentin auszuzahlende Betrag je Wertpapier geringer ist als der fir den Erwerb des Wertpapiers
eingesetzten Kapitalbetrags.

Steuerrecht und -praxis unterliegen Verénderungen, moglicherweise mit riickwirkender Geltung.
Eine solche Anderung kann dazu filhren, dass sich die steuerliche Beurteilung der unter dem
Basisprospekt ausgegebenen bzw. angebotenen Wertpapiere gegentber der Auffassung éndert,
die der Wertpapierinhaber zum Zeitpunkt des Erwerbs fiir maligeblich hielt. Wertpapierinhaber
tragen deshalb das Risiko, dass sie mdglicherweise die Besteuerung der Ertrédge aus dem Kauf
der Wertpapiere falsch beurteilen. Es besteht aber auch die Mdglichkeit, dass sich die Besteue-
rung der Ertrage aus dem Kauf der Wertpapiere zum Nachteil der Wertpapierinhaber veréndert.

Zahlungen auf die Wertpapiere kénnen einer US-Quellenbesteuerung unterliegen

Wertpapierinhaber tragen das Risiko, dass Zahlungen der Emittentin im Zusammenhang
mit den Wertpapieren einer US-Quellensteuer gemaf Abschnitt 871(m) des U.S. Bundess-
teuergesetzes oder geméf den US FATCA-Regularien unterliegen kdnnen.

Wertpapiere, die sich direkt oder indirekt auf die Entwicklung von US-Aktien beziehen (ein-
schlieBlich eines Index oder eines Korbes, der US-Aktien beinhaltet), kénnen gemé&R Ab-
schnitt 871 (m) des US-Bundessteuergesetzes (U.S. Internal Revenue Code) von 1986, in der
jeweils gultigen Fassung, einer Quellenbesteuerung unterliegen.

Die jeweiligen Endgultigen Bedingungen werden angeben, ob die jeweiligen Wertpapiere der
Quellenbesteuerung gemal Abschnitt 871 (m) des US-Bundessteuergesetzes (U.S. Internal Re-
venue Code) von 1986 unterliegt. Sofern die Wertpapiere der Quellenbesteuerung unterliegen
erhalten die Wertpapierinhaber keine Zahlung fur den Abzug, der den Einbehalt ausgleicht.
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Weder die Emittentin noch die Zahlstelle oder eine andere Person ist dazu verpflichtet, Aus-
gleichszahlungen an die Wertpapierinhaber zu leisten. Daher erhalten die Wertpapierinhaber in
diesem Fall geringere Zahlungen als erwartet.

9.2. Risiken im Hinblick auf einen potentiellen Ausfall der The Goldman Sachs Group, Inc.,
der Emittentin oder eines mit ihnen verbundenen Unternehmens und Auswirkungen
gemaR den U.S. Abwicklungsbestimmungen (U.S. Special Resolution Regimes)

Ein potentieller Ausfall der The Goldman Sachs Group, Inc. (""GSG") oder eines mit der
GSG verbundenen Unternehmens und MaRnahmen gemaR den U.S. Abwicklungsbestim-
mungen kdnnen auch Auswirkungen auf die Emittentin haben.

Im Herbst 2017 haben der VVorstand der amerikanischen Zentralbank (Federal Reserve System),
die Bundeseinlagensicherungsgesellschaft (Federal Deposit Insurance Corporation) und die
U.S. Behorde zur Uberwachung des Kreditwesens (Office of the Comptroller of the Currency)
Bestimmungen erlassen ("QFC Stay Rules"), die dazu vorgesehen sind, die Abwicklungs- und
Widerstandsfahigkeit von U.S. Kreditinstituten, die global systemrelevant sind (U.S. global sys-
tematically important banking organizations - "G-SIBs"), wie beispielsweise die Garantin und
ihre Tochtergesellschaften, und von U.S. Unternehmungen auslandischer G-SIBs, zu verbessern,
indem die Risiken fur destabilisierende Auflésungen (closeouts) von qualifizierten Finanzkon-
trakten (qualified financial contracts - "QFCs") im Fall einer Abwicklung vermindert werden.
Bestimmte Wertpapiere, wie die Optionsscheine, und die Garantie im Hinblick auf diese Wert-
papiere konnen als QFCs eingestuft werden.

Die QFC Stay Rules streben an, Hindernisse einer ordentlichen Abwicklung eines G-SIBs zu
beseitigen, sowohl in einem Szenario, in dem ein Abwicklungsverfahren durch die U.S. Auf-
sichtsbehdrde nach dem Bundeseinlagensicherungsgesetz (Federal Deposit Insurance Act -
"FDI Act") oder durch die Behorde fir ordnungsgemaRe Liquidation (Orderly Liquidation Au-
thority) nach Titel 1l des Dodd Frank Act ("OLA") (zusammen das "U.S. Special Resolution
Regimes"), als auch in einem Szenario, in dem das G-SIB nach einem ordentlichen Insolvenz-
verfahren abgewickelt wird, zum Beispiel nach Chapter 11 des U.S. Insolvenzgesetzes (U.S.
Bankrupcy Code). Die QFC Stay Rules (i) verlangen eine ausdriickliche vertragliche Anerken-
nung, dass QFCs, die den QFC Stay Rules unterliegen, den gesetzlichen Bestimmungen zum
Halten und Ubertragen (stay-and-transfer provisions) nach dem U.S. Special Resolution Re-
gimes unterworfen werden, und (ii) untersagen, dass QFCs, die den QFC Stay Rules unterliegen,
(x) Drittverzugsrechte (cross-default rights) in Bezug auf eine Partei innerhalb der G-SIB
Gruppe enthalten, die auf ein Insolvenzverfahren einer Muttergesellschaft oder eines verbunde-
nen Unternehmens abstellen, und (y) Einschrankungen im Hinblick auf eine Ubertragung von
zugehorigen Verbesserungen der Kreditwirdigkeit (einschlieflich Garantien) bestehen, die von
einem verbundenen Unternehmen geleistet werden und nach der Erdffnung des Insolvenzver-
fahrens Uber dieses verbundene Unternehmen wirksam wirden. Die Bedingungen der Wertpa-
piere und der Garantie beinhalten keine derartigen Drittverzugsrechte und stimmen mit den Er-
fordernissen der QFC Stay Rules im Hinblick auf eine Anerkennung, eine Ubertragung und an-
deren Anforderungen, wie oben beschrieben, iberein.
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Anerkennung des U.S. Special Resolution Regimes

Die Wertpapiere und die Garantie beinhalten eine ausdriickliche vertragliche Anerkennung, dass
im Fall, in dem die Emittentin oder die Garantin einem Verfahren gemal des FDI Acts oder der
OLAs unterworfen werden, die Ubertragung der Wertpapiere und der zugehorigen Garantie (zu-
sammen die "Relevanten Vertrage") und jeglicher Rechtspositionen oder Verpflichtungen un-
ter oder aus den Relevanten Vertrdgen von der Emittentin und der Garantin in selben Umfang
wirksam ist, wie es die Ubertragung nach dem U.S. Special Resolution Regimes ware. AuRer-
dem beinhalten die Wertpapiere und die Garantie eine ausdriickliche vertragliche Anerkennung,
dass im Fall, dass die Emittentin, die Garantin oder eines ihrer verbundenen Unternehmen einem
Verfahren nach dem U.S. Special Resolution Regimes unterworfen ist, Rechte im Zusammen-
hang mit dem Zahlungsausfall gegen die Emittentin und die Garantin hinsichtlich der Relevanten
Vertrége in keinem grofieren Umfang ausgeubt werden durfen, als Rechte im Zusammenhang
mit dem Zahlungsausfall nach dem U.S. Special Resolution Regimes ausgeubt werden dirften.
Fir solche Zwecke beinhalten "Rechte im Zusammenhang mit dem Zahlungsausfall” das Recht
einer Partei eines QFC, den QFC zu kiindigen, zu liquidieren oder Zahlungen zu beschleunigen
oder Zahlung oder Lieferung darunter zu verlangen oder bestimmte andere Rechte auszutiben.

Gemal des derzeit geltenden Rechts kann die Emittentin, als nicht U.S.-Einheit, nicht in Ver-
fahren nach dem U.S. Special Resolution Regimes einbezogen werden. Die Garantin dagegen
kann in Verfahren gemél der OLA einbezogen werden, wenn bestimmte Festsetzungen von den
anwendbaren U.S. Aufsichtsbehdrden getroffen wurden.

Fur den Fall, dass ein Relevanter Vertrag, wie beispielsweise bestimmte Wertpapiere (im Fall
von Optionsscheinen) und die Garantie, QFCs sind und die Garantin einem OLA Verfahren un-
terworfen wird, finden die Bestimmungen zum Halten und Ubertragen der OLA Anwendung,
ungeachtet dessen, dass die Wertpapiere dem Recht einer Jurisdiktion abweichend von dem
Recht der Vereinigten Staaten von Amerika oder eines Staates der Vereinigten Staaten von Ame-
rika unterliegen.

Wegfall von Beschrénkungen der Ubertragung der Garantie wéhrend einer Insolvenz

Die Garantie ermdglicht zusatzlich, dass die Garantin ihre Rechte bzw. Verpflichtungen auf eine
andere Einheit als Empfanger im Rahmen einer Abwicklung, Umstrukturierung oder Neuorga-
nisation der Garantin (bertrégt, soweit oder nachdem die Garantin einer Zwangsvollstreckung,
Insolvenz, Auflésung, Abwicklung oder einem &hnlichen Verfahren unterworfen wird. Dies ist
nicht auf Verfahren beschrénkt, die dem U.S. Special Resolution Regimes unterliegen, wiirde
jedoch zum Beispiel auch ein Verfahren umfassen, welches dem Chapter 11 des U.S. Insolvenz-
gesetz entspricht. Es ist moglich, aber nicht notwendig, dass die Garantin im Zusammenhang
mit einer Abwicklung der Garantin nach dem U.S. Insolvenzrecht versucht, bestimmte ihrer Ga-
rantieverpflichtungen auf eine andere Einheit zu tbertragen.

Wertpapierinhaber konnen aufgrund des Risikos beeintrachtigt werden, dass fur den Fall
einer Ausiibung der Abwicklungsbefugnisse innerhalb der USA, die Verpflichtungen der
Garantin auf eine andere Einheit Gbertragen werden kénnen oder dass die Verpflichtun-
gen der Garantin aus der Garantie nicht auf eine andere Einheit Gbertragen werden,
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wahrend andere Verbindlichkeiten und Forderungen der Garantin in Zusammenhang mit
solchen Abwicklungsbefugnissen tbertragen werden.

Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass die Ausiibung von solchen Abwicklungs-
befugnissen oder bereits der Hinweis auf AbwicklungsmaflRnahmen, die in Bezug auf die
Garantin ergriffen werden konnten, erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Rechte
von Wertpapierinhabern haben und zum Verlust eines Teils oder der gesamten Investition
fihren kdnnen. Die Wertpapierinhaber sind nicht in der Lage die Austibung einer Abwick-
lungsbefugnis vorherzusehen und haben sehr begrenzte Rechte, gegen diese Malinahmen
vorzugehen, selbst wenn diese MaRnahmen zu der Ubertragung der Garantie gefiihrt ha-
ben.

10. Risikofaktoren im Hinblick auf Interessenkonflikte zwischen Goldman Sachs und
Wertpapierinhabern

Die Emittentin kann im Rahmen der in ihrem allgemeinen Geschéftsbetrieb verfolgten Interes-
sen Geschafte tatigen oder Transaktionen durchfiihren, die den Interessen der Wertpapierinhaber
widersprechen oder diese nicht berlicksichtigen. In dieser Kategorie finden Anleger eine Be-
schreibung der spezifischen wesentlichen Risiken, im Zusammenhang mit Interessenkonflikten
zwischen Goldman Sachs und Wertpapierinhabern. Die Risiken in dieser Kategorie sind gemaf
der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die wesentlichsten Risiken
werden zuerst angefhrt.

10.1. Interessenkonflikte in Zusammenhang mit der Festsetzung der Verkaufspreise

Die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen kénnen Interessen bei der Festsetzung
der Marge verfolgen, die den Interessen der Wertpapierinhaber widersprechen.

In dem Verkaufspreis fur die Wertpapiere kann, gegebenenfalls zusatzlich zu festgesetzten Aus-
gabeaufschlagen, Verwaltungs- oder anderen Entgelten, ein fur den Wertpapierinhaber nicht er-
kennbarer Aufschlag auf den urspriinglichen mathematischen (“fairen”) Wert der Wertpapiere
enthalten sein (die "Marge"), der die Ertragsmaoglichkeit der Wertpapierinhaber beeintréchtigt.
Diese Marge wird von der Emittentin nach ihrem freien Ermessen festgesetzt und kann sich von
Aufschldgen unterscheiden, die andere Emittenten flr vergleichbare Wertpapiere erheben.

Die Vertriebsmarge enthalt Aufwendungen fur Entgelte wie Vertriebsbonifikationen, die die
Emittentin erhebt und an Vertriebspartner weitergibt. Die Wertpapierinhaber tragen das Risiko,
dass die Vertriebsmarge die Ertragsmdglichkeit des jeweiligen Wertpapierinhabers beeintrach-
tigt.

Die Vertriebsbonifikationen werden an die Vertriebspartner weitergegeben und kénnen auf
Ebene des Vertriebspartners Interessenkonflikte zulasten des Wertpapierinhabers zur Folge ha-
ben, weil hierdurch fir den Vertriebspartner ein Anreiz geschaffen werden konnte, Produkte mit
einer hoheren Vertriebsbonifikation bevorzugt an seine Kunden zu vertreiben.
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10.2. Interessenkonflikte in Zusammenhang mit Provisionszahlungen

Die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen kénnen Interessen bei der Festsetzung
von Provisionen verfolgen, die den Interessen der Wertpapierinhaber widersprechen.

Zu beachten ist, dass der Verkaufspreis der Wertpapiere gegebenenfalls Provisionen enthalten
kann, die der Market Maker fiir die Emission erhebt bzw. die von dem Market Maker ganz oder
teilweise an Vertriebspartner als Entgelt fur Vertriebstatigkeiten weitergegeben werden kénnen.
Hierdurch kann eine Abweichung zwischen dem fairen Wert des Wertpapiers und den von dem
Market Maker gestellten Ankaufs- und Verkaufspreisen entstehen, die bei Beginn des Handels
der Wertpapiere in der Regel hoher ist und im Laufe der Zeit abgebaut wird. Eventuell enthaltene
Provisionen beeintrachtigen die Ertragsmoglichkeit des Wertpapierinhabers. Zu beachten ist
weiterhin, dass sich durch die Zahlung dieser Provisionen an Vertriebspartner Interessenkon-
flikte zu Lasten des Wertpapierinhabers ergeben kdnnen, weil hierdurch fiir den Vertriebspartner
ein Anreiz geschaffen werden konnte, Produkte mit einer héheren Provision bevorzugt an seine
Kunden zu vertreiben. Wertpapierinhaber sollten sich daher bei ihrer Hausbank bzw. ihrem Fi-
nanzberater nach dem Bestehen solcher Interessenkonflikte erkundigen. Angaben zur Hohe von
Provisionszahlungen durch die Anbieterin finden sich gegebenenfalls im Abschnitt "Weitere In-
formationen™ in den Endgiltigen Bedingungen.

10.3. Interessenkonflikte in Zusammenhang mit dem Market Making durch Goldman
Sachs

Die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen kdnnen Interessen beim Market Ma-
king verfolgen, die den Interessen der Wertpapierinhaber widersprechen.

Es ist beabsichtigt, dass Goldman Sachs (der "Market Maker") unter gewdhnlichen Marktbe-
dingungen regelmaRig Ankaufs- und Verkaufspreise fur die Wertpapiere einer Emission stellen
wird; Goldman Sachs verpflichtet sich jedoch nicht und unterliegt keiner Rechts- oder sonstigen
Pflicht, Ankaufs- und Verkaufspreise fir die Wertpapiere einer Emission zu stellen. Sofern der
Market Maker Preise stellt, sollten Wertpapierinhaber beachten, dass es bei der Kursfeststellung
gegebenenfalls zu Verzdgerungen kommen kann, die sich beispielsweise aus Marktstérungen
oder Systemproblemen ergeben kénnen. Goldman Sachs wird in seiner Funktion als Market Ma-
ker mit bzw. unmittelbar nach dem Handelsgeschaft die direkt gegenléufige wirtschaftliche Po-
sition zum Wertpapierinhaber einnehmen und diese Position entweder aufrechnen, absichern
(sogenanntes "Hedgen™) oder halten. Dies kann beispielsweise auch durch das Eingehen von
Short-Positionen erfolgen.

Im Einzelnen sind die Abldufe wie folgt: Kommt ein Handelsgeschéft zu einem vom Market
Maker gestellten Ankaufs- oder Verkaufspreise zustande, so entsteht bei dem Market Maker in
der Regel unmittelbar nach dem Handelsgeschéft die genau gegenldufige Risikoposition zu der
von dem Wertpapierinhaber durch das Handelsgeschaft eingenommenen Position. Die Goldman
Sachs Gruppe wird die aus diesen Handelsgeschéften entstehenden Risikopositionen biindeln
und gegebenenfalls sich ausgleichende Handelspositionen gegeneinander aufrechnen. Fir Posi-
tionen, die dartiber hinausgehen, wird die Goldman Sachs Gruppe sich entweder durch geeignete
Gegengeschafte im Markt fur den Basiswert des Wertpapiers oder anderen Mérkten absichern
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oder sich entscheiden, die entstandene Risikoposition aufrechtzuerhalten. Wertpapierinhaber
sollten beachten, dass die Goldman Sachs Gruppe auch Positionen in dem Basiswert dieses
Wertpapiers und anderen Mérkten einnehmen und diese zu Marktbewegungen fiihren kdnnen.

Des Weiteren ist zu beriicksichtigen, dass die von dem Market Maker fur die Wertpapiere ge-
stellten Ankaufs- und Verkaufspreise auf der Grundlage von branchentiblichen Preismodellen,
die von dem Market Maker und anderen Handlern verwendet werden und die den fairen Wert
der Wertpapiere unter Berlcksichtigung verschiedener preisbeeinflussender Faktoren bestim-
men. Zu den Umstanden, auf deren Grundlage der Market Maker im Sekundarmarkt die gestell-
ten Ankaufs- und Verkaufspreise festsetzt, gehéren insbesondere der faire Wert der Wertpapiere,
der unter anderem von dem Wert des Basiswerts abhdngt, sowie die vom Market Maker ange-
strebte Spanne zwischen Ankaufs- und Verkaufspreisen (die sogenannte "Geldbriefspanne™),
die der Market Maker abhangig von Angebot und Nachfrage fur die Wertpapiere und unter Er-
tragsgesichtspunkten festsetzt. Darlber hinaus werden regelméfig ein flr die Wertpapiere ur-
springlich erhobener Ausgabeaufschlag und etwaige bei Falligkeit der Wertpapiere vom Til-
gungshetrag abzuziehende Entgelte oder Kosten, wie z.B. Provisionen, Transaktionsgebuhren,
Verwaltungsgebiihren oder vergleichbare Gebiihren, beriicksichtigt. Einfluss auf die Preisstel-
lung im Sekundarmarkt haben des Weiteren eine im Verkaufspreis fur die Wertpapiere enthal-
tene Marge oder sonstige Ertrage, wie z.B. gezahlte oder erwartete Dividenden oder sonstige
Ertrdge des Basiswerts oder seiner Bestandteile, wenn diese nach der Ausgestaltung der Wert-
papiere der Emittentin zustehen.

Bestimmte Kosten wie erhobene Verwaltungskosten werden bei der Preisstellung vielfach nicht
gleichmaRig verteilt Gber die Laufzeit der Wertpapiere (pro rata temporis) preismindernd in Ab-
zug gebracht, sondern zu einem im Ermessen des Market Maker stehenden friiheren Zeitpunkt
vollstandig vom fairen Wert der Wertpapiere abgezogen. Entsprechendes gilt fur eine im Ver-
kaufspreis fir die Wertpapiere gegebenenfalls enthaltene Marge sowie fur Dividenden und sons-
tige Ertrage des Basiswerts, die nach der Ausgestaltung der Wertpapiere der Emittentin zustehen.
Diese werden oft nicht erst dann preismindernd in Abzug gebracht, wenn der Basiswert oder
dessen Bestandteile "ex-Dividende" gehandelt werden, sondern bereits zu einem friiheren Zeit-
punkt der Laufzeit, und zwar auf Grundlage der flr die gesamte Laufzeit oder einen bestimmten
Zeitabschnitt erwarteten Dividenden. Die Geschwindigkeit des Abzugs hangt dabei unter ande-
rem von der Hohe etwaiger Netto-Rickfliisse der Wertpapiere an den Market Maker ab.

Die von dem Market Maker gestellten Kurse kdnnen dementsprechend erheblich von dem fairen
bzw. dem aufgrund der oben genannten Faktoren wirtschaftlich zu erwartenden Wert der Wert-
papiere zum jeweiligen Zeitpunkt abweichen. Dariiber hinaus kann der Market Maker die Me-
thodik, nach der er die gestellten Kurse festsetzt, jederzeit abandern, z.B. indem er den Zinsauf-
schlag der Anleihen der Garantin gegeniiber dem risikolosen Zins (Credit Spread) berlicksichtigt
oder die Geldbriefspanne vergrélert oder verringert. Eine solche Abweichung vom fairen Wert
der Wertpapiere kann dazu flihren, dass die von anderen Wertpapierhandlern fiir die Wertpapiere
gestellten Ankaufs- und Verkaufspreise signifikant (sowohl nach unten als auch nach oben) von
den von dem Market Maker gestellten Ankaufs- und Verkaufspreisen abweichen.
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10.4. Interessenkonflikte in Zusammenhang mit den verschiedenen Funktionen von Gold-
man Sachs im Zusammenhang mit der Emission

Die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen kénnen bei der Wahrnehmung ihrer
Funktionen etwa als Ausgabestelle, Berechnungsstelle oder Zahl- und/oder Verwaltungs-
stelle Interessen verfolgen, die den Interessen der Wertpapierinhaber widersprechen.

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kdnnen im Zusammenhang mit
dem Angebot und dem Verkauf der Wertpapiere gegebenenfalls verschiedene Funktionen ausu-
ben, beispielsweise als Ausgabestelle, Berechnungsstelle, Zahl- und/oder Verwaltungsstelle.
Daruber hinaus ist es auch moglich, dass Gesellschaften von Goldman Sachs als Gegenpartei bei
Absicherungsgeschéaften im Zusammenhang mit den Verpflichtungen der Emittentin aus den
Wertpapieren oder als Market Maker (siehe dazu auch unter "11.10.3. Interessenkonflikte in Zu-
sammenhang mit dem Market Making durch Goldman Sachs" bzw. unter "Weitere Informatio-
nen" in den Endgiltigen Bedingungen) tatig werden. Aufgrund der verschiedenen Funktionen
und den daraus jeweils resultierenden Verpflichtungen kénnen sowohl unter den betreffenden
Gesellschaften von Goldman Sachs als auch zwischen diesen und den Wertpapierinhabern Inte-
ressenkonflikte auftreten. Insbesondere im Zusammenhang mit der Wahrnehmung der Funktion
als Berechnungsstelle, etwa bei der Festlegung des Marktpreises, des Wechselkurses oder des
Lieferbetrages, ist zu berticksichtigen, dass Interessenkonflikte auftreten kdnnen, da die Berech-
nungsstelle in bestimmten, in den Bedingungen genannten Féllen, berechtigt ist, bestimmte Fest-
legungen nach billigem Ermessen zu treffen, die fir die Emittentin und die Wertpapierinhaber
verbindlich sind. Solche Festlegungen kdnnen den Wert der Wertpapiere negativ beeinflussen
und dementsprechend flir den Wertpapierinhaber nachteilig sein.

10.5. Interessen an der Emission beteiligter Dritter

Die Emittentin kann im Rahmen einer Emission Kooperationspartner und externe Berater
einschalten, die bei ihrer Tatigkeit gegebenenfalls eigene Interessen verfolgen, die den In-
teressen der Wertpapierinhaber widersprechen oder diese nicht bericksichtigen kénnen,
was sich nachteilhaft auf den Wert der Wertpapiere auswirken kann.

Die Emittentin kann im Rahmen einer Emission von Wertpapieren Kooperationspartner und ex-
terne Berater einschalten, z.B. fur die Zusammenstellung und Anpassung eines Korbs oder In-
dex. Es ist moglich, dass diese Kooperationspartner und Berater im Rahmen ihrer Tatigkeit ei-
gene Interessen verfolgen, die den Interessen der Wertpapierinhaber widersprechen oder diese
nicht berticksichtigen. Daher kdnnen die Aktivitaten der Kooperationspartner und externen Be-
rater eine nachteilhafte Auswirkung auf den Wert der Wertpapiere haben.
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I1l. ANGABEN ZU DEN WERTPAPIEREN

Bei den nachfolgenden Angaben zu den Wertpapieren handelt es sich um Angaben, die durch
die Endgiiltigen Bedingungen im Hinblick auf Informationen, die auf die jeweilige Emission zu-
treffen, festgelegt bzw. vervollstandigt werden. Der Basisprospekt sieht die Erstellung von End-
gultigen Bedingungen im Fall einer Aufstockung von bereits unter dem Basisprospekt der Gold-
man, Sachs & Co. Wertpapier GmbH bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fiir Wertpa-
piere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 8. Juli 2020 bzw. dem Ba-
sisprospekt der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH bestehend aus mehreren Einzeldoku-
menten fur Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 10. Feb-
ruar 2021 begebenen Wertpapieren vor.

1. Allgemeine Angaben zu den Wertpapieren

1.1 Interessen von Seiten natirlicher oder juristischer Personen, die an der Emission be-
teiligt sind

Zu Interessen von Seiten natirlicher oder juristischer Personen, die an der Emission beteiligt
sind, sowie zu sich daraus potentiell ergebenden Interessenkonflikten, siehe unter "11.10. Risi-
kofaktoren im Hinblick auf Interessenkonflikte zwischen Goldman Sachs und Wertpapierinha-
bern”. Zu Interessen von Seiten natdrlicher oder juristischer Personen, die an der Emission be-
teiligt sind, sowie zu sich daraus potentiell ergebenden Interessenkonflikten, die zum Datum des
Basisprospekts nicht bekannt sind, siehe unter "Interessen von Seiten natlrlicher oder juristi-
scher Personen, die an der Emission beteiligt sind" unter "Weitere Informationen™ in den jewei-
ligen Endgtiltigen Bedingungen.

1.2 Beschreibung der Wertpapiere

Die Wertpapiere, fur die das offentliche Angebot unter diesem Basisprospekt fortgefuihrt wird
bzw. das Emissionsvolumen aufgestockt wird, kénnen sich auf Indizes, Aktien bzw. aktienver-
tretende Wertpapiere, Wahrungs-Wechselkurse, Rohstoffe oder Futures Kontrakte als Basiswert
beziehen, wie in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegeben. Dabei sind die Auszah-
lung des Tilgungsbetrags abhéangig von der Entwicklung des Basiswerts. Der Zinsbetrag ist un-
abhéangig von der Entwicklung eines Basiswerts. Die The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Ga-
rantin™) Gbernimmt die unbedingte und unwiderrufliche Garantie fiir die Zahlung des Tilgungs-
betrags und etwaiger anderer Betrége, die von der Emittentin unter den Wertpapieren zu zahlen
sind. Die mafgebliche Wertpapier-Kennnummer der Wertpapiere ist in den jeweiligen Endgl-
tigen Bedingungen angegeben.

Die Berechnung des Tilgungsbetrags kann, je nach Ausstattung der Wertpapiere, grundsétzlich
auf zwei unterschiedliche Weisen erfolgen.

o Im Fall von Wertpapieren, die einen Nominalbetrag vorsehen:
Sofern die Wertpapiere einen Nennwert (der "Nominalbetrag") vorsehen, der in Teil A —
Produktspezifische Bestimmungen der maRgeblichen Endglltigen Bedingungen festgelegt

wird, wird der Tilgungsbetrag typischerweise auf Basis dieses Nominalbetrags, der Perfor-
mance des Basiswerts und gegebenenfalls weiterer Ausstattungsmerkmale berechnet. Die
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"Performance des Basiswerts" wird in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der
malgeblichen Endgultigen Bedingungen definiert wird und entspricht grundsatzlich dem
Verhaltnis eines in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maligeblichen Endgiil-
tigen Bedingungen festgelegten Kurses des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Re-
ferenzpreis™) zu einem in den mal3geblichen Endgdiltigen Bedingungen festgelegten Kurs
des Basiswerts zu Beginn der Laufzeit des Wertpapiers (der "Anfangliche Referenzpreis™)
bzw. zu einer anderen in den malgeblichen Endgultigen Bedingungen angegebenen
Schwelle (z.B. einem Basispreis).

Die Wertpapiere kdnnen zum Nominalbetrag (zu pari = 100% des Nominalbetrags), unter
pari oder tber pari ausgegeben werden. Unter bzw. (iber pari bedeutet, dass bei der Ausgabe
eines neuen Wertpapiers ein Abschlag (= Disagio) bzw. ein Aufschlag (= Agio) festgelegt
wird, um den der Ausgabepreis den Nominalbetrag unter- bzw. tiberschreitet. Dabei ist zu
beachten, dass der Nominalbetrag nicht notwendigerweise dem fairen Marktpreis des Wert-
papiers entspricht.

o Im Fall von Wertpapieren, die keinen Nominalbetrag vorsehen:

Bei Wertpapieren, die keinen Nominalbetrag vorsehen, wird der Tilgungsbetrag typischer-
weise auf Basis des Bezugsverhaltnisses, einem in Teil A — Produktspezifische Bestimmun-
gen der maligeblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten Kurs des Basiswerts am Fi-
nalen Bewertungstag (der "Referenzpreis”) und gegebenenfalls weiterer Ausstattungs-
merkmale berechnet. Das "Bezugsverhaltnis” wird in Teil A — Produktspezifische Bestim-
mungen der malRgeblichen Endgultigen Bedingungen festgelegt und gibt an, auf wie viele
Einheiten des Basiswerts sich ein Wertpapier bezieht. Das Bezugsverhaltnis l&sst sich durch
eine Dezimalzahl ausdriicken, sodass ein Bezugsverhéltnis von z.B. 0,01 angibt, dass sich
ein Wertpapier auf ein Hundertstel einer Einheit des Basiswerts bezieht.

Die Wertpapiere sehen verschiedene Arten der Austibung vor. Die maligebliche Ausiibungsart
fiir ein bestimmtes Wertpapier wird in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegeben. Es
sind die folgenden Falle zu unterscheiden:

e Wertpapiere mit Europaischer Ausibungsart kénnen nur am Ende der Laufzeit ausge-
bt werden bzw. werden, sofern in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen vorgese-
hen, am Ende der Laufzeit automatisch ausgetbt. Folglich ist der fur die Bestimmung
des Referenzpreises maR3gebliche Finale Bewertungstag in den jeweiligen Endgdltigen
Bedingungen angegeben und die Ausiibung des Wertpapierrechts wahrend der Laufzeit
ist ausgeschlossen.

e Im Fall von Wertpapieren mit Amerikanischer Austibungsart kann das Wertpapier-
recht an den in den Endgultigen Bedingungen bestimmten Tagen wahrend der Laufzeit
der Wertpapiere ausgeubt werden. In diesem Fall kann der Wertpapierinhaber durch die
Wahl des Austibungstags den fir die Bestimmung des Referenzpreises maligeblichen
Finalen Bewertungstag und den Tag der Falligkeit selbst auswahlen. Wertpapierinha-
ber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass gemal? den jeweiligen
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Bedingungen die Austibung der Wertpapiere wahrend bestimmter Zeitraume oder
bei Eintritt bestimmter Bedingungen eingeschrénkt sein kann.

Die Ausubung eines Wertpapiers erfolgt entweder durch die Abgabe einer formellen Aus-
tbungserklarung, die in den Allgemeinen Bedingungen naher angegeben ist und die hinsichtlich
Form und Frist bestimmten Anforderungen unterliegt. Sofern in den jeweiligen Endgultigen Be-
dingungen vorgesehen, werden Wertpapiere automatisch am Ende ihrer Laufzeit ausgeubt, ohne
dass es einer gesonderten Erklarung durch den jeweiligen Wertpapierinhaber bedarf. Sofern die
jeweiligen Endgtiltigen Bedingungen jedoch keine automatische Ausiibung vorsehen, d.h. dass
die Wertpapiere ausgelibt werden miissen, damit der betreffende Wertpapierinhaber den auf die
Wertpapiere zahlbaren Betrag (oder die sonstige darauf zu erbringende Leistung) erhalten kann,
muss der Wertpapierinhaber die Wertpapiere gemaR den Bestimmungen der Allgemeinen Be-
dingungen austiben, um eine auf die Wertpapiere fallige Zahlung bzw. eine auf diese fallige
Leistung zu erhalten. Entscheidet sich der Wertpapierinhaber gegen eine Austibung der Wertpa-
piere (oder (bt er die Wertpapiere nicht rechtszeitig bzw. nicht wirksam aus), verfallt das Wert-
papier wertlos und der Wertpapierinhaber erleidet einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals.

Ein Wertpapier verbrieft, soweit nicht ausdriicklich vorgesehen, keinen Anspruch auf Dividen-
denzahlung und keinen Anspruch auf Zinszahlung und wirft daher keinen laufenden Ertrag ab.
Maogliche Wertverluste des Wertpapiers konnen daher regelmaig nicht durch laufende Ertrage
des Wertpapiers kompensiert werden.

Die Funktionsweise der jeweiligen Wertpapiere ist unten im Abschnitt "111.2 Beschreibung der
Funktionsweise der Wertpapiere" néher beschrieben.

Dieser Basisprospekt, einschlie3lich der Emissionsspezifischen Bestimmungen, enthélt Optio-
nen bzw. Platzhalter, die, je nach Produkt und Emission, alternativ anwendbar sind bzw. ausge-
fiillt werden konnen. Sie sind durch eckige Klammern "[ ]" bzw. Platzhalter "e" besonders ge-
kennzeichnet. Sie werden bei Emission in den Endgultigen Bedingungen festgelegt bzw. ausge-
fullt.

1.3 Anwendbares Recht

Form und Inhalt der Wertpapiere sowie alle Rechte und Pflichten der Emittentin und der Wert-
papierinhaber bestimmen sich nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland bzw. dem Recht
von England und Wales, wie in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen fir jede Serie von
Wertpapieren angegeben.

Form und Inhalt der Garantie und alle Rechte und Pflichten hieraus bestimmen sich nach dem
Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Im Fall von Wertpapieren, die entsprechend den Endgultigen Bedingungen deutschem Recht
unterliegen (die "Deutschen Wertpapiere"), ist der Erfullungsort Frankfurt am Main. Gerichts-
stand fur alle Klagen oder sonstigen Verfahren im Zusammenhang mit den Wertpapieren fiir
Kaufleute, juristische Personen des 6ffentlichen Rechts, 6ffentlich-rechtliche Sondervermdégen
und Personen ohne allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland ist Frankfurt
am Main. Der Gerichtsstand Frankfurt am Main ist in den vorgenannten Féllen fur alle Klagen
gegen die Emittentin ausschlieBlich.
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1.4 Wéahrung der Wertpapiere

Die Wertpapiere werden (Angebot freibleibend) in der Abwicklungswahrung angeboten werden,
die in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegeben ist. Ferner werden der borsliche so-
wie der auBerbdrsliche Handel mit den Wertpapieren gegebenenfalls in der Abwicklungswéh-
rung erfolgen. Eine etwaige Zahlung des Tilgungsbetrags wird in der Abwicklungswéhrung (ge-
gebenenfalls nach Umrechnung in die Abwicklungswahrung) erfolgen. Sofern eine Umrechnung
des Tilgungsbetrags in die Abwicklungswahrung erforderlich ist, erfolgt die Umrechnung auf
Basis eines bestimmten Wechselkurses.

1.5 Clearingsysteme und Form und Lieferung

Jeder Anleger muss in der Lage sein, die Wertpapiere (direkt oder indirekt durch einen Interme-
diér) zu halten.

Die Abwicklung der Wertpapiere erfolgt tber Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main,
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn ("Clearstream Frankfurt™).

Von der Emittentin begebene Deutsche Wertpapiere sind durch eine Inhaber-Sammelurkunde
(die "Inhaber-Sammelurkunde™) verbrieft, die bei dem mafl3geblichen Clearingsystem hinter-
legt ist. Jede Inhaber-Sammelurkunde, die die Wertpapiere (oder einen bestimmten Betrag da-
von) einer bestimmten Serie verbrieft, wird die jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmun-
gen, wie in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen wiedergegeben, sowie die Allgemeinen
Bedingungen (einschlieBlich der jeweiligen Basiswertspezifischen Bestimmungen) enthalten.
Sofern dies unter dem auf die Hinterlegung anwendbaren Recht zul&ssig ist, wird die Inhaber-
Sammelurkunde lediglich Bezug auf die jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen, wie
in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen wiedergegeben, sowie die Allgemeinen Bedingun-
gen (einschlieBlich der jeweiligen Basiswertspezifischen Bestimmungen), wie im vorliegenden
Basisprospekt enthalten, nehmen, ohne dass diese in der Inhaber-Sammelurkunde selbst wieder-
holt werden. Effektive Deutsche Wertpapiere, werden nicht ausgegeben.

1.6 Beschreibung der auf die Wertpapiere bezogenen Rechte, des Austibungsverfahrens
und der Auswirkungen von Marktstérungen

Der Anspruch, die Zahlung des Tilgungsbetrags bzw. Lieferung unter den Wertpapieren zu ver-
langen, ist in § 1 der Allgemeinen Bedingungen geregelt. Der Anspruch eine eventuelle Zins-
zahlung zu verlangen, ist in § 4 der Allgemeinen Bedingungen geregelt.

Das Ausiibungsverfahren fur sémtliche Arten von Wertpapieren wird in § 2 der Allgemeinen
Bedingungen beschrieben. Das fiir die jeweiligen Wertpapiere malgebliche Austbungsverfah-
ren wird in den jeweils anwendbaren Endgultigen Bedingungen angegeben.

Die Beschreibung etwaiger Marktstorungen sowie der Auswirkungen von Marktstérungen sind
in den malgeblichen Basiswertspezifischen Bestimmungen beschrieben, die den Allgemeinen
Bedingungen beigefigt sind.

Die Anpassungsregelungen in Bezug auf Ereignisse, die den Basiswert betreffen, sind in den
malgeblichen Basiswertspezifischen Bestimmungen beschrieben, die den Allgemeinen Bedin-
gungen beigefigt sind.
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Die jeweils anwendbaren Endgultigen Bedingungen kénnen ein ordentliches Kiindigungsrecht
der Emittentin vorsehen, das in § 12 der Allgemeinen Bedingungen beschrieben wird. Im Fall
einer Kiindigung durch die Emittentin endet die Laufzeit der Wertpapiere vorzeitig und der An-
leger erhalt den Tilgungsbetrag (wobei fiir die Zwecke der Berechnung des Tilgungsbetrags der
Kindigungstag als Finaler Bewertungstag gilt) oder — sofern in den jeweiligen Endgultigen Be-
dingungen vorgesehen — den Kuindigungsbetrag fir den Fall der ordentlichen Kiindigung, der in
den maligeblichen Endgltigen Bedingungen festgelegt ist.

8 12 der Allgemeinen Bedingungen sieht ein Kiindigungsrecht der Emittentin fiir den Fall des
Eintritts eines Gesetzesanderungsereignisses vor. Im Fall einer derartigen Kiindigung durch die
Emittentin endet die Laufzeit der Wertpapiere vorzeitig und der Anleger erhélt den Rickzah-
lungsbetrag bei UnplanmaRiger Vorzeitiger Riickzahlung, bei dem es sich um einen nach billi-
gem Ermessen der Berechnungsstelle unter Berticksichtigung des verbleibenden Zeitwerts an-
gemessenen Marktkurs des betreffenden Wertpapiers unmittelbar vor dem Kiindigungstag han-
delt.

1.7 Angaben zu dem Basiswert

Sofern sich die Wertpapiere auf einen Basiswert beziehen, wird bzw. werden diese in den Emis-
sionsspezifischen Bestimmungen in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegeben.

Eine Beschreibung des Basiswerts ist unter "Weitere Informationen™ in den jeweiligen Endgil-
tigen Bedingungen enthalten.

Die Informationsquelle im Hinblick auf Angaben zu der vergangenen und kiinftigen Wertent-
wicklung und Volatilitt des Basiswerts und ob diese Informationen kostenlos zur Verfigung
stehen oder nicht, wird unter "Weitere Informationen™ in den jeweiligen Endgultigen Bedingun-
gen angegeben.

Fur den Fall, dass in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen ein Index als Basiswert angege-
ben wird und dieser Index durch eine juristische oder nattrliche Person zur Verfligung gestellt
wird, die in Verbindung mit der Emittentin oder in deren Namen handelt und sofern der Admi-
nistrator des Index in das von der European Securities and Markets Authority ("ESMA") ge-
fuhrte offentliche Register gemaR Artikel 36 der Verordnung (EU) 2016/1011) (die "Bench-
mark Verordnung") nicht eingetragen ist, gibt die Emittentin folgende Erkl&rungen ab:

e Samtliche Regeln des Indexes und Informationen zu seiner Wertentwicklung sind kos-
tenlos auf der Webseite der Emittentin oder des Index-Sponsors abrufbar; und

e die Regelungen des Indexes (einschliel}lich Indexmethode fiir die Auswahl und die Neu-
abwéagung der Indexbestandteile, Beschreibung von Marktstérungen und Anpassungsre-
geln) basieren auf vorher festgelegten und objektiven Kriterien.

Der unter den Wertpapieren zu leistende Tilgungsbetrag kann unter Bezugnahme auf einen Index
oder eine Kombination von Indizes berechnet oder bestimmt werden. Ein solcher Index kann
eine Benchmark im Sinne der Benchmark Verordnung darstellen. Wenn ein solcher Index eine
Benchmark darstellt, werden die Endgiltigen Bedingungen angegeben, ob die Benchmark von
einem Administrator bereitgestellt wird, der in dem von der ESMA gemal} Artikel 36 der Bench-
mark Verordnung erstellten und gefiihrten Register der Administratoren und Benchmarks
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aufgefiihrt ist oder nicht. Nicht jeder Index fallt in den Anwendungsbereich der Benchmark Ver-
ordnung. Daneben kénnen die in der Benchmark Verordnung enthaltenen Ubergangsbestimmun-
gen dazu fiihren, dass es fir den Administrator der jeweiligen Benchmark zum Datum der End-
gultigen Bedingungen nicht erforderlich ist, in dem Register der Administratoren und Bench-
marks aufgefiihrt zu sein. Der Registrierungsstatus eines Administrators gilt als 6ffentliche In-
formationen und die Emittentin beabsichtigt nicht, die Endgultigen Bedingungen aufgrund et-
waiger Anderungen an dem Registrierungsstatus eines Administrators zu aktualisieren, soweit
dies nicht nach geltendem Recht erforderlich sein sollte.

1.8 Einstufung und Rangfolge der Wertpapiere

Die Einstufung und Rangfolge der Wertpapiere ist in 8 1 der Allgemeinen Bedingungen ange-
geben.

1.9 Beschlisse hinsichtlich der Emission der Wertpapiere

Die Erstellung der Ersten Basisprospekte sowie die Ausgabe der Wertpapiere in dessen Rahmen
wurden ordnungsgemal am 4. Juli 2013 durch die zustdndigen Stellen der GSW genehmigt.
Hinsichtlich einzelner Emissionen unter dem Basisprospekt wurden bei der GSW keine internen
Beschliisse gefasst.

Am 1. Oktober 2021 haben die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, die Goldman Sachs
Bank Europa SE und die Goldman Sachs International einen Vertrag tiber die Ubertragung von
durch die GSW begebenen Wertpapieren auf die GSBE geschlossen. Die Ubertragung basiert
auf der Klausel zur Ersetzung der Emittentin, die in § 15 der Allgemeinen Bedingungen (Erset-
zung der Emittentin) in dem jeweiligen Ersten Basisprospekts enthalten ist. Die Ersetzung der
GSW durch die GSBE als Neuer Emittentin der Ubertragenen Wertpapiere wurde von den zu-
stdndigen Gremien am 1. Oktober 2021 genehmigt.

1.10 Grinde fir das Angebot und Verwendung des Erldses aus dem Verkauf der Wertpa-
piere

Die Erltse aus den Wertpapieren werden zur Absicherung der aus der Begebung der Wertpapiere
entstehenden Zahlungsverpflichtungen und zu Zwecken der Ublichen Geschaftstatigkeit der
Emittentin verwendet (die Emittentin ist in jedem Fall in der Verwendung der Erldse aus der
Ausgabe der Wertpapiere frei).

1.11 Bedingungen des Angebots, Anbieterin und Emissionstag der Wertpapiere

Das Angebot der Wertpapiere unter dem Basisprospekt unterliegt keinen Beschrankungen. Die
Endgultigen Bedingungen sind im Zusammenhang mit dem Basisprospekt und etwaigen Nach-
trégen dazu zu lesen.

Die Wertpapiere wurden urspriinglich von der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH emit-
tiert und werden im Rahmen einer Emittenenersetzung auf die Goldman Sachs Bank Europe SE
Ubertragen (fiir weitere Informationen siehe Abschnitt "IV. Allgemeine Bedingungen™). Die
Wertpapiere werden von der Goldman Sachs Bank Europe SE, Marienturm, Taunusanlage 9-10,
60329 Frankfurt am Main mit der Rechtstragerkennung (Legal Entity ldentifier - LEI):
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8IBZUGJ7JPLH368JE346 (die "Anbieterin™) angeboten. Die Valutierung der Wertpapiere er-
folgt erst, sobald die Wertpapiere tibernommen wurden, was wiederum von der Anzahl der Auf-
trage abhangt, die bei der Anbieterin eingehen. Zu beachten ist, dass keine Valutierung erfolgt,
solange noch keine Wertpapiere tibernommen worden sind. Die Valutierung sowie die Uber-
nahme sind auf die in den Endgiltigen Bedingungen angegebene Angebotsgréfie beschrankt.
Die angegebene Angebotsgrofie entspricht dem Maximalbetrag der angebotenen Wertpapiere,
lasst aber keinen Riickschluss auf das Volumen der jeweilig effektiv emittierten und bei einem
Zentralverwahrer hinterlegten Wertpapiere zu.

Angaben zu allen einzelnen Bedingungen des Angebots, zur Anbieterin, zum Emissionstag, zum
Angebotsbeginn sowie zum Datum des Ubernahmevertrags hinsichtlich einer bestimmten Emis-
sion werden unter "Bedingungen des Angebots, Anbieterin und Emissionstag der Wertpapiere"
unter "Weitere Informationen™ in den jeweiligen Endgltigen Bedingungen angegeben werden.

1.12 Preisbildung der Wertpapiere und Faktoren, die die Preisbildung der Wertpapiere
beeinflussen

Der Ausgabepreis wird von der Emittentin unter Berticksichtigung verschiedener maligeblicher
Faktoren festgelegt, darunter der Kurs des Basiswerts, der aktuelle Zinssatz, die zu erwartenden
Dividenden sowie anderer produktspezifischer Kriterien.

Zusétzlich kann der Ausgabepreis auch einen Ausgabeaufschlag beinhalten, der die Provisionen
der Emittentin oder sonstige Nebenkosten, die im Zusammenhang mit der Emission und der
Absicherung der jeweiligen Wertpapiere entstehen, decken soll.

Der Ausgabepreis ist in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegeben, und etwaige wei-
tere Preise der Wertpapiere werden nach billigem Ermessen der Emittentin anhand der Markt-
bedingungen festgelegt.

Samtliche Kosten und Auslagen, die einem Wertpapierinhaber hinsichtlich eines mittelbaren Er-
werbs der Wertpapiere entstehen, liegen auBerhalb der Kontrolle der Emittentin.

1.13 Borsennotierung und Bérsenhandel

Die Emittentin kann die Einfuhrung der Wertpapiere an einer oder mehreren Borse(n) oder mul-
tilateralen Handelssystem(en) oder an einem regulierten oder unregulierten Markt beantragen,
beispielsweise an der Frankfurter Wertpapierborse, der Borse Stuttgart oder der Luxemburger
Wertpapierborse. Die Emittentin kann auch Wertpapiere emittieren, die an keinem Markt zum
Handel zugelassen oder notiert sind.

Wertpapiere derselben Gattung kénnen bereits zum Handel an demselben oder einem anderen
Markt zugelassen sein.

Angaben zu einer beabsichtigten Borsennotierung werden in den jeweiligen Endgtiltigen Bedin-
gungen angegeben werden. Ferner werden die jeweiligen Endgultigen Bedingungen gegebenen-
falls Angaben zu einem 6ffentlichen Angebot der Wertpapiere enthalten.

Im Fall einer Zulassung zum Handel bzw. einer Bérsennotierung werden die jeweiligen Endguil-
tigen Bedingungen gegebenenfalls die Mindesthandelsgréiie enthalten.
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Es ist beabsichtigt, dass Goldman Sachs unter gewohnlichen Marktbedingungen regelmaRig An-
und Verkaufspreise fur die Wertpapiere einer Emission stellen wird. Goldman Sachs tibernimmt
jedoch keine rechtliche oder anderweitige Verpflichtung, An- und Verkaufspreise fir die Wert-
papiere einer Emission zu stellen.

1.14 Ausgabepreis, Gebihren und Provisionen

Angaben zum Ausgabepreis sowie gegebenenfalls der Art und Hohe der zu zahlenden Geblhren
bzw. von der Emittentin an Dritte zu zahlenden Provisionen werden in den maligeblichen End-
gultigen Bedingungen angegeben.

Dem Kaufer werden tiber den Ausgabepreis bzw. den Verkaufspreis hinaus keine Betrdge von
der Emittentin oder Anbieterin in Rechnung gestellt.

1.15 Renditeerwartungen

Die Rendite der Wertpapiere lasst sich erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da erst dann die
tatsachlich gezahlten Zinsen (sofern die Wertpapiere eine Verzinsung vorsehen), der tatséchlich
gezahlte Tilgungsbetrag bzw. der Gegenwert der gelieferten Basiswerte sowie die tatséchliche
Laufzeit der Wertpapiere vollstandig bekannt sind. Daher kdnnen keine Informationen zur er-
warteten Rendite angegeben werden.

Fir die Berechnung der individuellen Rendite iber die Gesamtlaufzeit hat der Wertpapierinha-
ber den urspriinglich gezahlten Preis, den Tilgungsbetrag bzw. den Gegenwert der gelieferten
Basiswerte, die HOohe und den Zeitpunkt etwaiger Zinszahlungen, die Laufzeit der Wertpapiere
und die individuellen Transaktionskosten zu beriicksichtigen.

1.16 Veroffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission

Die Emittentin beabsichtigt, mit Ausnahme der in den Bedingungen genannten Bekanntmachun-
gen, keine Veroffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission, es sei denn die Endguil-
tigen Bedingungen enthalten eine andere Regelung.

2. Beschreibung der Funktionsweise der Wertpapiere

Die nachstehenden Beschreibungen zu der Funktionsweise der Wertpapiere spiegeln die Be-
schreibungen zu der Funktionsweise der Wertpapiere in den Ersten Basisprospekten wider, die
fir die Wertpapiere, die Gegenstand dieses Basisprospekts sind, relevant sind (die Nr. des Pro-
dukts entspricht der Nr. in den Ersten Basisprospekten).

2.1 Produkt Nr. 1. Beschreibung der Funktionsweise von Bonus Wertpapieren

(a) Bonus Wertpapiere mit Bezugsverhaltnis

Bei diesen Wertpapieren erhalten die Wertpapierinhaber am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag,
dessen Hohe von der Entwicklung des Basiswerts abhangt.
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(1) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eintritt, entspricht der Tilgungs-
betrag dem Referenzpreis unter Berlicksichtigung des Bezugsverhéltnisses. Der Tilgungsbetrag
entspricht mindestens einem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen End-
gultigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrag (der "Bonusbetrag").

(ii) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern immer dem Referenzpreis unter Beruicksichtigung des Be-
zugsverhéltnisses (1:1 Partizipation an der Entwicklung des Basiswerts).

Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) die Barriere erreicht oder unter-
schreitet (sofern die Endgultigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch™ An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere unterschreitet (sofern die Endgltigen
Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break" Anwendung findet).

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).

(b) Bonus Wertpapiere mit Nominalbetrag

Bei diesen Wertpapieren erhalten die Wertpapierinhaber am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag,
dessen Hohe von der Entwicklung des Basiswerts abhangt.

(1) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eintritt, entspricht der Tilgungs-
betrag dem Produkt aus Nominalbetrag und der Performance des Basiswerts. Der Tilgungsbetrag
entspricht aber mindestens einem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen
Endgultigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrag (der "Bonusbetrag").

(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern dem Produkt aus Nominalbetrag und der Performance des
Basiswerts (1:1 Partizipation an der Entwicklung des Basiswerts). Die Endglltigen Bedingungen
kdnnen aber auch so ausgestaltet sein, dass der Tilgungsbetrag entweder (A) dem Nominalbetrag
multipliziert mit der Performance des Basiswerts entspricht, wenn ein Barriere-Ereignis einge-
treten ist und der Referenzpreis unter dem Anfénglichen Referenzpreis oder, sofern in den End-
gultigen Bedingungen vorgesehen, auf dem Anfénglichen Referenzpreis liegt oder (B) dem No-
minalbetrag oder — sofern in den Endgultigen Bedingungen vorgesehen - dem Nominalbetrag
oder dem Nominalbetrag multipliziert mit der Performance des Basiswerts (je nachdem, welcher
Betrag hoher ist) entspricht, sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist und der Referenzpreis
uber dem Anfanglichen Referenzpreis oder, sofern in den Endgultigen Bedingungen vorgesehen,
auf dem Anfanglichen Referenzpreis liegt.

Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) die Barriere erreicht oder unter-
schreitet (sofern die Endgultigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch" An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere unterschreitet (sofern die Endgltigen
Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break™ Anwendung findet).

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).
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(c) Bonus Wertpapiere mit Nominalbetrag und Partizipationsfaktor

Bei diesen Wertpapieren erhalten die Wertpapierinhaber am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag,
dessen Hohe von der Entwicklung des Basiswerts abhéngt.

(1) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eintritt, entspricht der Tilgungs-
betrag dem Produkt aus (A) dem Nominalbetrag und (B) der Summe aus (x) 100% und (y) der
mit dem Partizipationsfaktor multiplizierten Differenz aus (i) der Performance des Basiswerts
und (ii) 1. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in Teil A — Produktspezifische Best-
immungen der jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrag (der "Bonus-
betrag").

(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern dem Nominalbetrag multipliziert mit der Entwicklung des
Basiswerts oder — sofern in den maRgeblichen Endgtiltigen Bedingungen vorgesehen — dem ho-
heren der folgenden Werte: dem Produkt aus dem Nominalbetrag und der Performance des Ba-
siswerts oder dem Produkt aus (A) dem Nominalbetrag und (B) der Summe aus (x) 100% und
(y) der mit dem Partizipationsfaktor multiplizierten Differenz aus (i) der Performance des Ba-
siswerts und (ii) 1.

Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) die Barriere erreicht oder unter-
schreitet (sofern die Endgultigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch™ An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere unterschreitet (sofern die Endgltigen
Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break" Anwendung findet).

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).

2.2 Produkt Nr. 2. Beschreibung der Funktionsweise von Capped Bonus Wertpapieren

(a) Capped Bonus Wertpapiere mit Bezugsverhéltnis

Bei diesen Wertpapieren erhalten die Wertpapierinhaber am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag,
dessen Hohe von der Entwicklung des Basiswerts abhangt.

(1) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eintritt, entspricht der Tilgungs-
betrag dem Referenzpreis unter Berlicksichtigung des Bezugsverhéltnisses. Der Tilgungsbetrag
entspricht mindestens einem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen End-
gultigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrag (der "Bonusbetrag™) und hdchstens dem in
Teil A —Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebe-
nen Hochstbetrag.

(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern immer dem Referenzpreis unter Beruicksichtigung des Be-
zugsverhéltnisses (1:1 Partizipation an der Entwicklung des Basiswerts), jedoch hdchstens dem
Hochstbetrag.
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Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) die Barriere erreicht oder unter-
schreitet (sofern die Endgltigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch" An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere unterschreitet (sofern die Endgltigen
Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break™ Anwendung findet).

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).

(b) Capped Bonus Wertpapiere mit Nominalbetrag

Bei diesen Wertpapieren erhalten die Wertpapierinhaber am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag,
dessen Hohe von der Entwicklung des Basiswerts abhangt.

(i) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eintritt, entspricht der Tilgungs-
betrag dem Produkt aus Nominalbetrag und der Performance des Basiswerts. Der Tilgungsbetrag
entspricht mindestens einem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen End-
gultigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrag (der "Bonusbetrag™) und hdchstens dem in
Teil A —Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebe-
nen Hochstbetrag.

(ii) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern dem Produkt aus Nominalbetrag und der Performance des
Basiswerts (1:1 Partizipation an der Entwicklung des Basiswerts). Die Endgiltigen Bedingungen
kdnnen aber auch so ausgestaltet sein, dass der Tilgungsbetrag entweder (A) dem Nominalbetrag
multipliziert mit der Performance des Basiswerts entspricht, wenn ein Barriere-Ereignis einge-
treten ist und der Referenzpreis unter dem Anfénglichen Referenzpreis oder, sofern in den End-
gultigen Bedingungen vorgesehen, auf dem Anfénglichen Referenzpreis liegt oder (B) dem No-
minalbetrag oder — sofern in den Endgltigen Bedingungen vorgesehen - dem Nominalbetrag
oder dem Nominalbetrag multipliziert mit der Performance des Basiswerts (je nachdem, welcher
Betrag hoher ist) entspricht, sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist und der Referenzpreis
tber dem Anfanglichen Referenzpreis oder, sofern in den Endgultigen Bedingungen vorgesehen,
auf dem Anfanglichen Referenzpreis liegt. Der Tilgungsbetrag entspricht hochstens dem
Hochstbetrag.

Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) die Barriere erreicht oder unter-
schreitet (sofern die Endgultigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch™ An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere unterschreitet (sofern die Endgltigen
Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break" Anwendung findet).

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).

(c) Capped Bonus Wertpapiere mit Nominalbetrag und Partizipationsfaktor

Bei diesen Wertpapieren erhalten die Wertpapierinhaber am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag,
dessen Hohe von der Entwicklung des Basiswerts abhéngt.
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(1) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eintritt, entspricht der Tilgungs-
betrag dem Produkt aus (A) dem Nominalbetrag und (B) der Summe aus (x) 100% und (y) der
mit dem Partizipationsfaktor multiplizierten Differenz aus (i) der Performance des Basiswerts
und (ii) 1. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in Teil A — Produktspezifische Best-
immungen der jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrag (der "Bonus-
betrag") und hochstens dem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen End-
gultigen Bedingungen angegebenen Hochstbetrag.

(ii) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern dem Nominalbetrag multipliziert mit der Entwicklung des
Basiswerts oder — sofern in den maRgeblichen Endgiltigen Bedingungen vorgesehen — dem ho-
heren der folgenden Werte: dem Produkt aus dem Nominalbetrag und der Performance des Ba-
siswerts oder dem Produkt aus (A) dem Nominalbetrag und (B) der Summe aus (x) 100% und
(y) der mit dem Partizipationsfaktor multiplizierten Differenz aus (i) der Performance des Ba-
siswerts und (ii) 1. Der Tilgungsbetrag entspricht aber hochstens dem Hochstbetrag.

Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) die Barriere erreicht oder unter-
schreitet (sofern die Endgultigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch™ An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere unterschreitet (sofern die Endgltigen
Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break" Anwendung findet).

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).

2.3 Produkt Nr. 3. Beschreibung der Funktionsweise von Discount Wertpapieren

(a) Discount Wertpapiere mit Bezugsverhaltnis

Bei diesen Wertpapieren partizipieren die Wertpapierinhaber an der Entwicklung des Basiswerts
wahrend der Laufzeit. Der Anfangliche Ausgabepreis bzw. der Aktuelle Verkaufspreis des Wert-
papiers liegt jedoch unter dem aktuellen Marktpreis des Basiswerts (Discount) unter Beriicksich-
tigung des Bezugsverhéltnisses.

Am Falligkeitstag erhalten die Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag, der sich in Abhé&ngig-
keit vom Referenzpreis ermittelt.

(i) Liegt der Referenzpreis auf oder Uber einer in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen
der maligeblichen Endgltigen Bedingungen festgelegten Schwelle (der "Cap"), entspricht der
Tilgungsbetrag dem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maRgeblichen Endguilti-
gen Bedingungen festgelegten Hichstbetrag.

(i) Liegt der Referenzpreis unter dem Cap, erhalten Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag in
Hohe des Referenzpreises unter Beriicksichtigung des Bezugsverhaltnisses.

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).
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(b) Discount Wertpapiere mit Nominalbetrag

Bei diesen Wertpapieren partizipieren die Wertpapierinhaber an der Entwicklung des Basiswerts
wahrend der Laufzeit. Der Anfangliche Ausgabepreis bzw. der Aktuelle Verkaufspreis des Wert-
papiers liegt jedoch unter dem Nominalbetrag.

Am Félligkeitstag erhalten die Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag, der sich in Abhéngig-
keit vom Referenzpreis ermittelt.

(1) Liegt der Referenzpreis auf oder tiber einer in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen
der maRgeblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten Schwelle (der "Cap"), entspricht der
Tilgungsbetrag dem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maRgeblichen Endguilti-
gen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag.

(ii) Liegt der Referenzpreis unter dem Cap, erhalten Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag in
Hohe des Produkts aus Nominalbetrag und Performance des Basiswerts.

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).

(c) Discount Wertpapiere, die gegebenenfalls eine Tilgung durch physische Lieferung vorsehen

Bei diesen Wertpapieren partizipieren die Wertpapierinhaber an der Entwicklung des Basiswerts
wahrend der Laufzeit. Der Anféngliche Ausgabepreis bzw. der Aktuelle Verkaufspreis des Wert-
papiers liegt jedoch unter dem Nominalbetrag bzw. unter dem aktuellen Marktpreis des Basis-
werts (Discount) unter Beruicksichtigung des Bezugsverhéltnisses.

Am Falligkeitstag erhalten die Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag (Barbetrag oder Liefe-
rung des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund, wie in den jeweiligen Be-
dingungen angegeben), der sich wie folgt bestimmt:

(i) Liegt der Referenzpreis auf oder Uber einer in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen
der maligeblichen Endgltigen Bedingungen festgelegten Schwelle (der "Cap"), entspricht der
Tilgungsbetrag dem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maRgeblichen Endguilti-
gen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag.

(i) Liegt der Referenzpreis unter dem Cap, erhalt der Wertpapierinhaber eine bestimmte Anzahl
des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund geliefert, die durch die Physische
Liefereinheit ausgedriickt wird. Bruchteile des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange
Traded Fund werden dabei nicht geliefert, sondern durch Zahlung eines Barbetrags, des sog.
Bruchteilsbetrags, ausgeglichen.

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).
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2.4 Produkt Nr. 4. Beschreibung der Funktionsweise von Reverse Convertible Wertpa-
pieren

(a) Reverse Convertible Wertpapiere, die in jedem Fall eine Tilgung durch Barausgleich vorse-
hen

Reverse Convertible Wertpapiere sind an die Entwicklung des Basiswerts gekoppelt. Am Fél-
ligkeitstag erhalt der Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag, der sich wie folgt bestimmt:

(1) Liegt der Referenzpreis tiber oder, sofern in den Endglltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, erhélt der Wertpapierinhaber den Nominalbetrag. Der Nominalbetrag ist der
maximale Betrag, den der Wertpapierinhaber als Tilgungsbetrag erhalten kann.

(i) Liegt der Referenzpreis unter oder, sofern in den Endguiltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, erhalt der Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag in Hohe des Nominalbetrags
multipliziert mit der Performance des Basiswerts. Dieser Betrag liegt regelméafi3ig unter dem No-
minalbetrag bzw. — sofern der Basispreis dem Referenzpreis entspricht — entspricht er dem No-
minalbetrag.

Fur Reverse Convertible Wertpapiere ist weiterhin charakteristisch, dass der Wertpapierinhaber
an einem oder mehreren in den Endgdiltigen Bedingungen angegebenen Zinszahlungstagen einen
Zinsbetrag erhalt. Die Zinszahlung erfolgt unabhé&ngig von der Entwicklung des Basiswerts.

Werden Reverse Convertible Wertpapiere wéhrend der Laufzeit erworben, kdnnen zusatzlich
zum Kaufpreis der Wertpapiere Stlickzinsen anfallen.

(b) Reverse Convertible Wertpapiere, die gegebenenfalls eine Tilgung durch physische Liefe-
rung vorsehen

Reverse Convertible Wertpapiere sind an die Entwicklung des Basiswerts gekoppelt. Am Fal-
ligkeitstag erhalt der Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag (Barbetrag oder Lieferung des Ba-
siswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund, wie in den jeweiligen Bedingungen
angegeben), der sich wie folgt bestimmit:

(1) Liegt der Referenzpreis tiber oder, sofern in den Endglltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, erhélt der Wertpapierinhaber den Nominalbetrag. Der Nominalbetrag ist der
maximale Betrag, den der Wertpapierinhaber als Tilgungsbetrag erhalten kann.

(ii) Liegt der Referenzpreis unter oder, sofern in den Endgultigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, erhélt der Wertpapierinhaber eine bestimmte Anzahl des Basiswerts bzw. von
Anteilen eines Exchange Traded Fund geliefert, die durch die Physische Liefereinheit ausge-
driickt wird. Bruchteile des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund werden
dabei nicht geliefert, sondern durch Zahlung eines Barbetrags, des sog. Bruchteilsbetrags, aus-
geglichen.

Fur Reverse Convertible Wertpapiere ist weiterhin charakteristisch, dass der Wertpapierinhaber
an einem oder mehreren in den Endgdiltigen Bedingungen angegebenen Zinszahlungstagen einen
Zinsbetrag erhalt. Die Zinszahlung erfolgt unabhé&ngig von der Entwicklung des Basiswerts.
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Werden Reverse Convertible Wertpapiere wéhrend der Laufzeit erworben, kdnnen zusatzlich
zum Kaufpreis der Wertpapiere Stlickzinsen anfallen.

2.5 Produkt Nr. 5. Beschreibung der Funktionsweise von Barrier Reverse Convertible
Wertpapieren

(a) Barrier Reverse Convertible Wertpapiere, die in jedem Fall eine Tilgung durch Barausgleich
vorsehen

Barrier Reverse Convertible Wertpapiere sind an die Entwicklung des Basiswerts gekoppelt. Am
Falligkeitstag erhélt der Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag, der sich wie folgt bestimmt:

(i) Liegt der Referenzpreis tber oder, sofern in den Endglltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, erhélt der Wertpapierinhaber den Nominalbetrag. Der Nominalbetrag ist der
maximale Betrag, den der Wertpapierinhaber als Tilgungsbetrag erhalten kann.

(i) Liegt der Referenzpreis unter oder, sofern in den Endgultigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, aber hat wahrend der Laufzeit der Wertpapiere kein Barriere-Ereignis (wie nach-
folgend beschrieben) stattgefunden, erhalt der Wertpapierinhaber ebenfalls den Nominalbetrag.

(iii) Liegt der Referenzpreis unter oder, sofern in den Endglltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis und hat wéhrend der Laufzeit der Wertpapiere ein Barriere-Ereignis stattgefun-
den, erhdlt der Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag in Hohe des Nominalbetrags multipli-
ziert mit der Performance des Basiswerts.

Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) die Barriere erreicht oder unter-
schreitet (sofern die Endgultigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch™ An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere unterschreitet (sofern die Endgdiltigen
Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break" Anwendung findet).

Fur Barrier Reverse Convertible Wertpapiere ist weiterhin charakteristisch, dass der Wertpapie-
rinhaber an einem oder mehreren in den Endgultigen Bedingungen angegebenen Zinszahlungs-
tagen einen Zinsbetrag erhélt. Die Zinszahlung erfolgt unabhangig von der Entwicklung des Ba-
siswerts.

Werden Reverse Convertible Wertpapiere wéhrend der Laufzeit erworben, kdnnen zusatzlich
zum Kaufpreis der Wertpapiere Stlickzinsen anfallen.

(b) Barrier Reverse Convertible Wertpapiere, die gegebenenfalls eine Tilgung durch physische
Lieferung vorsehen

Barrier Reverse Convertible Wertpapiere sind an die Entwicklung des Basiswerts gekoppelt.
Am Félligkeitstag erhalt der Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag (Barbetrag oder Lieferung
des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund, wie in den jeweiligen Bedin-
gungen angegeben), der sich wie folgt bestimmt:

(i) Liegt der Referenzpreis tber oder, sofern in den Endglltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, erhalt der Wertpapierinhaber den Nominalbetrag. Der Nominalbetrag ist der
maximale Betrag, den der Wertpapierinhaber als Tilgungsbetrag erhalten kann.
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(i) Liegt der Referenzpreis unter oder, sofern in den Endguiltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, aber hat wahrend der Laufzeit der Wertpapiere kein Barriere-Ereignis (wie nach-
folgend beschrieben) stattgefunden, erhalt der Wertpapierinhaber ebenfalls den Nominalbetrag.

(iii) Liegt der Referenzpreis unter oder, sofern in den Endgiiltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis und hat wéhrend der Laufzeit der Wertpapiere ein Barriere-Ereignis stattgefun-
den, erhélt der Wertpapierinhaber eine bestimmte Anzahl des Basiswerts bzw. von Anteilen ei-
nes Exchange Traded Fund geliefert, ausgedrtickt durch die Physische Liefereinheit. Bruchteile
des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund werden dabei nicht geliefert,
sondern durch Zahlung eines Barbetrags, des sog. Bruchteilsbetrags, ausgeglichen.

Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) die Barriere erreicht oder unter-
schreitet (sofern die Endgltigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch" An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere unterschreitet (sofern die Endgltigen
Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break™ Anwendung findet).

Fur Barrier Reverse Convertible Wertpapiere ist weiterhin charakteristisch, dass der Wertpapie-
rinhaber an einem oder mehreren in den Endgultigen Bedingungen angegebenen Zinszahlungs-
tagen einen Zinsbetrag erhalt. Die Zinszahlung erfolgt unabhangig von der Entwicklung des Ba-
siswerts.

Werden Reverse Convertible Wertpapiere wéhrend der Laufzeit erworben, kdnnen zusatzlich
zum Kaufpreis der Wertpapiere Stlickzinsen anfallen.

2.6 Produkt Nr. 6. Beschreibung der Funktionsweise von Reverse Bonus Wertpapieren

(a) Reverse Bonus Wertpapiere mit Bezugsverhaltnis

Bei diesen Wertpapieren erhalten Wertpapierinhaber am Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag,
dessen Hohe von der Entwicklung des Basiswerts abhangt. Besonderheit dabei ist, dass Wertpa-
pierinhaber an der Wertentwicklung des Basiswerts entgegengesetzt partizipieren.

(i) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eingetreten ist, entspricht der
Tilgungsbetrag einem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maRgeblichen Endguil-
tigen Bedingungen festgelegten Level (das "Reverselevel™) abziglich des Referenzpreises unter
Berlicksichtigung des Bezugsverhéltnisses. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in
Teil A —Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebe-
nen Mindestbetrag (der "Bonusbetrag").

(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern entspricht immer dem Reverselevel abziglich des Referenz-
preises unter Berlicksichtigung des Bezugsverhaltnisses (direkte Partizipation an der negativen
Wertentwicklung des Basiswerts), mindestens jedoch null.

Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis”) die Barriere erreicht oder uber-
schreitet (sofern die Endgultigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch"
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Anwendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere iberschreitet (sofern die Endguilti-
gen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break" Anwendung findet).

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).

(b) Reverse Bonus Wertpapiere mit Nominalbetrag

Bei diesen Wertpapieren erhalten Wertpapierinhaber am Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag,
dessen Hohe von der Entwicklung des Basiswerts abhangt. Besonderheit dabei ist, dass Wertpa-
pierinhaber an der Wertentwicklung des Basiswerts entgegengesetzt partizipieren.

(i) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eingetreten ist, entspricht der
Tilgungsbetrag dem Produkt aus (A) Nominalbetrag und (B) der durch den Anfanglichen Refe-
renzpreis geteilten Differenz zwischen einem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der
maRgeblichen Endgdiltigen Bedingungen festgelegten Level (das "Reverselevel™) und dem Re-
ferenzpreis. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in Teil A — Produktspezifische
Bestimmungen der jeweiligen Endguiltigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrag (der "Bo-
nusbetrag").

(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern entspricht immer dem Produkt aus (A) Nominalbetrag und
(B) der durch den Anfanglichen Referenzpreis geteilten Differenz zwischen dem Reverselevel
und dem Referenzpreis (direkte Partizipation an der negativen Wertentwicklung des Basiswerts),
mindestens aber null.

Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis”) die Barriere erreicht oder uber-
schreitet (sofern die Endgultigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch™ An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere tberschreitet (sofern die Endgdiltigen
Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break" Anwendung findet).

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).

2.7 Produkt Nr. 7. Beschreibung der Funktionsweise von Capped Reverse Bonus Wert-
papieren

(a) Capped Reverse Bonus Wertpapiere mit Bezugsverhaltnis

Bei diesen Wertpapieren erhalten Wertpapierinhaber am Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag,
dessen Hohe von der Entwicklung des Basiswerts abhangt. Besonderheit dabei ist, dass Wertpa-
pierinhaber an der Wertentwicklung des Basiswerts entgegengesetzt partizipieren.

(i) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eingetreten ist, entspricht der
Tilgungsbetrag einem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der ma3geblichen Endguil-
tigen Bedingungen festgelegten Level (das "Reverselevel™) abzuglich des Referenzpreises unter
Berlicksichtigung des Bezugsverhéltnisses. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in
Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgultigen Bedingungen
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angegebenen Mindestbetrag (der "Bonusbetrag™) und hochstens dem in Teil A — Produktspezi-
fische Bestimmungen der mal3geblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag.

(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern entspricht immer dem Reverselevel abziglich des Referenz-
preises unter Berlicksichtigung des Bezugsverhaltnisses (direkte Partizipation an der negativen
Wertentwicklung des Basiswerts), mindestens jedoch null und héchstens dem Hochstbetrag.

Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis”) die Barriere erreicht oder uber-
schreitet (sofern die Endgltigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch" An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere tberschreitet (sofern die Endgdiltigen
Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break™ Anwendung findet).

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).

(b) Capped Reverse Bonus Wertpapiere mit Nominalbetrag

Bei diesen Wertpapieren erhalten Wertpapierinhaber am Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag,
dessen Hohe von der Entwicklung des Basiswerts abhangt. Besonderheit dabei ist, dass Wertpa-
pierinhaber an der Wertentwicklung des Basiswerts entgegengesetzt partizipieren.

(i) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eingetreten ist, entspricht der
Tilgungsbetrag dem Produkt aus (A) Nominalbetrag und (B) der durch den Anfanglichen Refe-
renzpreis geteilten Differenz zwischen einem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der
maligeblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten Level (das "Reverselevel”) und dem Re-
ferenzpreis. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in Teil A — Produktspezifische
Bestimmungen der jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrag (der "Bo-
nusbetrag™) und héchstens dem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maligebli-
chen Endgultigen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag.

(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern entspricht immer dem Produkt aus (A) Nominalbetrag und
(B) der durch den Anfanglichen Referenzpreis geteilten Differenz zwischen dem Reverselevel
und dem Referenzpreis (direkte Partizipation an der negativen Wertentwicklung des Basiswerts),
mindestens aber null und héchstens dem Hochstbetrag.

Ein "Barriere-Ereignis" tritt dann ein, wenn ein in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
bestimmter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis”) die Barriere erreicht oder uber-
schreitet (sofern die Endgultigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch™ An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere tberschreitet (sofern die Endgdiltigen
Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Break" Anwendung findet).

Die Wertpapierinhaber haben keine Anspriiche auf den/aus dem Basiswert (wie z.B. Stimm-
rechte, Dividenden).
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2.8 Produkt Nr. 8. Beschreibung der Funktionsweise von Open End Wertpapieren

(a) Open End Wertpapiere mit Nominalbetrag

Open End Wertpapiere sind nicht mit einer festgelegten Laufzeitbegrenzung ausgestattet. Die
Laufzeit der Wertpapiere endet entweder (i) durch Ausubung der Wertpapiere durch die Wert-
papierinhaber oder (ii) durch ordentliche Kiindigung durch die Emittentin oder (iii) durch auer-
ordentliche Kiindigung durch die Emittentin.

Der Tilgungsbetrag entspricht dem Nominalbetrag multipliziert mit der Performance des Basis-
werts und ferner multipliziert mit dem Management Faktor bzw., im Fall von Open End Wert-
papieren mit Quanto Ausstattungsmerkmal, dem Gebuhren Faktor.

(b) Open End Wertpapiere mit Bezugsverhaltnis

Open End Wertpapiere sind nicht mit einer festgelegten Laufzeitbegrenzung ausgestattet. Die
Laufzeit der Wertpapiere endet entweder (i) durch Auslibung der Wertpapiere durch die Wert-
papierinhaber oder (ii) durch ordentliche Kiindigung durch die Emittentin oder (iii) durch auRer-
ordentliche Kiindigung durch die Emittentin.

Der Tilgungsbetrag entspricht dem Referenzpreis multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis und
ferner multipliziert mit der Management Faktor bzw., im Fall von Open End Wertpapieren mit
Quanto Ausstattungsmerkmal, dem Gebiihren Faktor.

2.9 Produkt Nr. 9. Beschreibung der Funktionsweise von Klassischen Optionsscheinen

(a) Beschreibung von Klassischen Call Optionsscheinen mit Bezugsverhaltnis und Européi-
scher Ausiibungsart

Wertpapierinhaber von Klassischen Call Optionsscheinen erwarten einen steigenden Preis des
Basiswerts.

Klassische Optionsscheine haben eine feste Laufzeit und werden am Finalen Bewertungstag au-
tomatisch ausgeubt (Européische Ausiibungsart). Die Wertpapierinhaber haben wahrend der
Laufzeit nicht das Recht, die Klassischen Optionsscheine auszutiben.

Der Wertpapierinhaber erhédlt am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag, wenn der Referenzpreis
den Basispreis tberschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag um den der Referenz-
preis den Basispreis Uberschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsverhaltnis und gegebenen-
falls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gegebenenfalls in die Abwicklungswahrung um-
gerechnet. Falls der Referenzpreis dem Basispreis entspricht oder unter dem Basispreis notiert,
verfallen die Klassischen Optionsscheine wertlos.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Klassischen Optionsscheine.
Wertpapierinhaber partizipieren tberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basis-
werts. Dementsprechend, kann ein Wertpapierinhaber signifikante Gewinne erzielen aber auch
signifikante Verluste erleiden.
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(b) Beschreibung von Klassischen Put Optionsscheinen mit Bezugsverhaltnis und Européi-
scher Austibungsart

Wertpapierinhaber von Klassischen Put Optionsscheinen erwarten einen fallenden Marktpreis
des Basiswerts.

Klassische Optionsscheine haben eine feste Laufzeit und werden am Finalen Bewertungstag au-
tomatisch ausgeubt (Européische Ausiibungsart). Die Wertpapierinhaber haben wéhrend der
Laufzeit nicht das Recht, die Klassischen Optionsscheine auszutiben.

Der Wertpapierinhaber erhdlt am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag, falls der Referenzpreis
den Basispreis unterschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag um den der Referenz-
preis den Basispreis unterschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsverhéltnis und gegebe-
nenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gegebenenfalls in die Abwicklungswéhrung
umgerechnet. Falls der Referenzpreis dem Basispreis entspricht oder hoher als der Basispreis ist,
verfallen die Klassischen Optionsscheine wertlos.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Klassischen Optionsscheine.
Wertpapierinhaber partizipieren Uberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basis-
werts. Dementsprechend, kann ein Wertpapierinhaber signifikante Gewinne erzielen aber auch
signifikante Verluste erleiden.

(c) Beschreibung von Klassischen Call Optionsscheinen mit Bezugsverhaltnis und Amerikani-
scher Ausiibungsart

Wertpapierinhaber von Klassischen Call Optionsscheinen erwarten einen steigenden Preis des
Basiswerts.

Klassische Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. Die Wertpapierinhaber haben wéhrend der
Ausubungsperiode an jedem Geschéftstag das Recht, die Klassischen Optionsscheine auszu-
tben. Falls der Wertpapierinhaber auf die Austibung wahrend der Ausiibungsperiode verzichtet
hat, werden die Klassischen Optionsscheine am letzten Tag der Austibungsperiode automatisch
ausgelbt (Amerikanische Ausiibungsart), sofern die mafigeblichen Endgultigen Bedingungen
eine automatische Ausubung vorsehen. Andernfalls verfallen die Klassischen Optionsscheine
am Ende der Laufzeit wertlos.

Nachdem der Wertpapierinhaber die Klassischen Optionsscheine ausgetibt hat bzw. sofern eine
automatische Austibung am Ende der Laufzeit der Klassischen Optionsscheine erfolgt ist, erhalt
er einen Tilgungsbetrag falls der Referenzpreis den Basispreis liberschreitet. Der Tilgungsbetrag
entspricht dem Betrag um den der Referenzpreis den Basispreis tberschreitet. Das Ergebnis wird
mit dem Bezugsverhéltnis und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gege-
benenfalls in die Abwicklungswéhrung umgerechnet. Falls der Referenzpreis dem Basispreis
entspricht oder unter dem Basispreis notiert, verfallen die Klassischen Optionsscheine wertlos.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Klassischen Optionsscheine.
Wertpapierinhaber partizipieren tberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basis-
werts. Dementsprechend, kann ein Wertpapierinhaber signifikante Gewinne erzielen aber auch
signifikante Verluste erleiden.
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(d) Beschreibung von Klassischen Put Optionsscheinen mit Bezugsverhaltnis und Amerikani-
scher Auslibungsart

Wertpapierinhaber von Klassischen Put Optionsscheinen erwarten einen fallenden Preis des Ba-
siswerts.

Klassische Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. Die Wertpapierinhaber haben wéhrend der
Ausubungsperiode an jedem Geschéftstag das Recht, die Klassischen Optionsscheine auszu-
Uben. Falls der Wertpapierinhaber auf die Austibung wahrend der Ausiibungsperiode verzichtet
hat, werden die Klassischen Optionsscheine am letzten Tag der Austibungsperiode automatisch
ausgeiibt (Amerikanische Ausiibungsart), sofern die mal3geblichen Endgultigen Bedingungen
eine automatische Ausubung vorsehen. Andernfalls verfallen die Klassischen Optionsscheine
am Ende der Laufzeit wertlos.

Nachdem der Wertpapierinhaber die Klassischen Optionsscheine ausgetbt hat bzw. sofern eine
automatische Austibung am Ende der Laufzeit der Klassischen Optionsscheine erfolgt ist, erhalt
er einen Tilgungsbetrag falls der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet. Der Tilgungsbe-
trag entspricht dem Betrag um den der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet. Das Ergebnis
wird mit dem Bezugsverhaltnis und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und
gegebenenfalls in die Abwicklungswéhrung umgerechnet. Falls der Referenzpreis dem Basis-
preis entspricht oder hoher als der Basispreis ist, verfallen die Klassischen Optionsscheine wert-
los.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Klassischen Optionsscheine.
Wertpapierinhaber partizipieren Uberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basis-
werts. Dementsprechend, kann ein Wertpapierinhaber signifikante Gewinne erzielen aber auch
signifikante Verluste erleiden.

(e) Beschreibung von Klassischen Call Optionsscheinen mit Nominalbetrag und Européischer
Ausiibungsart

Wertpapierinhaber von Klassischen Call Optionsscheinen erwarten einen steigenden Preis des
Basiswerts.

Klassische Optionsscheine haben eine feste Laufzeit und werden am Finalen Bewertungstag au-
tomatisch ausgeuibt (Européische Ausiibungsart). Die Wertpapierinhaber haben wahrend der
Laufzeit nicht das Recht, die Klassischen Optionsscheine auszutiben.

Der Wertpapierinhaber erhdlt am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag, wenn der Referenzpreis
den Basispreis Uberschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht der Performance des Basiswerts
multipliziert mit dem Nominalbetrag und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor und wird ge-
gebenenfalls in die Abwicklungswéhrung umgerechnet. Soweit nicht anderweitig in den mafi-
geblichen Endgultigen Bedingungen definiert, entspricht die Performance des Basiswerts dem
Betrag, um den der Basispreis den Referenzpreis unterschreitet, wobei das Ergebnis durch den
Anféanglichen Referenzpreis dividiert wird. Falls der Referenzpreis dem Basispreis entspricht
oder unter dem Basispreis notiert, verfallen die Klassischen Optionsscheine wertlos.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Klassischen Optionsscheine.
Wertpapierinhaber partizipieren berproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des
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Basiswerts. Dementsprechend, kann ein Wertpapierinhaber signifikante Gewinne erzielen aber
auch signifikante Verluste erleiden.

(f) Beschreibung von Klassischen Put Optionsscheinen mit Nominalbetrag und Europdaischer
Ausubungsart

Wertpapierinhaber von Klassischen Put Optionsscheinen erwarten einen fallenden Marktpreis
des Basiswerts.

Klassische Optionsscheine haben eine feste Laufzeit und werden am Finalen Bewertungstag au-
tomatisch ausgeuibt (Européische Ausiibungsart). Die Wertpapierinhaber haben wahrend der
Laufzeit nicht das Recht, die Klassischen Optionsscheine auszutiben.

Der Wertpapierinhaber erhalt am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag, falls der Referenzpreis
den Basispreis unterschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht der Performance des Basiswerts
multipliziert mit dem Nominalbetrag und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor und wird ge-
gebenenfalls in die Abwicklungswéhrung umgerechnet. Soweit nicht anderweitig in den mafi-
geblichen Endgultigen Bedingungen definiert, entspricht die Performance des Basiswerts dem
Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet, wobei das Ergebnis durch den
Anféanglichen Referenzpreis dividiert wird. Falls der Referenzpreis dem Basispreis entspricht
oder hoher als der Basispreis ist, verfallen die Klassischen Optionsscheine wertlos.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Klassischen Optionsscheine.
Wertpapierinhaber partizipieren Uberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basis-
werts. Dementsprechend, kann ein Wertpapierinhaber signifikante Gewinne erzielen aber auch
signifikante Verluste erleiden.

(9) Beschreibung von Klassischen Call Optionsscheinen mit Nominalbetrag und Amerikani-
scher Auslibungsart

Wertpapierinhaber von Klassischen Call Optionsscheinen erwarten einen steigenden Preis des
Basiswerts.

Klassische Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. Die Wertpapierinhaber haben wéhrend der
Ausubungsperiode an jedem Geschéftstag das Recht, die Klassischen Optionsscheine auszu-
tben. Falls der Wertpapierinhaber auf die Austibung wahrend der Ausiibungsperiode verzichtet
hat, werden die Klassischen Optionsscheine am letzten Tag der Austibungsperiode automatisch
ausgeiibt (Amerikanische Ausiibungsart), sofern die malRgeblichen Endgultigen Bedingungen
eine automatische Ausubung vorsehen. Andernfalls verfallen die Klassischen Optionsscheine
am Ende der Laufzeit wertlos.

Nachdem der Wertpapierinhaber die Klassischen Optionsscheine ausgetibt hat bzw. sofern eine
automatische Austibung am Ende der Laufzeit der Klassischen Optionsscheine erfolgt ist, erhalt
er einen Tilgungsbetrag falls der Referenzpreis den Basispreis Uiberschreitet. Der Tilgungsbetrag
entspricht der Performance des Basiswerts multipliziert mit dem Nominalbetrag und gegebenen-
falls dem Partizipationsfaktor und wird gegebenenfalls in die Abwicklungswéhrung umgerech-
net. Soweit nicht anderweitig in den maRgeblichen Endgiltigen Bedingungen definiert, ent-
spricht die Performance des Basiswerts dem Betrag, um den der Basispreis den Referenzpreis
unterschreitet, wobei das Ergebnis durch den Anfénglichen Referenzpreis dividiert wird. Falls
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der Referenzpreis dem Basispreis entspricht oder unter dem Basispreis notiert, verfallen die
Klassischen Optionsscheine wertlos.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Klassischen Optionsscheine.
Wertpapierinhaber partizipieren Uberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basis-
werts. Dementsprechend, kann ein Wertpapierinhaber signifikante Gewinne erzielen aber auch
signifikante Verluste erleiden.

(h) Beschreibung von Klassischen Put Optionsscheinen mit Nominalbetrag und Amerikanischer
Ausubungsart

Wertpapierinhaber von Klassischen Put Optionsscheinen erwarten einen fallenden Preis des Ba-
siswerts.

Klassische Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. Die Wertpapierinhaber haben wéhrend der
Ausubungsperiode an jedem Geschéftstag das Recht, die Klassischen Optionsscheine auszu-
tben. Falls der Wertpapierinhaber auf die Austibung wahrend der Ausiibungsperiode verzichtet
hat, werden die Klassischen Optionsscheine am letzten Tag der Austibungsperiode automatisch
ausgeiibt (Amerikanische Ausiibungsart), sofern die mal3geblichen Endgultigen Bedingungen
eine automatische Ausubung vorsehen. Andernfalls verfallen die Klassischen Optionsscheine
am Ende der Laufzeit wertlos.

Nachdem der Wertpapierinhaber die Klassischen Optionsscheine ausgetibt hat bzw. sofern eine
automatische Austibung am Ende der Laufzeit der Klassischen Optionsscheine erfolgt ist, erhalt
er einen Tilgungsbetrag falls der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet. Der Tilgungsbe-
trag entspricht der Performance des Basiswerts multipliziert mit dem Nominalbetrag und gege-
benenfalls dem Partizipationsfaktor und wird gegebenenfalls in die Abwicklungswéhrung um-
gerechnet. Soweit nicht anderweitig in den maligeblichen Endgultigen Bedingungen definiert,
entspricht die Performance des Basiswerts dem Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis
unterschreitet, wobei das Ergebnis durch den Anfénglichen Referenzpreis dividiert wird. Falls
der Referenzpreis dem Basispreis entspricht oder hoher als der Basispreis ist, verfallen die Klas-
sischen Optionsscheine wertlos.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Klassischen Optionsscheine.
Wertpapierinhaber partizipieren tberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basis-
werts. Dementsprechend, kann ein Wertpapierinhaber signifikante Gewinne erzielen aber auch
signifikante Verluste erleiden.

2.10  Produkt Nr. 10. Beschreibung der Funktionsweise von Discount Optionsscheinen

(a) Beschreibung von Discount Call Optionsscheinen mit Europaischer Ausiibungsart

Wertpapierinhaber von Discount Call Optionsscheinen erwarten, dass der Preis des Basiswerts
steigt.

Discount Optionsscheine haben eine feste Laufzeit und werden am Finalen Bewertungstag au-
tomatisch ausgetibt (Européische Ausiibungsart). Die Wertpapierinhaber haben kein Recht, die
Discount Optionsscheine wahrend der Laufzeit auszutiben.
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Die Wertpapierinhaber erhalten am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag. Der Tilgungsbetrag ent-
spricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis uberschreitet. Allerdings ist der
Tilgungsbetrag auf den in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der malgeblichen End-
gultigen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag begrenzt. Der Hochstbetrag entspricht dem Be-
trag, um den eine in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maRgeblichen Endgultigen
Bedingungen festgelegten Schwelle (der "Cap") den Basispreis tiberschreitet. Das Ergebnis wird
jeweils mit dem Bezugsverhaltnis und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und
gegebenenfalls in die Abwicklungswéhrung umgerechnet. Falls der Referenzpreis dem Basis-
preis entspricht oder unter dem Basispreis notiert, verfallen die Discount Optionsscheine wert-
los.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Discount Optionsscheine. Wert-
papierinhaber partizipieren berproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basiswerts.
Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebliche
Verluste erleiden.

(b) Beschreibung von Discount Put Optionsscheinen mit Europaischer Ausiibungsart

Wertpapierinhaber von Discount Put Optionsscheinen erwarten, dass der Preis des Basiswerts
fallt.

Discount Optionsscheine haben eine feste Laufzeit und werden am Finalen Bewertungstag au-
tomatisch ausgetibt (Européische Austibungsart). Die Wertpapierinhaber haben kein Recht, die
Discount Optionsscheine wahrend der Laufzeit auszutben.

Die Wertpapierinhaber erhalten am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag. Der Tilgungsbetrag ent-
spricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet. Allerdings ist der
Tilgungsbetrag auf den in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maRgeblichen End-
gultigen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag begrenzt. Der Hochstbetrag entspricht dem Be-
trag, um den eine in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maf3geblichen Endgltigen
Bedingungen festgelegten Schwelle (der "Cap™) den Basispreis unterschreitet. Das Ergebnis
wird jeweils mit dem Bezugsverhaltnis und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipli-
ziert und gegebenenfalls in die Abwicklungswahrung umgerechnet. Falls der Referenzpreis dem
Basispreis entspricht oder ber dem Basispreis notiert, verfallen die Discount Optionsscheine
wertlos.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Discount Optionsscheine. Wert-
papierinhaber partizipieren Uberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basiswerts.
Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebliche
Verluste erleiden.

(c) Beschreibung von Discount Call Optionsscheinen mit Nominalbetrag und Europaischer Aus-

tbungsart

Wertpapierinhaber von Discount Call Optionsscheinen erwarten, dass der Preis des Basiswerts
steigt.

115



I11. ANGABEN ZU DEN WERTPAPIEREN

Discount Optionsscheine haben eine feste Laufzeit und werden am Finalen Bewertungstag au-
tomatisch ausgelibt (Européische Ausiibungsart). Die Wertpapierinhaber haben kein Recht, die
Discount Optionsscheine wahrend der Laufzeit auszutiben.

Die Wertpapierinhaber erhalten am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag. Der Tilgungsbetrag ent-
spricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis tberschreitet, wobei das Ergebnis
dieser Berechnung mit dem Nominalbetrag multipliziert und anschlieRend gegebenenfalls durch
den Anfanglichen Referenzpreis geteilt und gegebenenfalls mit dem Partizipationsfaktor und
dem Quotienten aus 1 und dem Referenzpreis multipliziert wird. Allerdings ist der Tilgungsbe-
trag auf den in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maligeblichen Endgliltigen Be-
dingungen festgelegten Hochstbetrag begrenzt. Der Hochstbetrag entspricht dem Betrag, um den
eine in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maligeblichen Endgiltigen Bedingungen
festgelegten Schwelle (der "Cap™) den Basispreis Uberschreitet, wobei das Ergebnis dieser Be-
rechnung mit dem Nominalbetrag multipliziert und anschlieBend gegebenenfalls durch den An-
fanglichen Referenzpreis geteilt und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor und dem Quotien-
ten aus 1 und dem Referenzpreis multipliziert wird. Das Resultat wird jeweils gegebenenfalls in
die Abwicklungswahrung umgerechnet. Falls der Referenzpreis dem Basispreis entspricht oder
unter dem Basispreis notiert, verfallen die Discount Optionsscheine wertlos.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Discount Optionsscheine. Wert-
papierinhaber partizipieren berproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basiswerts.
Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebliche
Verluste erleiden.

(d) Beschreibung von Discount Put Optionsscheinen mit Nominalbetrag und Européischer Aus-

tbungsart

Wertpapierinhaber von Discount Put Optionsscheinen erwarten, dass der Preis des Basiswerts
fallt.

Discount Optionsscheine haben eine feste Laufzeit und werden am Finalen Bewertungstag au-
tomatisch ausgetibt (Européische Ausiibungsart). Die Wertpapierinhaber haben kein Recht, die
Discount Optionsscheine wahrend der Laufzeit auszutiben.

Die Wertpapierinhaber erhalten am Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag. Der Tilgungsbetrag ent-
spricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet, wobei das Ergebnis
dieser Berechnung mit dem Nominalbetrag multipliziert und anschlieRend gegebenenfalls durch
den Anfanglichen Referenzpreis geteilt und gegebenenfalls mit dem Partizipationsfaktor und
dem Quotienten aus 1 und dem Referenzpreis multipliziert wird. Allerdings ist der Tilgungsbe-
trag auf den in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maligeblichen Endgliltigen Be-
dingungen festgelegten Hochstbetrag begrenzt. Der Hochstbetrag entspricht dem Betrag, um den
eine in Teil A —Produktspezifische Bestimmungen der maligeblichen Endgtiltigen Bedingungen
festgelegten Schwelle (der "Cap") den Basispreis unterschreitet, wobei das Ergebnis dieser Be-
rechnung mit dem Nominalbetrag multipliziert und anschlieBend gegebenenfalls durch den An-
fanglichen Referenzpreis geteilt und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor und dem Quotien-
ten aus 1 und dem Referenzpreis multipliziert wird. Das Resultat wird jeweils gegebenenfalls in
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die Abwicklungswahrung umgerechnet. Falls der Referenzpreis dem Basispreis entspricht oder
Uber dem Basispreis notiert, verfallen die Discount Optionsscheine wertlos.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Discount Optionsscheine. Wert-
papierinhaber partizipieren berproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basiswerts.
Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebliche
Verluste erleiden.

2.11  Produkt Nr. 11. Beschreibung der Funktionsweise von Mini Future Optionsscheinen
bzw. Turbo Zertifikaten

(a) Beschreibung von Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten mit Ame-
rikanischer Austibungsart

Wertpapierinhaber von Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten erwar-
ten einen steigenden Marktpreis des Basiswerts.

Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate haben eine unbegrenzte Laufzeit. Die Lauf-
zeit endet im Falle (i) des Eintretens eines Knock-Out Ereignisses, (ii) einer kurzfristigen Kun-
digung durch die Emittentin oder (iii) einer Ausiubung durch den Wertpapierinhaber.

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate
an jedem Geschéftstag auszuiiben (Amerikanische Ausiibungsart). Nach der Ausiibung der Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate erhalten die Wertpapierinhaber einen Tilgungs-
betrag, wenn der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis tberschreitet. Der Tilgungsbetrag ent-
spricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis tberschreitet. Das Er-
gebnis wird mit dem Bezugsverhéltnis und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert
und gegebenenfalls in die Abwicklungswahrung umgerechnet.

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, wenn der Basiswert der Aktuellen Knock-Out Barriere ent-
spricht oder diese unterschreitet. Im Fall eines Knock-Out Ereignisses verfallt der Mini Future
Optionsschein bzw. das Turbo Zertifikat sofort, ohne dass es einer gesonderten Kiindigung be-
darf. Die Emittentin bestimmt die Rickzahlung des Mini Future Optionsscheins bzw. Turbo
Zertifikats (den sogenannten Knock-Out Tilgungsbetrag), der an die Wertpapierinhaber gezahlt
wird. Der Knock-Out Tilgungsbetrag wird auf Grundlage des Kurses des Basiswerts nach dem
Eintreten des Knock-Out Ereignisses berechnet und kann null (0) betragen.

Die Emittentin passt regelmaRig sowohl den Aktuellen Basispreis als auch die Aktuelle Knock-
Out Barriere, unter Berticksichtigung der Kosten, die mit der tdglichen Finanzierung der Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate verbunden sind, an.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Mini Future Optionsscheine bzw.
Turbo Zertifikate. Wertpapierinhaber werden tberproportional (mit Hebel) an der Wertentwick-
lung des Basiswerts partizipieren. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Ge-
winne erzielen oder erhebliche Verluste erleiden.
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(b) Beschreibung von Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten mit ame-
rikanischer Ausiibungsart

Wertpapierinhaber von Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten er-
warten einen fallenden Marktpreis des Basiswerts.

Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate haben eine unbegrenzte Laufzeit. Die Lauf-
zeit endet im Falle (i) des Eintretens eines Knock-Out Ereignisses, (ii) einer kurzfristigen Kin-
digung durch die Emittentin oder (iii) einer Ausubung durch den Wertpapierinhaber.

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate
an jedem Geschéftstag auszuiiben (Amerikanische Ausiibungsart). Nach der Austibung der Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate erhalten die Wertpapierinhaber einen Tilgungs-
betrag, wenn der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis unterschreitet. Der Tilgungsbetrag ent-
spricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis unterschreitet. Das Er-
gebnis wird mit dem Bezugsverhéltnis und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert
und gegebenenfalls in die Abwicklungswéhrung umgerechnet.

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, wenn der Basiswert der Aktuellen Knock-Out Barriere ent-
spricht oder diese tiberschreitet. Im Fall eines Knock-Out Ereignisses verféllt der Mini Future
Optionsschein bzw. das Turbo Zertifikat sofort, ohne dass es einer gesonderten Kiindigung be-
darf. Die Emittentin bestimmt die Rickzahlung des Mini Future Optionsscheins bzw. Turbo
Zertifikats (den sogenannten Knock-Out Tilgungsbetrag), der an die Wertpapierinhaber gezahlt
wird. Der Knock-Out Tilgungsbetrag wird auf Grundlage des Kurses des Basiswerts nach Ein-
treten des Knock-Out Ereignisses berechnet und kann null (0) betragen.

Die Emittentin passt regelméaRig sowohl den Aktuellen Basispreis als auch die Aktuelle Knock-
Out Barriere, unter Berticksichtigung der Kosten, die mit der tdglichen Finanzierung der Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate verbunden sind, an.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Mini Future Optionsscheine bzw.
Turbo Zertifikate. Wertpapierinhaber werden tberproportional (mit Hebel) an der Wertentwick-
lung des Basiswerts partizipieren. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Ge-
winne erzielen oder erhebliche Verluste erleiden.

2.12  Produkt Nr. 12. Beschreibung der Funktionsweise von Turbo Optionsscheinen

(a) Beschreibung von Turbo Bull Optionsscheinen mit Europaischer Ausiibungsart

Wertpapierinhaber von Turbo Bull Optionsscheinen erwarten einen steigenden Marktpreis des
Basiswerts.

Turbo Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. VVorbehaltlich des Eintretens eines Knock-Out
Ereignisses, wird der Turbo Optionsschein am Finalen Bewertungstag automatisch ausgetibt
(Europaische Ausilibungsart). Die Wertpapierinhaber haben nicht das Recht, die Turbo Options-
scheine wéhrend der Laufzeit auszuuben.

Vorausgesetzt, dass kein Knock-Out Ereignis eingetreten ist, erhalten die Wertpapierinhaber am
Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der
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Referenzpreis den Basispreis tberschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsverhaltnis und
gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gegebenenfalls in die Abwicklungs-
wahrung umgerechnet.

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, wenn der Basiswert der Knock-Out Barriere entspricht oder
diese unterschreitet. Die Knock-Out Barriere entspricht dem Basispreis. Im Fall eines Knock-
Out Ereignisses verféllt der Turbo Optionsschein sofort wertlos, ohne dass es einer gesonderten
Kindigung bedarf.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Turbo Optionsscheine. Wertpapi-
erinhaber werden tberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basiswerts partizipieren.
Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebliche
Verluste erleiden.

(b) Beschreibung von Turbo Bear Optionsscheinen mit Europaischer Ausibungsart

Wertpapierinhaber von Turbo Bear Optionsscheinen erwarten einen fallenden Marktpreis des
Basiswerts.

Turbo Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. VVorbehaltlich des Eintretens eines Knock-Out
Ereignisses wird der Turbo Optionsschein am Finalen Bewertungstag automatisch ausgetibt (Eu-
ropaische Ausiibungsart). Die Wertpapierinhaber haben nicht das Recht, die Turbo Options-
scheine wéhrend der Laufzeit auszuiiben.

Vorausgesetzt, dass kein Knock-Out Ereignis eingetreten ist, erhalten die Wertpapierinhaber am
Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der Re-
ferenzpreis den Basispreis unterschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsverhéltnis und ge-
gebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gegebenenfalls in die Abwicklungswah-
rung umgerechnet.

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, wenn der Basiswert der Knock-Out Barriere entspricht oder
diese uberschreitet. Die Knock-Out Barriere entspricht dem Basispreis. Im Fall eines Knock-Out
Ereignisses verfallt der Turbo Optionsschein sofort wertlos, ohne dass es einer gesonderten Kiin-
digung bedarf.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Turbo Optionsscheine. Wertpapi-
erinhaber werden tUberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basiswerts partizipieren.
Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebliche
Verluste erleiden.

(c) Beschreibung von Turbo Bull Optionsscheinen mit Amerikanischer Ausiibungsart

Wertpapierinhaber von Turbo Bull Optionsscheinen erwarten einen steigenden Marktpreis des
Basiswerts.

Turbo Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. VVorbehaltlich des Eintretens eines Knock-Out
Ereignisses haben die Wertpapierinhaber das Recht, die Turbo Optionsscheine an jedem Ge-
schéftstag wahrend der Austibungsperiode auszulben. Falls der Wertpapierinhaber auf die Aus-
Ubung wéhrend der Ausubungsperiode verzichtet hat, werden am letzten Tag der Auslibungspe-
riode die Turbo Optionsscheine automatisch ausgetibt (Amerikanische Auslbungsart), sofern
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die maligeblichen Endgiltigen Bedingungen eine automatische Ausiibung vorsehen. Andernfalls
verfallen die Turbo Optionsscheine am Ende der Laufzeit wertlos.

Nachdem der Wertpapierinhaber die Optionsscheine ausgeuibt hat bzw. sofern eine automatische
Ausubung am Ende der Laufzeit der Optionsscheine erfolgt ist, erhélt er einen Tilgungsbetrag,
wenn der Referenzpreis den Basispreis Uberschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag,
um den der Referenzpreis den Basispreis tiberschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsver-
héltnis und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gegebenenfalls in die Ab-
wicklungswahrung umgerechnet.

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, wenn der Basiswert der Knock-Out Barriere entspricht oder
diese unterschreitet. Die Knock-Out Barriere entspricht dem Basispreis. Im Fall eines Knock-
Out Ereignisses verfallt der Turbo Optionsschein sofort wertlos, ohne dass es einer gesonderten
Kiindigung bedarf.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Turbo Optionsscheine. Wertpapi-
erinhaber werden Uberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basiswerts partizipieren.
Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebliche
Verluste erleiden.

(d) Beschreibung von Turbo Bear Optionsscheinen mit Amerikanischer Ausiibungsart

Wertpapierinhaber von Turbo Bear Optionsscheinen erwarten einen fallenden Marktpreis des
Basiswerts.

Turbo Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. VVorbehaltlich des Eintretens eines Knock-Out
Ereignisses haben die Wertpapierinhaber das Recht, die Turbo Optionsscheine an jedem Ge-
schaftstag wahrend der Ausiibungsperiode auszutliben. Falls der Wertpapierinhaber auf die Aus-
tbung wéhrend der Ausubungsperiode verzichtet hat, werden am letzten Tag der Auslibungspe-
riode die Turbo Optionsscheine automatisch ausgetibt (Amerikanische Auslbungsart), sofern
die maligeblichen Endgiltigen Bedingungen eine automatische Ausiibung vorsehen. Andernfalls
verfallen die Turbo Optionsscheine am Ende der Laufzeit wertlos.

Nachdem der Wertpapierinhaber die Optionsscheine ausgetbt hat bzw. sofern eine automatische
Ausubung am Ende der Laufzeit der Optionsscheine erfolgt ist, erhalt er einen Tilgungsbetrag,
wenn der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Be-
trag, um den der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Be-
zugsverhéltnis und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gegebenenfalls in
die Abwicklungswahrung umgerechnet.

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, wenn der Basiswert der Knock-Out Barriere entspricht oder
diese uberschreitet. Die Knock-Out Barriere entspricht dem Basispreis. Im Fall eines Knock-Out
Ereignisses verfallt der Turbo Optionsschein sofort wertlos, ohne dass es einer gesonderten Kiin-
digung bedarf.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Turbo Optionsscheine. Wertpapi-
erinhaber werden tberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basiswerts partizipieren.
Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebliche
Verluste erleiden.
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2.13  Produkt Nr. 13. Beschreibung der Funktionsweise von Open End Turbo Options-
scheinen bzw. Trader Zertifikaten

(a) Beschreibung von Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten mit
Amerikanischer Austibungsart

Wertpapierinhaber von Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten
erwarten einen steigenden Marktpreis des Basiswerts.

Die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate haben eine unbegrenzte Laufzeit.
Die Laufzeit endet im Falle (i) des Eintretens eines Knock-Out Ereignisses, (ii) einer kurzfristi-
gen Kindigung durch die Emittentin oder (iii) einer Ausubung durch den Wertpapierinhaber.

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zer-
tifikate an jedem Geschéftstag auszuliben (Amerikanische Auslbungsart). Nach der Ausiibung
der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate erhalten die Wertpapierinhaber ei-
nen Tilgungsbetrag, wenn der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis berschreitet. Der Til-
gungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis tber-
schreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsverhéltnis und gegebenenfalls dem Partizipations-
faktor multipliziert und gegebenenfalls in die Abwicklungswahrung umgerechnet.

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, wenn der Basiswert der Aktuellen Knock-Out Barriere ent-
spricht oder diese unterschreitet. Die Aktuelle Knock-Out Barriere entspricht dem Aktuellen
Basispreis. Im Fall eines Knock-Out Ereignisses verféllt der Open End Turbo Optionsschein
bzw. das Trader Zertifikat sofort wertlos, ohne dass es einer gesonderten Kundigung bedarf.

Die Emittentin passt regelméaBig sowohl den Aktuellen Basispreis als auch die Aktuelle Knock-
Out Barriere, unter Beriicksichtigung der Kosten, die mit der taglichen Finanzierung der Open
End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate verbunden sind, an.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Open End Turbo Optionsscheine
bzw. Trader Zertifikate. Wertpapierinhaber werden (berproportional (mit Hebel) an der Ent-
wicklung des Basiswerts partizipieren. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebli-
che Gewinne erzielen oder erhebliche Verluste erleiden.

(b) Beschreibung von Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten mit
Amerikanischer Austibungsart

Wertpapierinhaber von Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikate
erwarten einen fallenden Marktpreis des Basiswerts.

Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate haben eine unbegrenzte Laufzeit. Die
Laufzeit endet im Falle (i) des Eintretens eines Knock-Out Ereignisses, (ii) einer kurzfristigen
Kindigung durch die Emittentin oder (iii) einer Ausubung durch den Wertpapierinhaber.

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zer-
tifikate an jedem Geschéftstag auszutiben (Amerikanische Austibungsart). Nach der Ausiibung
der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate erhalten die Wertpapierinhaber
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einen Tilgungsbetrag, wenn der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis unterschreitet. Der Til-
gungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis unter-
schreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsverhéltnis und gegebenenfalls dem Partizipations-
faktor multipliziert und gegebenenfalls in die Abwicklungswahrung umgerechnet.

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, wenn der Basiswert der Aktuellen Knock-Out Barriere ent-
spricht oder diese uberschreitet. Die Aktuelle Knock-Out Barriere entspricht dem Aktuellen Ba-
sispreis. Im Fall eines Knock-Out Ereignisses verfallt der Open End Turbo Optionsschein bzw.
das Trader Zertifikat sofort wertlos, ohne dass es einer gesonderten Kindigung bedarf.

Die Emittentin passt regelméaBig sowohl den Aktuellen Basispreis als auch die Aktuelle Knock-
Out Barriere, unter Beriicksichtigung der Kosten, die mit der taglichen Finanzierung der Open
End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate verbunden sind, an.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Open End Turbo Optionsscheine
bzw. Trader Zertifikate. Wertpapierinhaber werden tberproportional (mit Hebel) an der Ent-
wicklung des Basiswerts partizipieren. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebli-
che Gewinne erzielen oder erhebliche Verluste erleiden.

2.14  Produkt Nr. 14. Beschreibung der Funktionsweise von Faktor Zertifikate

(a) Beschreibung von Faktor Zertifikaten Long

Wertpapierinhaber von Faktor Zertifikaten Long erwarten einen steigenden Marktpreis des Ba-
siswerts.

Die Faktor Zertifikate haben eine unbegrenzte Laufzeit. Die Laufzeit endet im Falle (i) des Ein-
tretens eines Knock-Out Ereignisses, (ii) einer kurzfristigen Kindigung durch die Emittentin
oder (iii) einer Austibung durch den Wertpapierinhaber.

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, die Faktor Zertifikate an jedem Geschéftstag auszutiben
(Amerikanische Ausiibungsart). Nach der Ausiibung der Faktor Zertifikate erhalten die Wertpa-
pierinhaber, vorbehaltlich des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses, einen Tilgungsbetrag,
wenn der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis (berschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht
dem Betrag, um den der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis uberschreitet. Das Ergebnis
wird mit dem Aktuellen Bezugsverhaltnis multipliziert und gegebenenfalls in die Abwicklungs-
wahrung umgerechnet.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Faktor Zertifikate. Wertpapierin-
haber werden (berproportional (mit Hebel) an der Wertentwicklung des Basiswerts partizipie-
ren. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebliche
Verluste erleiden.

Das Bezugsverhéltnis, der Basispreis und die Stop-Loss Barriere werden regelmafig angepasst
(sog. "Rollen™). Das Ziel des Rollens ist es, den aktuellen Hebel unter Berlicksichtigung der mit
der taglichen Finanzierung der Faktor Zertifikate zusammenhangenden Kosten auf den ur-
springlichen Hebel zuriickzusetzen.
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Weiterhin wird der Basispreis, das Bezugsverhaltnis und die Stop-Loss Barriere untertagig an-
gepasst, sofern ein Stop-Loss Ereignis eintritt. Ein Stop-Loss Ereignis tritt ein, wenn der Basis-
wert der Aktuellen Stop-Loss Barriere entspricht oder diese unterschreitet. Nach dem Eintritt
eines Stop-Loss Ereignisses werden keine fortlaufenden An- und Verkaufskurse mehr gestellt
und Goldman Sachs bestimmt den sogenannten "Stop-Loss Referenzpreis”.

Im Falle einer vorzeitigen Kiindigung der Faktor Zertifikate durch die Emittentin erhalt der
Wertpapierinhaber den Inneren Wert der Faktor Zertifikate am Kiindigungstag.

Wenn ein Knock-Out-Ereignis eintritt, endet die Laufzeit der Faktor Zertifikate automatisch und
das Wertpapierrecht oder das Recht auf Zahlung eines Tilgungsbetrags erlischt automatisch und
der Anleger erhdlt den inneren Wert der Faktor Zertifikate. Anleger sollten beachten, dass in
diesem Fall die Faktor Zertifikate auch wertlos verfallen kdnnen, wenn die Faktor Zertifikate
keinen inneren Wert aufweisen. Ein Knock-Out Ereignis tritt an einem Anpassungstag ein, wenn
der Innere Wert der Knock-Out Barriere — sofern in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
vorgesehen - entspricht oder diese unterschreitet. "Innerer Wert" bezeichnet das Aktuelle Be-
zugsverhéltnis multipliziert mit der Differenz zwischen dem Knock-Out Referenzpreis und dem
Aktuellen Basispreises (ggf. umgerechnet in die Abwicklungswahrung), wobei der Knock-Out
Referenzpreis entweder (i) der Kursreferenz am jeweiligen Anpassungstag oder (ii), wenn ein
Stop-Loss-Ereignis zwischen dem Zeitpunkt der Bestimmung der Kursreferenz an diesem An-
passungstag und dem letzten Anpassungszeitpunkt eingetreten ist, dem Stop-Loss Referenzpreis
am entsprechenden Anpassungstag entspricht.

(b) Beschreibung von Faktor Zertifikaten Short

Wertpapierinhaber von Faktor Zertifikaten Short erwarten einen fallenden Marktpreis des Ba-
siswerts.

Die Faktor Zertifikate haben eine unbegrenzte Laufzeit. Die Laufzeit endet im Falle (i) des Ein-
tretens eines Knock-Out Ereignisses, (ii) einer kurzfristigen Kindigung durch die Emittentin
oder (iii) einer Austibung durch den Wertpapierinhaber.

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, die Faktor Zertifikate an jedem Geschéftstag auszuiiben
(Amerikanische Ausiibungsart). Nach der Ausiibung der Faktor Zertifikate erhalten die Wertpa-
pierinhaber, vorbehaltlich des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses, einen Tilgungsbetrag,
wenn der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis unterschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht
dem Betrag, um den der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis unterschreitet. Das Ergebnis
wird mit dem Aktuellen Bezugsverhaltnis multipliziert und gegebenenfalls in die Abwicklungs-
wahrung umgerechnet.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Faktor Zertifikate. Wertpapierin-
haber werden (berproportional (mit Hebel) an der Wertentwicklung des Basiswerts partizipie-
ren. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebliche
Verluste erleiden.

Das Bezugsverhaltnis, der Basispreis und die Stop-Loss Barriere werden regelméiig angepasst
(sog. "Rollen™). Das Ziel des Rollens ist es, den aktuellen Hebel unter Ber(icksichtigung der mit

123



I11. ANGABEN ZU DEN WERTPAPIEREN

der taglichen Finanzierung der Faktor Zertifikate zusammenhangenden Kosten auf den ur-
springlichen Hebel zuriickzusetzen.

Weiterhin wird der Basispreis, das Bezugsverhaltnis und die Stop-Loss Barriere untertagig an-
gepasst, sofern ein Stop-Loss Ereignis eintritt. Ein Stop-Loss Ereignis tritt ein, wenn der Basis-
wert der Aktuellen Stop-Loss Barriere entspricht oder diese Uberschreitet. Nach dem Eintritt
eines Stop-Loss Ereignisses werden keine fortlaufenden An- und Verkaufskurse mehr gestellt
und Goldman Sachs bestimmt den sogenannten "Stop-Loss Referenzpreis".

Im Falle einer vorzeitigen Kindigung der Faktor Zertifikate durch die Emittentin erhdlt der
Wertpapierinhaber den Inneren Wert der Faktor Zertifikate am Kiindigungstag.

Wenn ein Knock-Out-Ereignis eintritt, endet die Laufzeit der Faktor Zertifikate automatisch und
das Wertpapierrecht oder das Recht auf Zahlung eines Tilgungsbetrags erlischt automatisch und
der Anleger erhélt den inneren Wert der Faktor Zertifikate. Anleger sollten beachten, dass in
diesem Fall die Faktor Zertifikate auch wertlos verfallen kdnnen, wenn die Faktor Zertifikate
keinen inneren Wert aufweisen. Ein Knock-Out Ereignis tritt an einem Anpassungstag ein, wenn
der Innere Wert der Knock-Out Barriere — sofern in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
vorgesehen - entspricht oder diese unterschreitet. "Innerer Wert" bezeichnet das Aktuelle Be-
zugsverhéltnis multipliziert mit der Differenz zwischen dem Aktuellen Basispreis und dem
Knock-Out Referenzpreises (ggf. umgerechnet in die Abwicklungswahrung), wobei der Knock-
Out Referenzpreis entweder (i) der Kursreferenz am jeweiligen Anpassungstag oder (ii), wenn
ein Stop-Loss-Ereignis zwischen dem Zeitpunkt der Bestimmung der Kursreferenz an diesem
Anpassungstag und dem letzten Anpassungszeitpunkt eingetreten ist, dem Stop-Loss Referenz-
preis am entsprechenden Anpassungstag entspricht.
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IV. ALLGEMEINE BEDINGUNGEN

Im Fall einer Aufstockung einer Serie von Wertpapieren, welche unter dem Basisprospekt
bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fur Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anlei-
hen oder Optionsscheine) vom 8. Juli 2020 emittiert worden ist, sind die in der Wertpapierbe-
schreibung vom 8. Juli 2020 (wie nachgetragen) in Abschnitt IV. enthaltenen Allgemeinen
Bedingungen mafgeblich, welche durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen sind
(siehe unten Abschnitt "*X1V.6. Durch Verweis einbezogene Angaben™).

Im Fall einer Aufstockung einer Serie von Wertpapieren, welche unter dem Basisprospekt
bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fur Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anlei-
hen oder Optionsscheine) vom 10. Februar 2021 emittiert worden ist, sind die in der Wertpa-
pierbeschreibung vom 10. Februar 2021 (wie nachgetragen) in Abschnitt IV. enthaltenen All-
gemeinen Bedingungen maligeblich, welche durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezo-
gen sind (siehe unten Abschnitt **X1V.6. Durch Verweis einbezogene Angaben™").

Ubertragung der Wertpapiere von der GSW auf die GSBE als Neuer Emittentin

Die Ubertragung basiert auf der Klausel zur Ersetzung der Emittentin, die in § 15 der Allgemei-
nen Bedingungen (Ersetzung der Emittentin) in dem mafRgeblichen Ersten Basisprospekt enthal-
ten ist. An dem Wirksamkeitstag der Ubertragung, dem 5. November 2021, 24:00 MEZ, ist die
Goldman Sachs Bank Europe SE als neue Emittentin an die Stelle der Goldman, Sachs & Co.
Wertpapier GmbH getreten und hat alle Verpflichtungen der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier
GmbH aus oder in Verbindung mit den Ubertragenen Wertpapieren iibernommen.

Weiterhin hat die Goldman Sachs Bank Europe SE zum Wirksamkeitstag die Funktion der Be-
rechnungsstelle gemaR 8§ 14 der Allgemeinen Bedingungen (Stellen) in dem mal3geblichen Ers-
ten Basisprospekt fir die Ubertragenen Wertpapiere tibernommen, die bis zum Wirksamkeitstag
von der Goldman Sachs International ausgetibt worden ist.

Soweit die Allgemeinen Bedingungen in den Ersten Basisprospekten Bezugnahmen auf die
""Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH" als ""Emittentin® enthalten, sind diese Be-
zugnahmen auf die ""Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH" als Bezugnahmen auf die
""Goldman Sachs Bank Europe SE™ zu verstehen.

Soweit die Allgemeinen Bedingungen in den Ersten Basisprospekten Bezugnahmen auf die
""Goldman Sachs International’ als "'Berechnungsstelle’ enthalten, sind diese Bezugnah-
men auf die ""Goldman Sachs International’ als Bezugnahmen auf die ""Goldman Sachs
Bank Europe SE™ zu verstehen.
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V. MUSTER DER EMISSIONSSPEZIFISCHEN BESTIMMUNGEN

Im Fall einer Aufstockung einer Serie von Wertpapieren, welche unter dem Basisprospekt
bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fur Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anlei-
hen oder Optionsscheine) vom 8. Juli 2020 emittiert worden ist, ist das in dem Basisprospekt
vom 8. Juli 2020 im Abschnitt V. enthaltene Muster der Emissionsspezifischen Bestimmungen
malgeblich, welche durch Verweis in den Basisprospekt einbezogen ist (siehe unten Abschnitt
"XIV.6. Durch Verweis einbezogene Angaben™).

Im Fall einer Aufstockung einer Serie von Wertpapieren, welche unter dem Basisprospekt
bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fur Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anlei-
hen oder Optionsscheine) vom 10. Februar 2021 emittiert worden ist, ist das in dem Basispros-
pekt vom 10. Februar 2021 in Abschnitt V. enthaltene Muster der Emissionsspezifischen Best-
immungen malgeblich, welche durch Verweis in den Basisprospekt einbezogen ist (siehe un-
ten Abschnitt **X1V.6. Durch Verweis einbezogene Angaben').
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VI. GARANTIE DER GSG

Far die Wertpapiere, die urspriinglich unter dem Basisprospekt bestehend aus mehreren Ein-
zeldokumenten flr Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom
8. Juli 2020 begeben wurden, ist die Garantie der The Goldman Sachs Group, Inc. vom 8. Juli
2020 wie sie im Abschnitt V1. der Wertpapierbeschreibung vom 8. Juli 2020 abgedruckt ist
(die ""GS Group Garantie 2020""), maligeblich, welche durch Verweis in den Basisprospekt
einbezogen ist (siehe unten Abschnitt " XIV.6. Durch Verweis einbezogene Angaben').

Far die Wertpapiere, die urspriinglich unter dem Basisprospekt bestehend aus mehreren Ein-
zeldokumenten flr Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom
10. Februar 2021 begeben wurden, ist die Garantie der The Goldman Sachs Group, Inc. vom
10. Februar 2021 wie sie im Abschnitt V1. der Wertpapierbeschreibung vom 10. Februar 2021
abgedruckt ist (die ""GS Group Garantie 2021""), maligeblich, welche durch Verweis in den
Basisprospekt einbezogen ist (siehe unten Abschnitt **XIV.6. Durch Verweis einbezogene An-
gaben™).

Ubertragung der Wertpapiere von der GSW auf die GSBE als Neuer Emittentin

Die GSG Group Garantie 2020 und die GSG Group Garantie 2021 bleiben in vollem Umfang in
Kraft und sind ab dem Wirksamkeitstag so auszulegen, als ob jede Bezugnahme auf die Gold-
man, Sachs & Co. Wertpapier GmbH eine Bezugnahme auf die Goldman Sachs Bank Europe
SE als neue Emittentin ware.
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VIl. GSW UBERTRAGUNGSGARANTIE

Im Rahmen der Ubertragung der Wertpapiere von der GSW auf die GSBE als Neuer Emittentin
hat die GSW am 5. November 2021 eine Garantie abgeben, in der sie die unbedingte und unwi-
derrufliche Garantie fur sémtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin bernommen hat. Die
GSW Ubertragungsgarantie und alle darin enthaltenen Vereinbarungen sind als ein Vertrag zu-
gunsten der Wertpapierinhaber als begunstigte Dritte gemaR § 328 Abs. 1 BGB ausgestaltet. Die
GSW Ubertragungsgarantie begriindet das Recht eines jeden Wertpapierinhabers, die Erfiillung
der hierin eingegangenen Verpflichtungen unmittelbar von der GSW zu fordern und diese Ver-
pflichtungen unmittelbar gegeniiber der GSW durchzusetzen. Die GSW Ubertragungsgarantie
unterliegt dem Recht der Bundesrepublik Deutschland und ist entsprechend auszulegen. Erfil-
lungsort und nicht ausschlieRlicher Gerichtsstand ist Frankfurt am Main. Die GSW Ubertra-
gungsgarantie wurde zusammen mit der Ubertragungsbekanntmachung gemaR § 17 der Allge-
meinen Bedingungen der Ersten Basisprospekte auf den Internetseiten www.gs.de/de (unter
www.gs.de/de/info/dokumente/bekanntmachungen)  und  www.gsmarkets.at/de  (unter
www.gsmarkets.at/de/info/dokumente/bekanntmachungen veroffentlicht.
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VI WESENTLICHE ANGABEN ZUR GSBE ALS NEUER EMITTENTIN

Hinsichtlich der erforderlichen Angaben (ber die Goldman Sachs Bank Europe SE als Neuer
Emittentin der Wertpapiere wird geméal Artikel 19 Absatz 1 der Prospektverordnung auf das bei
der BaFin gebilligte englischsprachige Registrierungsformular der Goldman Sachs Bank Europe
SE vom 20. Juli 2022 (wie nachgetragen durch etwaige Nachtrage) (das "GSBE Registrierungs-
formular") sowie auf den gepriften Jahresabschluss der GSBE fiir das am 31. Dezember 2021
geendete Geschéaftsjahr (der "GSBE Annual Report 2021") und den gepriiften Jahresabschluss
der GSBE fir das am 31. Dezember 2020 geendete Geschéftsjahr (der "GSBE Annual Report
2020") verwiesen, deren Informationen durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen wer-
den (eine genaue Angabe der Seitenzahlen im GSBE Registrierungsformular, dem GSBE An-
nual Report 2021 und dem GSBE Annual Report 2020, auf die hinsichtlich der erforderlichen
Angaben (ber die GSBE als Neuer Emittentin verwiesen wird, findet sich im Abschnitt
"XIV.6. Durch Verweis einbezogene Angaben").
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IX. WESENTLICHE ANGABEN ZUR GARANTIN

Hinsichtlich der Angaben (iber die The Goldman Sachs Group, Inc. als Garantin der Wertpapiere
wird gemald Artikel 19 Absatz 1 der Prospektverordnung auf die folgenden Dokumente verwie-
sen, die von der CSSF gebilligt und bei dieser hinterlegt sind:

e Base Prospectus Euro Medium-Term Notes, Series F vom 15. April 2022
("GSG Base Prospectus")

e Supplement No. 1 to the Base Prospectus Euro Medium-Term Notes, Series F vom
4. Mai 2022 ("Supplement No. 1 to the GSG Base Prospectus™)

e Supplement No. 3 to the Base Prospectus Euro Medium-Term Notes, Series F vom
5. August 2022 ("Supplement No. 3 to the GSG Base Prospectus")

(eine genaue Angabe der Seitenzahlen in den oben genannten Dokumenten, auf die hinsichtlich
der erforderlichen Angaben (ber die Garantin verwiesen wird, findet sich im Abschnitt
"XIV. Allgemeine Informationen™ unter 6. Durch Verweis einbezogene Angaben™).

Die Garantin reicht Dokumente und Berichte bei der US Securities and Exchange Commission
(die "SEC") ein. Hinsichtlich weiterer wesentlicher Angaben Uber die The Goldman Sachs
Group, Inc. als Garantin der Wertpapiere wird gemal} Artikel 19 Absatz 1 der Prospektverord-
nung auf die folgenden Dokumente, die bei der SEC hinterlegt wurden (die "SEC Dokumente")
und die ebenfalls bei der CSSF hinterlegt sind, verwiesen, auf die auch in dem GSG Base Pros-
pectus, dem Supplement No. 1 to the GSG Base Prospectus und dem Supplement No. 3 to the
GSG Base Prospectus Bezug genommen wird (eine genaue Angabe der Seitenzahlen in den je-
weiligen SEC Dokumenten, auf die hinsichtlich der erforderlichen Angaben (ber die Garantin
verwiesen wird, findet sich im Abschnitt *XIV. Allgemeine Informationen” unter 6. Durch Ver-
weis einbezogene Angaben™):

e den Geschéaftsbericht gemall Form 10-K fir das zum 31. Dezember 2021 geendete
Geschaftsjahr (die "Form 10-K 2021", der die Finanzinformationen fir die zum
31. Dezember 2021 und zum 31. Dezember 2020 geendeten Geschéftsjahre, ein-
schliellich Exhibit 21.1, enthélt), eingereicht bei der SEC am 25. Februar 2022,

o die aktuelle Vollmacht (Proxy Statement) hinsichtlich der Hauptversammlung am
28. April 2022 (das "Proxy Statement 2022"), eingereicht bei der SEC am 18. Mérz
2022,

e die Mitteilung gemaR Form 8-K vom 14. April 2022 (die "Form 8-K 14 April 2022"),
eingereicht bei der SEC am 14. April 2022,

e den Quartalsbericht gemaR Form 10-Q fiir das am 31. Mérz 2022 geendete Quartal
(die "Form 10-Q fur das erste Quartal 2022"), eingereicht bei der SEC am 29. April
2022,

o die Mitteilung gemall Form 8-K vom 18. Juli 2022 (die "Form 8-K 18 July 2022"),
eingereicht bei der SEC am 18. Juli 2022 und
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IX. WESENTLICHE ANGABEN ZUR GARANTIN
e den Quartalsbericht gemé&R Form 10-Q fiir das am 30. Juni 2022 geendete Quartal (die

"Form 10-Q fur das zweite Quartal 2022"), eingereicht bei der SEC am 4. August
2022.
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X. WESENTLICHE ANGABEN ZUR GSW

Hinsichtlich der erforderlichen Angaben Uber die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH als
als Garantiegeberin der GSW Ubertragungsgarantie wird gemaB Artikel 19 Absatz 1 der Pros-
pektverordnung auf das bei der BaFin gebilligte englischsprachige Registrierungsformular der
Goldman, Sachs & CoWertpapier GmbH vom 2. Juni 2022 (wie nachgetragen durch etwaige
Nachtrége) (das "GSW Registrierungsformular"), den gepriften Jahresabschluss der GSW fiir
das am 31. Dezember 2021 geendete Geschéaftsjahr (der "GSW Annual Report 2021") und den
gepruften Jahresabschluss der GSW fiir das am 31. Dezember 2020 geendete Geschéftsjahr (der
"GSW Annual Report 2020") verwiesen, dessen Informationen durch Verweis in diesen Ba-
sisprospekt einbezogen werden (eine genaue Angabe der Seitenzahlen im GSW Registrierungs-
formular, GSW Annual Report 2021 und dem GSW Annual Report 2020, auf die hinsichtlich
der erforderlichen Angaben uber die GSW als Emittentin verwiesen wird, findet sich im Ab-
schnitt "XIV.6. Durch Verweis einbezogene Angaben™).
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Xl. FORMULAR FUR DIE ENDGULTIGEN BEDINGUNGEN

1. Im Fall einer Fortfiihrung des Angebots von Wertpapieren

Im Fall einer Fortfihrung des Angebots einer Serie von Wertpapieren, welche unter dem
Basisprospekt bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fur Wertpapiere (begeben als Zer-
tifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 8. Juli 2020 emittiert worden sind, ist das in der
Wertpapierbeschreibung vom 8. Juli 2020 im Abschnitt VII11. enthaltene Muster der Endgul-
tigen Bedingungen mafgeblich, welches durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen
ist (siehe unten Abschnitt **XI1V.6. Durch Verweis einbezogene Angaben™).

Im Fall einer Fortfihrung des Angebots einer Serie von Wertpapieren, welche unter dem
Basisprospekt bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fur Wertpapiere (begeben als Zer-
tifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 10. Februar 2021 emittiert worden sind, ist das
in der Wertpapierbeschreibung vom 10. Februar 2021 im Abschnitt VII1. enthaltene Muster
der Endgtltigen Bedingungen maligeblich, welches durch Verweis in diesen Basisprospekt
einbezogen ist (siehe unten Abschnitt **XIV.6. Durch Verweis einbezogene Angaben).

Im Fall einer Fortfihrung des Angebots einer Serie von Wertpapieren, welche unter dem
Basisprospekt bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fur Wertpapiere (begeben als Zer-
tifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 8. Juli 2020 oder unter dem Basisprospekt beste-
hend aus mehreren Einzeldokumenten fur Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen o-
der Optionsscheine) vom 10. Februar 2021 emittiert worden sind und flr die das 6ffentliche
Angebot bereits unter dem Basisprospekt zur Fortsetzung des 6ffentlichen Angebots und zur
Erhéhung des Emissionsvolumens fur Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder
Optionsscheine) vom 3. November 2021 fortgefiihrt worden ist, wird das in dem Basisprospekt
vom 3. November 2021 im Abschnitt XI. enthaltene Formular fur die Endgiltigen Bedingun-
gen durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen (siehe unten Abschnitt **XIV.6. Durch
Verweis einbezogene Angaben').

Ubertragung der Wertpapiere auf die Goldman Sachs Bank Europe SE und die Ubertra-
gungsbekanntmachung

Soweit das Muster der Endgultigen Bedingungen in den Ersten Basisprospekten Bezug-
nahmen auf die "Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH" als ""Emittentin'* enthalten,
sind diese Bezugnahmen auf die ""Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH" als Bezug-
nahmen auf die ""Goldman Sachs Bank Europe SE™ zu verstehen.
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2. Im Fall einer Aufstockung des Emissionsvolumens der Wertpapiere

Endgultige Bedingungen vom

[e]

(fir [Produkt einfligen: o] (die "[Erste][®] Aufstockung™), die mit den ausstehenden [Bezeich-
nung der Wertpapiere einfigen: o] ((WKN e][e]), die am [Datum der Erstemission einfligen:
o] [gegebenenfalls weitere Emission einfligen: e] zum Basisprospekt bestehend aus mehreren

Einzeldokumenten fiir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine)
vom [8. Juli 2020] [10. Februar 2021] begeben worden sind, konsolidiert werden und eine ein-
heitliche Emission bilden)

GOLDMAN SACHS BANK EUROPE SE

Frankfurt am Main, Deutschland

(Emittentin)

[AngebotsgrofRe einfligen: o]

[Namen der jeweiligen Wertpapiere einfiigen.: ]
[Wertpapiere][Optionsscheine]
[(begeben als [Zertifikate][Anleihen][Optionsscheine])]

[bezogen auf

[e]]

die urspriinglich von
Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH
emittiert wurden

[ISIN: o]

[WKN: o]

[Valor: e]
[Common Code: o]

[gegebenenfalls weitere Wertpapierkennnummer: o]
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[Ausgabepreis: o]

[gegebenenfalls Tabelle mit Name des Basiswerts, ISIN, WKN, Valor, Common Code sowie ge-
gebenenfalls weitere Wertpapierkennnummer und Ausgabepreis einfiigen: e]

unbedingt garantiert durch

The Goldman Sachs Group, Inc.
Vereinigte Staaten von Amerika

(Garantin)

Goldman Sachs Bank Europe SE
(Anbieterin)

Diese Endgiiltigen Bedingungen beziehen sich auf den Basisprospekt zur Fortsetzung des 6f-
fentlichen Angebots und zur Erhéhung des Emissionsvolumens fur Wertpapiere (begeben als
Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 27. September 2022 ([wie nachgetragen durch
[den Nachtrag][die Nachtrage] vom e] einschliel3lich etwaiger [zukiinftiger] Nachtrage).
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[Fur den Fall von Wertpapieren, fir die beabsichtigt ist, dass Angebot nach Ablauf der Gultig-
keit des Basisprospekts vom 27. September 2022 fortzusetzen, einfiigen: Der Basisprospekt vom
27. September 2022 (der "Urspruingliche Basisprospekt"), unter dem das Offentliche Angebot
fiir die in diesen Endgultigen Bedingungen beschriebenen Wertpapiere begonnen wurde, verliert
gemaR Artikel 12 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Européischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juni 2017 in der jeweils gultigen Fassung (die "Prospektverordnung”) am 29. Sep-
tember 2023 seine Gultigkeit. Nach diesem Zeitpunkt wird das 6ffentliche Angebot im Einklang
mit Artikel 8 (11) der Prospektverordnung in [Deutschland] [,][und] [Osterreich] auf Basis eines
oder mehrerer nachfolgender Basisprospekte fortgesetzt (jeweils der "Nachfolgende Basispros-
pekt™), sofern der jeweilige Nachfolgende Basisprospekt eine Fortsetzung des offentlichen An-
gebots der Wertpapiere vorsieht. Dabei sind diese Endgiltigen Bedingungen jeweils mit dem
jeweils aktuellsten Nachfolgenden Basisprospekt zu lesen. Der jeweilige Nachfolgende Ba-
sisprospekt wird vor Ablauf der Gultigkeit des jeweils vorangegangenen Basisprospekts gebil-
ligt und verdffentlicht werden. Der jeweilige Nachfolgende Basisprospekt wird in elektronischer
Form auf [der |Internetseite][den Internetseiten] [[www.gs.de/de] [e] (unter
[www.gs.de/de/info/dokumente/basisprospekte] [@]) [fir Anleger in Deutschland]][ und
][ bzw. ] [[www.gsmarkets.at/de] [®] (unter [www.gsmarkets.at/de/info/dokumente/basispros-
pekte] [®]) [fiir Anleger in Osterreich]] [®] [bzw.] [auf der jeweiligen Produktseite (abrufbar
durch Eingabe der fur das Wertpapier relevanten Wertpapierkennung im Suchfunktionsfeld)]
veroffentlicht.]
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Gegenstand der Endgiiltigen Bedingungen sind [®] (Produkt Nr. [e] im Basisprospekt][ —
vorliegend handelt es sich um [Wertpapiere] [mit [Bezugsverhéltnis][Nominalbetrag]] [,][und]
[mit [etwaiger physischer Lieferung][Barausgleich] [,][und] [mit
[Europdischer][Amerikanischer] Auslbungsart] [,J[und] [[mit][ohne] Zinszahlung(en)]])
[bezogen auf [e] (eingeordnet im Basisprospekt als ein[e] [Aktie[n]][aktienvertretende
Wertpapiere (Depositary  Receipt)][aktienvertretenden  Wertpapieren] [Index][Indizes]
[Wé&hrungs-Wechselkurs[en]] [Rohstoff[en]] [Futures Kontrakt[en]])] (die "Wertpapiere" [oder
die "Optionsscheine"]), die von der Goldman Sachs Bank Europe SE, Frankfurt am Main,
Bundesrepublik Deutschland, (die "Emittentin") begeben werden.

Die [Anzahl einfligen: @] Wertpapiere [(entsprechend einem Gesamtnominalbetrag von [e])] bil-
den zusammen mit den [Anzahl einfiigen: ] Wertpapieren [(entsprechend einem Gesamtnomi-
nalbetrag von [@])] der [WKN e][e®], die unter den Endgiiltigen Bedingungen vom [Datum ein-
fligen: ] (die "Ersten Endgultigen Bedingungen™) [gegebenenfalls weitere Emission einfugen:
o] zum Basisprospekt bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fiir Wertpapiere (begeben als
Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom [8. Juli 2020][10. Februar 2021] in der Fassung
etwaiger Nachtrage (der "Erste Basisprospekt™) emittiert wurden, eine einheitliche Emission
im Sinne des § 16 der Allgemeinen Bedingungen, d. h. sie haben die gleiche [WKN][®] und [—
mit Ausnahme der Anzahl —] die gleichen Ausstattungsmerkmale (zusammen die "Wertpa-
piere"” [oder die "Optionsscheine™]). Der Erste Basisprospekt und die Ersten Endgultigen Be-
dingungen [gegebenenfalls weitere Endgultige Bedingungen einfiigen: ] und etwaige Bekannt-
machungen, die seit der Emission der Wertpapiere der [WKN eo][®] gemdll den Bedingungen
verdffentlicht wurden, sind auf [der Internetseite][den Internetseiten] [[www.gs.de/de] [®] (unter
[www.gs.de/de/info/dokumente/basisprospekte] [@®]) [fiir Anleger in Deutschland]] [und][bzw.]
[[www.gsmarkets.at/de] [®] (unter [www.gsmarkets.at/de/info/dokumente/basisprospekte] [®])
[fur Anleger in Osterreich]] [auf der jeweiligen Produktseite (abrufbar durch Eingabe der fiir das
Wertpapier relevanten Wertpapierkennung im Suchfunktionsfeld)] veroffentlicht.

Diese Endgultigen Bedingungen wurden gemal? Artikel 8 Abs. 4 der Prospektverordnung
erstellt und sind in Verbindung mit dem Basisprospekt vom 27. September 2022 (ein-
schlieRlich etwaiger Nachtrage dazu) zu lesen.

Vollstandige Informationen zur Emittentin, zur Garantin und zu dem Angebot der
Wertpapiere ergeben sich nur aus der Zusammenschau dieser Endgultigen Bedingungen
mit dem Basisprospekt (einschliefl3lich etwaiger Nachtréage dazu).

Die Endgultigen Bedingungen werden zusammen mit dem Basisprospekt und etwaigen
Nachtragen dazu in elektronischer Form auf [[der Internetseite][den Internetseiten]
[[www.gs.de/de] [®] (unter [www.gs.de/de/info/dokumente/basisprospekte] [®]) [fiir Anle-
ger in Deutschland]][ und ][ bzw. | [[www.gsmarkets.at/de] [®] (unter [www.gsmar-
Kkets.at/de/info/dokumente/basisprospekte] [®]) [fiir Anleger in Osterreich]] [auf der je-
weiligen Produktseite (abrufbar durch Eingabe der fir das Wertpapier relevanten Wert-
papierkennung im Suchfunktionsfeld)] [und] [Webseite der die Wertpapiere platzierenden
oder verkaufenden Finanzintermediére einfligen: e] veroffentlicht.
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Eine emissionsspezifische Zusammenfassung mit den Basisinformationen fiir die
Wertpapiere ist diesen Endgultigen Bedingungen beigefugt.
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EMISSIONSSPEZIFISCHE BESTIMMUNGEN

Die folgenden "Emissionsspezifischen Bestimmungen™ der Wertpapiere sollen die Serie der
Wertpapiere erganzen und die Allgemeinen Bedingungen im Hinblick auf eine bestimmte Serie
von Wertpapieren vervollstandigen.

[Die fir die jeweilige Serie von Wertpapieren anwendbaren Emissionsspezifischen Bestimmun-
gen einfuigen, wie im Abschnitt "V. Muster der Emissionsspezifischen Bestimmungen™ des Ba-
sisprospekts enthalten]
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WEITERE INFORMATIONEN

Interessen natirlicher und juristischer Personen, die an der Emission/dem Angebot beteiligt
sind

[Informationen zu Interessenkonflikten, falls vorhanden, einfiigen, die zum Datum des Ba-
sisprospekts nicht bekannt sind: e]

Bedingungen des Angebots, Anbieterin und Emissionstag der Wertpapiere
[Datum der Ubernahmevereinbarung: [e]]

[Angebotsbeginn in Deutschland: [e]]

[Angebotsbeginn in Osterreich: [e]]

Emissionstag: [e]

Borsennotierung und Handel

[Regulierter] [und] [Unregulierter] Markt der [Frankfurter Wertpapierborse][,][und] [Borse
Stuttgart][,][und] [Luxemburger Wertpapierborse] [Andere Borse(n) bzw. Multilaterale Han-
delssysteme einfligen: o]] [Eine Zulassung zum Handel oder eine Borsennotierung der Wertpa-
piere ist nicht beabsichtigt].

Ausgabepreis, Gebuhren und Provisionen

Der Ausgabepreis [betrigt [®]] [fiir das jeweilige Wertpapier entspricht dem folgenden Betrag:
[e]].

[gegebenenfalls Angaben zu der Art und Hohe der zu zahlenden Geblhren bzw. von der Emit-
tentin an Dritte zu zahlenden Provisionen einfligen: o]

Prospektpflichtiges Angebot im Europdischen Wirtschaftsraum (EWR)

[Nicht anwendbar.][Hinsichtlich eines Angebots im Europdischen Wirtschaftsraum (EWR),
konnen die Wertpapiere im Rahmen der nachfolgend erteilten Zustimmung zur Nutzung des
Prospekts von dem Anbieter [und/oder weiteren Kreditinstituten, die nachfolgend die Produkte
weiterverkaufen oder endgultig platzieren,] aufRerhalb des Anwendungsbereichs des Artikel 1
der Prospektverordnung in [Osterreich][,] [und] [Deutschland] (der/die "Angebotsstaat(en)™)
wahrend des Zeitraums beginnend ab [Datum einfligen: ] [dem fiir den jeweiligen Angebots-
staat maligeblichen Angebotsbeginn] [([jeweils] einschliellich)] [bis [Datum einfligen: e][zum
Ablauf der Giltigkeit des Basisprospekts gemaR Artikel 12 der Prospektverordnung (29.
September 2023)] [(einschliellich)]] [[bzw.] [voraussichtlich] bis zur Kundigung der Produkte
durch die Emittentin] [weitere Angaben zur Angebotsfrist einfligen: o] (die "Angebotsfrist™)]
offentlich angeboten werden.] [weitere / andere Einzelheiten beziglich des prospektpflichtigen
Angebots einfugen: o]

Zustimmung zur Nutzung des Prospekts

[Nicht anwendbar.][im Fall eines Generalkonsens einfligen: Die Emittentin stimmt der Nutzung
des Basisprospekts und dieser Endgtiltigen Bedingungen durch alle Finanzintermediére (Gene-
ralkonsens) zu. Die allgemeine Zustimmung fur die anschlieRende WeiterverduRerung oder end-
gultige Platzierung der Wertpapiere ist durch die Finanzintermedidre in Bezug auf den Ange-
botsstaat bzw. die Angebotsstaaten und fiir die Dauer der Angebotsfrist, wahrend der die
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Wertpapiere weiterverkauft oder endgultig platziert werden kénnen, gegeben, vorausgesetzt der
Basisprospekt [(bzw. der Nachfolgende Basisprospekt)] ist weiterhin gemar Artikel 12 der Pros-
pektverordnung giltig. [Im Fall einer tber die Gultigkeit des Basisprospekts hinausgehenden
Angebotsfrist kann die spéatere WeiterverdulRerung oder endgliltige Platzierung der Wertpapiere
durch Finanzintermedidre wahrend des Zeitraums erfolgen, in dem jeweils ein Nachfolgender
Basisprospekt vorliegt; in diesem Fall erstreckt sich die Zustimmung zur Nutzung des Basispros-
pekts auch auf den Nachfolgenden Basisprospekt.]]

[im Fall eines Individualkonsens zur Nutzung des Prospekts durch bestimmte Finanzintermedi-
are in allen Angebotsstaaten, einfligen: Die Emittentin stimmt der Nutzung des Basisprospekts
und dieser Endgiiltigen Bedingungen fuir Angebote durch die folgenden Finanzintermediére (In-
dividualkonsens) zu: [Name und Adresse des bestimmten Finanzintermediéars einfigen: e]. Die
individuelle Zustimmung fir die anschlielende Weiterveréul3erung oder endguiltige Platzierung
der Wertpapiere ist durch die festgelegten Finanzintermediére in Bezug auf den Angebotsstaat
bzw. die Angebotsstaaten und fiir die Dauer der Angebotsfrist, wahrend der die Wertpapiere
weiterverkauft oder endgltig platziert werden kénnen, gegeben, vorausgesetzt der Basispros-
pekt [(bzw. der Nachfolgende Basisprospekt)] ist weiterhin gemaR Artikel 12 der Prospektver-
ordnung gultig. [Im Fall einer tber die Gliltigkeit des Basisprospekts hinausgehenden Angebots-
frist kann die spatere WeiterverduBBerung oder endgultige Platzierung der Wertpapiere durch Fi-
nanzintermedidre wéhrend des Zeitraums erfolgen, in dem jeweils ein Nachfolgender Basispros-
pekt vorliegt; in diesem Fall erstreckt sich die Zustimmung zur Nutzung des Basisprospekts auch
auf den Nachfolgenden Basisprospekt.] Jede neue Information bezliglich der Finanzintermediére
die zum Zeitpunkt der Billigung des Basisprospekts oder der Hinterlegung der Endgiltigen Be-
dingungen unbekannt ist, wird auf der Webseite [[®]] [www.gs.de/de/info/dokumente/bekannt-
machungen] [www.gsmarkets.at/de/info/dokumente/bekanntmachungen] veréffentlicht.]

[im Fall eines Individualkonsens zur Nutzung des Prospekts durch bestimmte Finanzintermedi-
are nur in ausgewahlten Angebotsléandern einfligen: Die Emittentin stimmt der Nutzung des Ba-
sisprospekts und dieser Endgultigen Bedingungen fir die anschlieende Weiterverdauf3erung o-
der endgdltige Platzierung der Wertpapiere durch die in untenstehender Tabelle aufgefiihrten
Finanzintermedidre (Individualkonsens) bezuglich [des][der] in untenstehender Tabelle ausge-
wahlten Angebotsstaat[s][en] fur die Dauer der Angebotsfrist, wéhrend der die Wertpapiere wei-
terverkauft oder endgultig platziert werden kdnnen, zu, vorausgesetzt der Basisprospekt [(bzw.
der Nachfolgende Basisprospekt)] ist weiterhin gemaR Artikel 12 der Prospektverordnung giil-
tig. [Im Fall einer tber die Gultigkeit des Basisprospekts hinausgehenden Angebotsfrist kann
die spatere WeiterverduRerung oder endgltige Platzierung der Wertpapiere durch Finanzinter-
medidre wéhrend des Zeitraums erfolgen, in dem jeweils ein Nachfolgender Basisprospekt vor-
liegt; in diesem Fall erstreckt sich die Zustimmung zur Nutzung des Basisprospekts auch auf den
Nachfolgenden Basisprospekt.]

Name und Adresse des Finanzintermediérs Ausgewahlte[r] Angebotsstaat[en]
[e] [e]
[e] [e]

Jede neue Information beziiglich der Finanzintermediére die zum Zeitpunkt der Billigung des
Basisprospekts oder der Hinterlegung der Endgultigen Bedingungen unbekannt ist, wird auf der
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Webseite [[®]][www.gs.de/de/info/dokumente/bekanntmachungen] [Wwww.gsmar-
kets.at/de/info/dokumente/bekanntmachungen]veréffentlicht.]

[Des Weiteren wird die Zustimmung vorbehaltlich und unter der Voraussetzung erteilt, dass [@].]
Angaben zu dem Basiswert

[Die Informationen tber den jeweiligen Basiswert bestehen aus Auszigen und Zusammenfas-
sungen von 6ffentlich verfugbaren Informationen, die gegebenenfalls ins Deutsche (bersetzt
wurden. Die Emittentin bestatigt, dass diese Angaben korrekt wieder gegeben werden und dass
nach Wissen der Emittentin und soweit fur die Emittentin aus den ihr vorliegenden 6ffentlich
zuganglichen Informationen ersichtlich - die ibernommenen und gegebenenfalls ins Deutsche
Ubersetzten Informationen nicht durch Auslassungen unkorrekt oder irrefiihrend gestaltet wur-
den. Weder die Emittentin noch die Anbieterin tibernehmen hinsichtlich dieser Information wei-
tere Verantwortung. Insbesondere ibernehmen weder die Emittentin noch die Anbieterin die
Verantwortung fur die Richtigkeit der den jeweiligen Basiswert betreffenden Informationen oder
tbernehmen keine Gewahrleistung dafur, dass kein die Richtigkeit oder Vollstandigkeit dieser
Informationen beeintréchtigendes Ereignis eingetreten ist.]

[Basiswertbeschreibung einfligen: o]

Angaben zu der vergangenen und kiinftigen Wertentwicklung und Volatilitat des Basiswerts sind
[kostenlos] [auf der bzw. den folgenden Webseite(n) einsehbar: ] [bei der Emittentin unter e].
[Informationen einfugen, wenn die Angaben nicht kostenlos zur Verfiigung stehen: o]

[Angabe zu Benchmarks gemaR Artikel 29 Abs. 2 der Benchmark Verordnung

[Der unter den Wertpapieren zu leistende Tilgungsbetrag wird unter Bezugnahme auf [Bench-
mark einfugen: e], die von [Namen des Administrators einfiigen: e] bereitgestellt wird, be-
stimmt. Zum Datum dieser Endgultigen Bedingungen ist [Namen des Administrators einfiigen:
o] in dem von der Européischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehtérde ("ESMA™) gemaR Ar-
tikel 36 der Verordnung (EU) 2016/1011 erstellten und gefuhrten Register der Administratoren
und Benchmarks [nicht] eingetragen.]

[Soweit es der Emittentin bekannt ist, [fallt [Benchmark einfligen: ] gemal Artikel 2 dieser
Verordnung nicht in den Anwendungsbereich der Verordnung (EU) 2016/1011][finden die
Ubergangsbestimmungen gemaR Artikel 51 der Verordnung (EU) 2016/1011 Anwendung], so
dass es fiir [Namen des Administrators einfiigen: ] zur Zeit nicht erforderlich ist, eine Zulassung
oder Registrierung zu erlangen (oder, falls auRerhalb der Europdischen Union angesiedelt, eine
Anerkennung, Ubernahme oder Gleichwertigkeit zu erlangen).[ggf. weitere Informationen zu
Benchmarks gemalR Artikel 29 Abs. 2 der Benchmark Verordnung einfligen: e].]

Veroffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission

[Die Emittentin beabsichtigt, mit Ausnahme der in den Bedingungen genannten Bekanntma-
chungen, keine Veroffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission.][gegebenenfalls
andere Regelung einfligen: o]
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[Informationen in Bezug auf Abschnitt 871 (m) des US-Bundessteuergesetzes (Internal Reve-
nue Code)

[Die Emittentin ist der Auffassung und beabsichtigt den Standpunkt einzunehmen, dass es sich
bei den Wertpapieren um "Delta-1" Wertpapiere handelt, die den entsprechenden Regelungen
der US-Quellenbesteuerung unterfallen. Entsprechend wird eine 30- prozentige Quellensteuer
auf jede Dividende erhoben, die auf die Aktie gezahlt wird, auf die sich die Wertpapiere beziehen
(basierend auf einem Nominalwert der Aktie, auf die die Wertpapiere eines Inhabers bezogen
sind) und Goldman Sachs wird den entsprechenden Betrag an das US Finanzamt (International
Revenue Service) Uberweisen. Der Quellensteuersatz wird keine ermé&Rigte Steuerrate beriick-
sichtigen, zu welcher ein Wertpapierinhaber gemaR eines anwendbaren Steuerabkommens er-
méchtigt sein kann. Weiterhin erhalten Wertpapierinhaber gegebenenfalls nicht die notwendigen
meldepflichtigen Informationen, um einen Anspruch auf Ruckerstattung der Uberschissigen
Quellensteuer oberhalb der nach einem entsprechenden Abkommen zu entrichtenden Quellen-
steuer geltend zu machen. Weitere Information finden Wertpapierinhaber im Abschnitt "Besteu-
erung in den Vereinigten Staaten von Amerika - Ausschittungsgleiche Zahlungen™ im Ba-
sisprospekt.]

[Das US-Finanzministerium (US-Treasury Department) hat VVorschriften erlassen, gemaR derer
gezahlte Dividenden oder als Dividenden eingestufte Zahlungen aus US-Quellen fur bestimmte
Finanzinstrumente entsprechend den Umst&nden insgesamt oder teilweise, als eine Dividenden-
aquivalente Zahlung betrachtet werden, die einer Quellensteuer in Hohe von 30% (vorbehaltlich
eines niedrigeren Satzes im Fall eines entsprechenden Abkommens) unterliegt. Nach Auffassung
der Emittentin unterfallen die Wertpapiere zum Zeitpunkt der Begebung nicht der Quellensteuer
nach diesen Vorschriften. In bestimmten Féllen ist es aber im Hinblick auf eine Kombination
von Transaktionen, die so behandelt werden, als wiirden sie miteinander in Verbindung stehen,
auch wenn sie eigentlich keiner Einbehaltung der Quellensteuer unterliegen, maoglich, dass
Nicht-US-Inhaber der Besteuerung gemél dieser Vorschriften unterfallen. Nicht-US-Inhaber
sollten ihren Steuerberater beziglich der Anwendbarkeit dieser VVorschriften, nachtraglich ver-
offentlichter offiziellen Bestimmungen/Richtlinien und beziglich jeglicher anderer mdglicher
alternativen Einordnung ihrer Wertpapiere fiir US-amerikanische Bundeseinkommensteuerzwe-
cke zu Rate ziehen (siehe hierzu auch den Abschnitt ,,Besteuerung in den Vereinigten Staaten
von Amerika - Ausschittungsgleiche Zahlungen® im Basisprospekt, der eine ausfiihrlichere Dar-
stellung der Anwendbarkeit des Abschnitts 871 (m) auf die Wertpapiere enthélt).]]
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Warnhinweis zur Besteuerung

Die Steuergesetzgebung des Mitgliedstaates des Anlegers und des Griindungsstaats der Emitten-
tin kann sich auf die aus den Wertpapieren erzielten Ertrdge auswirken.

Jeder potentielle Anleger sollte hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen des Erwerbs, des
Eigentums und der VerduRerung von Wertpapieren den Rat eines Vertreters der steuerberaten-
den Berufe einholen.

Besteuerung in den Vereinigten Staaten von Amerika

Im Folgenden werden die wichtigsten Auswirkungen der US-Einkommens- und
Vermogenssteuern fur auslédndische Inhaber von Wertpapieren zusammengefasst. Ein
auslandischer Inhaber von Wertpapieren ist ein wirtschaftlicher Eigentimer eines Wertpapiers,
d.h. fur die Zwecke der US-Einkommenssteuer:

e eine nichtanséssige auslédndische natiirliche Person

e eine auslandische Gesellschaft;

e eine auslandische Personengesellschaft; oder

e ein Vermogenswert oder Trust, der nicht der US-Einkommenssteuer auf
Nettoeinkommensbasis auf Grundlage von Ertrdgen oder Gewinnen aus einem
Wertpapier unterfallt,

der/die das Wertpapier nicht im Zusammenhang mit der Ausibung eines Handels- oder
Geschaftsbetriebs innerhalb der Vereinigten Staaten halt.

Die hierin enthaltenen Ausfuihrungen gelten nicht fur Inhaber von Wertpapieren, die in den
Vereinigten Staaten anséssig sind.

Dariiber hinaus sollten Inhaber von Wertpapieren, die sich direkt oder indirekt auf die
Wertentwicklung von US-Aktien beziehen (einschliel3lich eines Index oder Korbes, der 'US-
Aktien enthalt), die nachstehenden Ausfiihrungen unter "Ausschittungsgleiche Zahlungen” in
Bezug auf die mogliche Anwendung der Quellensteuer nach § 871(m) auf die Wertpapiere zu
Rate ziehen.

Inhaber von Wertpapieren sollten ihren Steuerberater dahingehend zu Rate ziehen, welche
Folgen der Besitz von Wertpapieren nach dem U.S. Internal Revenue Code von 1986 (“Code")
und den Gesetzen anderer Steuerrechtsordnung in den jeweils fur sie geltenden Umstédnden
haben kann.

Mit  Ausnahme der nachstehend unter "Quellenbesteuerung nach FATCA",
"Ausschiittungsgleiche Zahlungen" und "Informationsberichterstattung und
Sicherungseinbehalt™" beschriebenen Falle unterliegen Zahlungen und Betrdge, die in Bezug auf
diese Wertpapiere realisiert werden, in der Regel nicht der Einkommensteuer, der Quellensteuer
oder der Erbschaftssteuer der Vereinigten Staaten.
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Quellenbesteuerung nach FATCA

GemaR FATCA konnte eine Quellensteuer von 30 Prozent auf Zahlungen auf Wertpapiere
erhoben werden, die an einen Inhaber von Wertpapieren oder eine nicht-amerikanische
natlrliche oder juristische Person gezahlt werden, die diese Ertrdge in ihrem Namen erhalt
("nicht-amerikanischer Zahlungsempfénger™), es sei denn, der Inhaber und jeder nicht-
amerikanische Zahlungsempfanger in der Zahlungskette erfiillt die geltenden Anforderungen an
die Berichterstattung, Kontoidentifikation, Einbehaltung, Zertifizierung und andere FATCA-
bezogene Anforderungen. Diese Quellensteuer gilt jedoch grundsétzlich nicht fir die
Wertpapiere, es sei denn, sie werden als "foreign passthru payments” behandelt und (i) werden
nach dem Datum ausgegeben, das sechs Monate nach der Veroffentlichung der endgdltigen
Vorschriften durch das U.S. Finanzministerium liegt, die definieren, was unter "foreign passthru
payments" zu verstehen ist, (ii) haben keinen festgelegten Ablauf oder eine bestimmte Laufzeit
(einschlieBlich z.B. Open End Wertpapiere), oder (iii) werden fir die Zwecke der
Einkommensteuer der Vereinigten Staaten ordnungsgemal als Eigenkapital behandelt. Dartiber
hinaus gilt ein solcher Einbehalt nicht fiir Zahlungen, die vor dem Tag erfolgen, der zwei Jahre
nach dem Tag liegt, an dem endgultige Regelungen zur Definition des Begriffs "foreign passthru
payment" erlassen werden. Es gibt derzeit keine Regeln zum Begriff "foreign passthru payment”,
und es gibt keine Hinweise darauf, wann die definierenden Regelungen erlassen werden.

Dartiber hinaus ist es moglich, dass der IRS geltend machen kdnnte, dass Wertpapiere ganz oder
teilweise fur die Zwecke der US-Bundessteuer als neu emittiert gelten sollten, wenn (a) ein
Basiswert, eine Position, ein Index oder ein Korb, der bzw. die das VVorstehende enthalt und auf
den bzw. die sich die Wertpapiere beziehen, gedndert, angepasst oder eingestellt wird, oder (b)
der Emittent der Wertpapiere durch einen anderen ersetzt wird. Es ist daher mdglich, dass ein
Inhaber, der Wertpapiere vor dem unter (i) im unmittelbar vorhergehenden Absatz genannten
Datum erwirbt, in Zukunft dennoch dem FATCA-Einbehalt unterliegen kénnte, wenn der IRS
erfolgreich geltend macht, dass die Wertpapiere als nach diesem Datum ganz oder teilweise fir
US-Einkommensteuerzwecke wieder ausgegeben gelten.

Selbst wenn diese Quellensteuer auf Zahlungen fir Wertpapiere anwendbar ware, wird im Falle
eines Zahlungsempfangers, der ein nicht-amerikanisches Finanzinstitut ist (z. B. ein
Clearingsystem, eine Verwahrstelle, ein Nominee oder ein Broker), der Einbehalt im
Allgemeinen nicht auferlegt, wenn das Finanzinstitut die von der FATCA auferlegten
Anforderungen erfullt, wesentliche Informationen Uber die US-Kontoinhaber dieses Instituts
(die auch Kontoinhaber umfassen kdnnen, die keine US-amerikanischen Unternehmen sind, aber
US-Eigentimer haben) zu erheben und (an die US-Steuerbehdrde oder eine andere zustandige
Steuerbehorde) zu melden. Andere Zahlungsempfénger, einschlie3lich Privatpersonen, kénnen
verpflichtet sein, den Nachweis Uber den steuerlichen Wohnsitz oder den Verzicht auf
Geheimhaltungsgesetze und/oder, im Falle von Unternehmen auBerhalb der USA, die
Zertifizierung oder Informationen Uber ihr US-Eigentum vorzulegen. Im Rahmen dieses
Einbehaltungssystems kann die Einbehaltung an jeder Stelle in einer Zahlungskette auferlegt
werden, wenn der Zahlungsempfanger die Anforderungen nicht erfullt. Eine Kette kann z.B. wie
folgt funktionieren: Die Zahlung wird Uber eine Zahlstelle an ein Clearingsystem weitergeleitet,
das Clearingsystem leistet eine Zahlung an jeden Teilnehmer des Clearingsystems und
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schlieBlich leistet der Teilnehmer des Clearingsystems eine Zahlung an eine auslandische Bank
oder einen auslandischen Broker, tber die ein auslandischer Inhaber die Wertpapiere hélt, die
bzw. der die Zahlung dem Konto des Inhabers gutschreibt. Wenn ein Inhaber von Wertpapieren
Zahlungen Uber eine Kette erhélt, die einen oder mehrere Nicht-US-Zahlungsempfanger
umfasst, wie beispielsweise eine auslandische Bank oder einen auslandischen Broker, kdnnte
die Zahlung demzufolge einbehalten werden, wenn beispielsweise die ausldndische Bank oder
der ausléandischen Broker, tiber die bzw. den der Anleger die Wertpapiere halt, die FATCA-
Anforderungen nicht erfullt und dem Einbehalt unterliegt. Dies wére auch dann der Fall, wenn
der Inhaber ansonsten nicht unmittelbar der Einbehaltung unterworfen gewesen ware.

Eine Reihe von Landern haben mit den USA Abkommen geschlossen und von weiteren Landern
wird erwartet, dass sie entsprechende Abkommen mit den USA abschlieRen werden, um eine
Erleichterung bei der Berichterstattung im Rahmen von FATCA zu schaffen. Auch wenn solche
Abkommen nicht das Risiko ausschliel3en kdnnen, dass die Wertpapiere der oben beschriebenen
Quellensteuer unterliegen, wird erwartet, dass das Risiko eines entsprechenden Steuereinbehalts
fir Anleger in diesen L&ndern (oder fir Anleger, die indirekt Wertpapiere von Finanzinstituten
in diesen Landern halten) sinkt. Die USA haben solche Abkommen mit Deutschland
geschlossen. Gemal? diesem Abkommen unterliegt ein Finanzinstitut, dass (soweit zutreffend)
in Deutschland ansassig ist und die Anforderungen des Abkommens erfillt, nicht der oben
beschriebenen Einbehaltung von Zahlungen, die es erhalt, und ist in der Regel nicht angehalten,
von ihm durchzufuhrende Zahlungen aus Einkiinften von Nicht-US-Quellen, einschlieBlich
Zahlungen auf die Wertpapiere, zuriickzuhalten.

Die Emittenten werden keine zusétzlichen Betrdge im Zusammenhang mit der Quellensteuer
(oder einer anderen Steuer) zahlen, so dass ein Inhaber von Wertpapieren bei Anwendung dieser
Quellensteuer einen geringeren Betrag erhalt als den, den er andernfalls erhalten hatte.

Abhangig von den Umstanden eines Wertpapierinhabers kann ein Inhaber, falls die Emittentin
verpflichtet ist, Betrdge im Zusammenhang mit dieser Quellensteuer einzubehalten, Anspruch
auf eine Rickerstattung oder Gutschrift fur einen Teil oder die gesamte Einbehaltung haben.
Selbst wenn ein Inhaber jedoch Anspruch auf Erstattung eines solchen Einbehalts hat, kdnnten
die erforderlichen Verfahren schwerféllig sein und den Erhalt der einbehaltenen Betrége
erheblich verzdgern. Inhaber von Wertpapieren sollten in Bezug auf FATCA ihre eigenen
Steuerberater zu Rate ziehen. Ein Inhaber sollte sich auch an die Bank oder den Broker wenden,
tber die er die Wertpapiere halten wirde, um sich tber die Wahrscheinlichkeit zu informieren,
dass Zahlungen an ihn (zur Gutschrift auf dem Konto des Inhabers) in der Zahlungskette
einbehalten werden kénnen.

Ausschittungsgleiche Zahlungen

Abschnitt 871(m) des Codes sieht eine Quellensteuer in Hohe von 30% (vorbehaltlich eines
niedrigeren Satzes im Fall eines entsprechenden Abkommens) auf "ausschittungsgleiche"
Zahlungen vor, welche an auslandische Investoren in Bezug auf bestimmte Finanzinstrumente,
die sich auf die Entwicklung von US-Aktien beziehen, gezahlt werden. Nach diesen Regelungen
wird die Emittentin verpflichtet sein, US-Quellensteuer im Hinblick auf die jeweiligen
Dividenden, die auf die Aktien des Unternehmens (oder der Unternehmen) gezahlt werden, auf
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die sich das Wertpapier bezieht, einzubehalten, auch wenn der Emittent die entsprechenden
Betrége nicht an einen Wertpapierinhaber weiterleitet, sofern das Wertpapier, das nach dem 1.
Januar 2017 begeben sein muss, eine "Delta-1"-Position abbildet. Diese Besteuerung findet auch
dann Anwendung, wenn ein Wertpapier eine "Delta-1"-Position im Hinblick auf einen Korb oder
Index abbilden, der Aktien von US-Unternehmen enthélt, es sei denn, es handelt sich bei dem
Index oder Korb um einen "qualifizierten Index" (siehe dazu unten). Wenn der Index bzw. der
Korb kein "qualifizierter Index" ist, fallt die Steuer nur auf Dividenden von Aktien von US-
Unternehmen an, die im Index enthalten sind. Die Annahme, dass ein Wertpapier eine "Delta-
1"-Position abbildet, gilt grundsétzlich dann, wenn das Wertpapier eine hundertprozentige
Partizipation an Wertsteigerungen und Wertverlusten bei der Entwicklung der Aktien abbildet,
auf die sich die Wertpapiere wéhrend ihrer Laufzeit beziehen. Wenn die Emittentin festgestellt
hat, dass ein Wertpapier, dass sich auf eine Aktie, einen Index oder einen Korb, der eine Aktie
oder einen Index beinhaltet, bezieht, zum Zeitpunkt der Ausgabe des Wertpapiers der
Quellenbesteuerung nach Abschnitt 871(m) unterliegt, wird sie dies in den Endgultigen
Bedingungen der Wertpapiere angeben.

Wenn ein Wertpapier wie oben beschrieben der Quellenbesteuerung nach Abschnitt 871(m)
unterliegt, wird jede gezahlte Dividende auf eine US-Aktie, auf die sich das Wertpapier bezieht,
Gegenstand einer Quellenbesteuerung zu dem Zeitpunkt, an dem die Dividende gezahlt wird
(oder, in bestimmten Féllen, zum Ende des Quartals in dem die Dividende ausgeschiittet wurde);
auch wenn die Emittentin keinerlei Ausschittungen auf die Wertpapiere bis zur Tilgung oder
Falligkeit des Wertpapiers tatigt. Die Emittentin wird die Quellensteuer an den IRS abfiihren
und den Betrag, der im Rahmen der Sicherheit fallig wird, nicht um den Betrag der Quellensteuer
nach 8 871(m) reduzieren.. Vielmehr wird davon ausgegangen, dass die Emittentin den
Steuerbetrag nach § 871(m) an den Inhaber der Wertpapiere gezahlt hat und diesen Betrag dann
in seinem Namen an den IRS gezahlt hat.

Im Fall, dass Wertpapiere der Quellenbesteuerung nach Abschnitt 871(m) unterliegen und auf
die Entwicklung eines Nettodividenden-Index oder einen -korb bezogen sind (d. h. einen Index
oder Korb, in dem der Dividendenbetrag, der im Index oder Korb enthalten ist, um die HGohe der
Quellensteuer reduziert wird, die einem unmittelbaren auslandischen Investor in US-Aktien
auferlegt wiirde, auf das sich das Wertpapier bezieht), wird die Emittentin von dem unter den
Wertpapieren féalligen Betrdgen nicht den Betrag der Quellenbesteuerung nach Abschnitt 871(m)
abziehen, da die entsprechende Quellensteuer bei der Ermittlung des Werts des Netto
Dividenden Index oder —korb berticksichtigt wird.

Im Fall von Wertpapieren, die der Quellenbesteuerung nach Abschnitt 871(m) unterliegen und
nicht auf einen Netto Dividenden Index oder -korb bezogen sind, wird der unter den
Wertpapieren fallige Betrag tatsdchlich um den Betrag der Quellenbesteuerung nach Abschnitt
871(m) vermindert. In einigen Fallen wird der Dividendenbetrag, welcher den auf die
Wertpapiere zu zahlenden Betrag erhoht, um den Betrag der Quellenbesteuerung nach Abschnitt
871(m) vermindert, wohingegen in anderen Fallen der Dividendenbetrag, der den Basispreis
unter den Wertpapieren vermindert, selbst um den Betrag der Quellenbesteuerung nach
Abschnitt 871(m) vermindert wird.
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Der Quellensteuersatz, der fir die Bestimmung der Quellenbesteuerung nach Abschnitt 871(m)
verwendet wird sowie die Nettodividende, die in dem von dem Wertpapier herangezogenen
Index oder Korb enthalten ist, wird keinen erméaRigten Steuersatz berticksichtigen, auch wenn
der Anleger aufgrund eines entsprechenden Steuerabkommens einem niedrigeren Steuersatz
unterfallen wirde. Daruber hinaus erhélt ein Inhaber méglicherweise nicht die erforderlichen
Informationen, um eine Riickerstattung des Uberschusses der Quellensteuer auf die Steuer zu
verlangen, die nach einem anwendbaren Abkommen erhoben wirde. Zuséatzlich kann ein
Inhaber mdglichweise keine Anspriiche aufgrund der Zahlung der Quellenzahlung nach
Abschnitt 871(m) des US-Bundessteuergesetzes in der fur ihn maRgeblichen Steuerjurisdiktion
geltend machen, weshalb er einen Steuerberater in der entsprechenden Jurisdiktion zu Rate
ziehen sollte, um zu kléren, ob er gegebenenfalls solche Anspriiche geltend machen kann. Die
Quellensteuer, die die Emittentin einbehdlt, entspricht der gesamten Steuerschuld eines
Wertpapierinhabers nach Abschnitt 871(m) und entsprechend ist keine sonstige Stelle
(einschliel3lich jeglicher Finanzintermedidre innerhalb der Kette der Anteilseigner der
Wertpapiere) verpflichtet, etwaige zusétzliche Steuern nach Abschnitt 871(m) in Bezug auf die
Wertpapiere einzubehalten.

Der Abschnitt 871(m) des US-Bundessteuergesetzes findet allgemein keine Anwendung auf ein
Wertpapier, das sich auf einen qualifizierten Index bezieht, auch wenn das Wertpapier ansonsten
ein "Delta-1"-Wertpapier ist. Ein "qualifizierter Index" ist ein Index, welcher passiv und divers
ausgestaltet ist, von zahlreichen Marktteilnehmern genutzt wird und welcher eine Reihe
technischer Anforderungen erfillt, die in den Durchfihrungsbestimmungen des US-
Finanzministeriums dargelegt sind. Auch wenn ein Index grundsatzlich einen "qualifizierten
Index™ darstellt, kann ein Wertpapier im Hinblick auf einen bestimmten Inhaber von
Wertpapieren so behandelt werden, dass es sich nicht auf einen "qualifizierten Index" bezieht,
wenn der Inhaber eine zugehorige Short-Position in einen oder mehreren Bestandteilen des Index
halt (sofern es sich nicht um eine Short-Position in den gesamten Index, oder um eine "de
minimis" Short-Position mit einem geringeren Wert als 5% des Wertes der Long-Positionen in
dem Index handelt). Aufgrund dieser Mdglichkeit konnen Verwahrstellen und andere fir die
Quellensteuer zustédndige Stellen verlangen, dass der Inhaber eines Wertpapieres, welches sich
auf einen "qualifizierten Index" bezieht, Erklarungen oder Bescheinigungen hinsichtlich
etwaiger Short-Positionen, die er im Hinblick auf die Bestandteile des Index hélt, abgibt und es
ist moglich, dass eine Verwahrstelle oder eine andere fiir die Quellensteuer zustandige Stelle die
Quellensteuer nach Abschnitt 871(m) erheben wird, wenn sie keine zufriedenstellende Erklarung
oder Bestatigung erhalt oder wenn sie anderweitig zu dem Schluss kommt, dass der Inhaber, wie
oben beschrieben, eine entsprechende Short-Position halten kénnte.

Weiterhin kann ein Inhaber von Wertpapieren auch dann Abschnitt 871(m) unterliegen, wenn er
ein Wertpapier halt, bei dem es sich gemal} den oben angegebenen Bestimmungen um kein
"Delta-1"-Wertpapier handelt, sofern (a) die Position des Inhabers einer "Delta-1"-Position
entsprache, wenn sie mit weiteren Positionen, die ebenfalls von dem Inhaber gehalten werden,
kombiniert wird oder (b) der Hauptzweck der Investition des Anlegers darin besteht, die
Anwendbarkeit von Abschnitt 871(m) zu vermeiden, wobei in einem solchen Fall eine besondere
Anti-Missbrauchs-Regelung nach Abschnitt 871(m) im Hinblick auf die Anlage des Anlegers in
die Wertpapiere eingreifen kann. In einem solchen Fall kann ein Nicht-US-Inhaber fir eine
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Steuerabgabe im Sinne des Abschnitt 871(m) im Hinblick auf seine Wertpapiere herangezogen
werden, auch wenn bei diesen Wertpapieren keine Quellensteuer anféllt.

Dartiber hinaus konnen alle Wertpapiere, die am oder nach dem 1. Januar 2025 begeben werden
Abschnitt 871(m) unterliegen, auch wenn es sich gemaR der oben aufgefiihrten Bestimmungen
dabei nicht um "Delta-1"-Wertpapiere handelt. Es besteht die Mdglichkeit, dass der IRS ein
Wertpapier, das vor dem genannten Datum ausgegeben wurde, auf Grund (a) einer
Neugewichtung oder Anpassung des Werts, der Position, des Index oder des Korbes auf das sich
das Wertpapier bezieht, oder (b) einer Ersetzung der Emittentin eines Wertpapiers. fiir
Steuerzwecke so behandelt, als ware es nach dem 1. Januar 2025 erneut begeben worden. In
einem solchen Fall kdnnte ein Wertpapier, dass urspriinglich vor dem 1. Januar 2025 begeben
wurde und kein ,,Delta-1“-Wertpapier ist (und dadurch urspringlich nicht unter Abschnitt
871(m) gefallen wére), nach der unterstellten Neubegebung Abschnitt 871(m) unterliegen.

Wahrend bestimmte Zahlungen auf die Wertpapiere von der FATCA Einbehaltung
ausgenommen werden kénnen (wie oben unter "Quellenbesteuerung nach FATCA"), werden
dartiber hinaus grundséatzlich jegliche Zahlungen auf die Wertpapiere, die dem Abschnitt 871(m)
des US-Bundessteuergesetzes unterliegen, ebenso dem FATCA-Einbehalt unterliegen, wenn ein
Anleger oder ein Intermedidr nicht die zugrundeliegenden FATCA Zertifizierungs- und
Identifikationsanforderungen erfullt.

Die Anwendbarkeit von Abschnitt 871(m) auf die Wertpapiere ist komplex und es kann zu
Unsicherheiten beziiglich der Anwendbarkeit von Abschnitt 871(m) auf die Wertpapiere
kommen. Ein ausléandischer Inhaber sollte beziiglich der Anwendbarkeit des Abschnitts 871(m)
auf seine Wertpapiere seinen Steuerberater zu Rate ziehen.

Es ist zu beachten, dass gemal3 einem Rundschreiben IV B 5 - S 1301 — USA/07/10005 des
Bundesministeriums fur Finanzen vom 23. Dezember 2016 in Bezug auf Ausschittungsgleiche
Zahlungen nach Abschnitt 871(m) des Codes die US-Quellensteuer auf Ausschittungsgleiche
Zahlungen nicht auf die deutsche Einkommensteuer eines Anlegers anrechenbar ist. Ohne eine
Gutschrift kann es zu einer Doppelbesteuerung des Anlegers kommen. Weitere Informationen
konnen (falls vorhanden) unter "Informationen in Bezug auf Abschnitt 871(m) des Codes" unter
"Sonstige Informationen™ in den anwendbaren Vertragsbedingungen angegeben werden.

Die Emittentin wird in dem Abschnitt "Informationen in Bezug auf Abschnitt 871(m) des US-
Bundessteuergesetzes (Internal Revenue Code)" unter "Weitere Informationen” in den jeweili-
gen Endgiiltigen Bedingungen angeben, ob nach Auffassung der Emittentin die Wertpapiere den
Regelungen des Abschnitts 871(m) des US-Bundessteuergesetzes (Internal Revenue Code) un-
terliegen.

Informationsberichterstattung und Sicherungseinbehalt

Die Zahlung des Erléses aus dem Verkauf von Wertpapieren, der in einer Niederlassung eines
Brokers in den Vereinigten Staaten getatigt wird, unterliegt nicht dem Sicherungseinbehalt und
der Meldung von Informationen, sofern Folgendes der Fall ist:
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(1) der Broker hat keine tatsachlichen Kenntnisse oder Griinde zu der Annahme, dass der
Inhaber eine US-Person ist und der Inhaber hat dem Broker folgendes vorgelegt:

(@) ein geeignetes IRS-Formular W-8 oder ein akzeptables Ersatzformular, das in
Kenntnis der Strafbarkeit eines Meineids bescheinigt, dass er keine US-Person
ist; oder

(b) andere Unterlagen, auf deren Basis der Broker wie eine Zahlung an eine Person
behandeln kann, die in Ubereinstimmung mit den Vorschriften des Finanzminis-
teriums der Vereinigten Staaten keine US-Person ist; oder

2 der Inhaber macht anderweitig eine Befreiung geltend.

Wenn ein Inhaber von Wertpapieren keine Befreiung geltend machen kann und der Broker keine
ausreichende Dokumentation seines Status als Nicht-US-Person besitzt, kdnnen die Zahlungen
Gegenstand von Informationsmeldungen und eines Sicherungseinbehalts sein. Der
Sicherungseinbehalt gilt jedoch nicht fir Zahlungen auf ein von einem Inhaber gefiihrtes
Offshore-Konto, es sei denn, der Broker hat tatsdchlich Kenntnis davon, dass es sich um eine
US-Person handelt.

Im Allgemeinen unterliegt die Zahlung des Erldses aus dem Verkauf von Wertpapieren, der bei
einer ausléndischen Niederlassung eines Brokers getétigt wird, nicht der Meldung von
Informationen oder dem Sicherungseinbehalt. Ein Verkauf, der in einer auslédndischen
Niederlassung eines Brokers getatigt wird, unterliegt jedoch der Informationsmeldung und dem
Sicherungseinbehalt, wenn:

(1) der Erlos auf ein Konto Uberwiesen wird, das der Inhaber in den Vereinigten Staaten
fuhrt;

2 die Zahlung des Erléses oder die Bestatigung des Verkaufs an eine Adresse in den Ver-
einigten Staaten an den Inhaber geschickt wird; oder

3) der Verkauf in einer sonstigen spezifizierten Verbindung zu den Vereinigten Staaten
steht, wie sie in den Vorschriften des Finanzministeriums der Vereinigten Staaten vor-
gesehen ist,

es sei denn, der Broker hat keine tatséchlichen Kenntnisse oder Griinde zu der Annahme, dass
der Inhaber eine US-Person ist, die vorstehend beschriebenen Dokumentationspflichten (im
Zusammenhang mit einem Verkauf von Wertpapieren, der in einem Biro eines Brokers in den
Vereinigten Staaten durchgefiihrt wird) sind erfiillt oder der Inhaber macht anderweitig eine
Befreiung geltend.

Dartiiber hinaus unterliegt die Zahlung des Erldses aus dem Verkauf von Wertpapieren, der bei
einer auslandischen Niederlassung eines Brokers getéatigt wird, der Meldung von Informationen,
nicht aber dem Sicherungseinbehalt, wenn der Broker

(1) eine US-Person ist;
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(2) fur US-Steuerzwecke eine auslandische, kontrollierte Gesellschaft ist;

3) eine auslandische Person ist, deren Bruttoeinkommen zu mindestens 50 Prozent fr ei-
nen festgelegten Zeitraum von drei Jahren effektiv mit der Ausiibung eines Handels oder
Geschéftsbetriebs in den Vereinigten Staaten verbunden ist; oder

4) eine ausléndische Personengesellschaft ist, wenn zu irgendeinem Zeitpunkt wéhrend ih-
res Steuerjahres:

(a) einer oder mehrere ihrer Partner "US-Personen” im Sinne der Vorschriften des
Finanzministeriums der Vereinigten Staaten sind, die insgesamt mehr als 50 Pro-
zent des Einkommens oder der Kapitalanteile an der Personengesellschaft hal-
ten; oder

(b) eine solche auslandische Personengesellschaft an der Durchfiihrung eines Han-
dels oder einer Geschaftstatigkeit in den Vereinigten Staaten beteiligt ist,

es sei denn, der Broker hat keine tatsachliche Kenntnis oder Griinde zu der Annahme, dass der
Inhaber eine US-Person ist und die vorstehend beschriebenen Dokumentationspflichten (im
Zusammenhang mit einem Verkauf von Wertpapieren in einer Niederlassung eines Brokers in
den Vereinigten Staaten) erfiillt sind oder der Inhaber anderweitig eine Befreiung geltend macht.
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Die Emittentin bzw. Garantin hat mit Ausnahme der Billigung des Basisprospekts und der No-
tifizierung der Billigung an die zustandigen Behdrden von Osterreich, Liechtenstein und Luxem-
burg keinerlei Malinahmen ergriffen und wird keinerlei MalRnahmen ergreifen, um das 6ffentli-
che Angebot der Wertpapiere oder ihren Besitz oder den Vertrieb von Angebotsunterlagen in
Bezug auf die Wertpapiere in einer Rechtsordnung zuldssig zu machen, in der zu diesem Zweck
besondere MaRnahmen ergriffen werden mussen. Wertpapiere dirfen innerhalb einer Rechts-
ordnung oder mit Ausgangspunkt in einer Rechtsordnung nur angeboten, verkauft oder geliefert
werden, wenn dies gemaR der anwendbaren Gesetze und anderen Rechtsvorschriften zul&ssig ist
und der Emittentin bzw. der Garantin keinerlei Verpflichtungen entstehen.

Vereinigte Staaten von Amerika

Kein Verkauf an Personen aus den Vereinigten Staaten. Weder die Wertpapiere noch die auf die
Verpflichtungen der Emittentin im Zusammenhang mit den Wertpapieren bezogene Garantie
wurden und werden nach dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen
Fassung (der "Securities Act™) registriert und weder die Wertpapiere noch die Garantie dirfen
in den Vereinigten Staaten oder an eine oder fur oder zugunsten einer US-Person (wie in Regu-
lation S gemdl dem United States Securities Act von 1933 definiert) angeboten oder verkauft
werden, es sei denn im Rahmen von bestimmten Transaktionen, die von den Registrierungser-
fordernissen unter dem Securities Act ausgenommen sind oder diesen nicht unterliegen.

Weder der Handel mit den Wertpapieren noch die Richtigkeit oder die Angemessenheit des Ba-
sisprospekts werden von der US Wertpapier- und Bérsenaufsichtsbehorde (US Securities and
Exchange Commission), einer staatlichen Wertpapierbehérde in den Verinigten Staaten, einer
Borse oder Handelskammer oder anderweitig von der US Aufsichtsbehdrde fiir Handel mit Fu-
tures und Optionen (United States Commodity Futures Trading Commission) unter dem US Wa-
renborsengesetz (US Commodity Exchange Act) genehmigt bzw. gebilligt. Jegliche anderslau-
tende Behauptung stellt einen Rechtsverstoss in den Vereinigten Staaten dar. Der Basisprospekt
ist nicht fur die Benutzung in den Vereinigten Staaten von Amerika vorgesehen und darf nicht
in den Vereinigten Staaten oder an eine US-Person verteilt werden. Die Wertpapiere werden zu
keinem Zeitpunkt innerhalb der Vereinigten Staaten oder an eine oder fur oder zugunsten einer
US-Person (wie in Regulation S des Securities Act definiert) direkt noch indirekt angeboten,
verkauft, gehandelt oder geliefert.

Jeder Platzeur muss sich verpflichten, die Wertpapiere (i) zu keiner Zeit im Rahmen seines Ver-
triebs; oder (ii) auf andere Weise bis 40 Tage nach der Beendigung des Vertriebs der die Wert-
papiere betreffenden Serie, wie vom Platzeur gegeniiber der Emittentin festgelegt und beschei-
nigt (oder, im Fall von mehreren Serien von Wertpapieren die an oder durch mehrere Platzeure
verkauft werden, von jedem Platzeur, der Serien der Wertpapiere gekauft hat oder durch ihn
gekauft wurden, in welchem Fall die Emittentin jeden Platzeur informieren soll, sobald alle
Platzeure die Bescheinigung abgegeben haben) innerhalb der Vereinigten Staaten oder zu, oder
fur oder zugunsten, einer U.S. Person, anzubieten oder zu verkaufen. Dementsprechend muss
jeder Handler versichern und zustimmen, dass er, seine verbundenen Unternehmen und alle in
seinem oder ihrem Namen handelnden Personen keine "gezielten Verkaufsbemiihungen” im
Sinne von Regulation S in Bezug auf die Wertpapiere unternommen haben und unternehmen
werden und dass sie die Anforderungen der "Angebotsbeschrankungen™ geméll Regulation S

152



XI11l. VERKAUFSBESCHRANKUNGEN

eingehalten haben und einhalten werden. Jeder Handler ist verpflichtet, an jeden anderen Hand-
ler, an den er Wertpapiere wahrend der Vertriebsperiode, in der regulatorische Anforderungen
zu beachten sind (distribution compliance period), verkauft, eine Bestatigung oder eine andere
Benachrichtigung tber die Angebots- und Verkaufsbeschrankungen im Hinblick auf die Wert-
papiere innerhalb der Vereinigten Staaten und an, oder fur oder zugunsten von, U.S. Personen,
zu senden.

Der hierin verwendete Begriff "Vereinigte Staaten” meint die Vereinigten Staaten von Ame-
rika, dessen Territorien oder Besitzungen, jeden US-Bundesstaat, den Columbia Distrikt oder
jede andere Enklave der Regierung der Vereinigten Staaten, deren Vertretungen und Organe.
Der hierin verwendete Begriff "U.S. Person™ meint jede Person, die als "U.S. person™ unter der
Regulation S des Securities Act definiert ist.

Es sei denn, es ergibt sich aus den zu einem Wertpapier gehdrenden Endgiiltigen Bedingungen
etwas anderes, wird der K&ufer (oder Erwerber) und jede Person, die einen derartigen Kauf (oder
Erwerb) fur den Inhaber der Wertpapiere vornimmt, von jedem Tag an, an welchem der Kaufer
(oder Erwerber) die Wertpapiere erwirbt, bis zu (einschlielich) dem Tag, an dem der Kaufer
(oder Erwerber) seine Anteile an den Wertpapieren verduRert, gewahrleisten oder wird so ge-
stellt als dass er zusichert und gewahrleistet, dass die Mittel, mit denen der K&ufer (oder Erwer-
ber) die Wertpapiere erworben hat, nicht aus dem Vermdgen (i) eines Pensionsplans (employee
benefit plan) (wie in Ziffer 3 (3) des Titels | des Employee Retirement Income Security Act von
1974, in seiner jeweils gultigen Fassung ("ERISA") definiert), auf den die in ERISA geregelten
Treuhandverpflichtungen Anwendung finden; (ii) eines "Plan" gemaR Ziffer 4975 des Internal
Revenue Code von 1986 in seiner jeweils giltigen Fassung (der "Code"), (iii) einer Gesellschaft,
deren Vermodgen aus Planvermdgen (plan assets) aufgrund von Pensionsplénen oder Anlagever-
maogen (employee plan's or plan's investment) in der Gesellschaft stammt, oder (iv) eines staat-
lichen, kirchlichen oder nicht-U.S. oder anderem Plan gehéren, auf den im Wesentlichen mit
Ziffer 406 ERISA oder Ziffer 4975 des Codes vergleichbare Regelungen Anwendung finden,
stammen.

Verfugungsbeschrankungen

Jeder Kaufer eines Wertpapiers, oder einer Beteiligung daran, das nach Regulation S angeboten
und verkauft wurde, gibt folgende Gewaéhrleistung ab und stimmt Folgendem zu:

(a) der Kaufer (i) ist, und die Person (sofern relevant), fir welche er die Wertpapiere erwirbt,
ist aulRerhalb der Vereinigten Staaten und nicht eine U.S. Person, und (ii) erwirbt die ange-
botenen Wertpapiere im Rahmen einer offshore Transaktion, die den VVorgaben der Regu-
lation S entspricht;

(b) dem Kaufer ist bewusst, dass die Wertpapiere nicht registriert sind und auch nicht nach
dem Securities Act registriert werden und dass die Wertpapiere aullerhalb der Vereinigten
Staaten in Ubereinstimmung mit Regulation S verbreitet und angeboten werden;

(c) beginnend an dem Tag des Erwerbs der Wertpapiere und an jedem Tag bis zu dem (ein-
schliellich) der K&ufer seine Anteile an den Wertpapieren verdulert, sind die Mittel, mit
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denen der K&ufer (oder Erwerber) die Wertpapiere erworben hat, nicht Teil des Vermdgens
(i) eines Pensionsplans (employee benefit plan) (wie in Ziffer 3 (3) des Titels | von ERISA
definiert), auf den die in ERISA geregelten Treuhandverpflichtungen Anwendung finden;
(i) eines "Plan™ gemaR Ziffer 4975 des Codes), (iii) einer Gesellschaft, deren Vermdgen
aus Planvermdgen (plan assets) aufgrund von Pensionsplanen oder Anlagevermdgen
(employee plan's or plan's investment) in der Gesellschaft stammt, oder (iv) eines staatli-
chen, kirchlichen oder nicht-U.S. oder anderen Plans, auf den im Wesentlichen mit Ziffer
406 ERISA oder Ziffer 4975 des Codes vergleichbare Regelungen Anwendung finden;

(d) der Kaufer erkennt an, dass die Emittenten, die Vertreiber, deren verbundene Unternehmen
und andere auf die Wahrheit und Richtigkeit der vorhergehenden Gewahrleistungen und
Zustimmungen vertrauen; und

(e) dem Kaufer ist bewusst, dass derartige Wertpapiere im Wesentlichen mit den unten in
GroRbuchstaben beschrieben Erklarungen ausgegeben werden.

Jedes nach Regulation S angebotene und verkaufte Wertpapier enthdlt folgende Erklarung mit
folgender Wirkung, ergdnzend zu anderen notwendigen oder angemessenen Erklarung, es sei
denn, die Emittentin bestimmt in Ubereinstimmung mit anwendbarem Recht etwas anderes:

DIE HIERMIT NACHGEWIESENEN WERTPAPIERE UND DIE GARANTIE FUR DIESE
WERTPAPIERE WURDEN UND WERDEN NICHT NACH DEM UNITED STATES
SECURITIES ACT VON 1933 IN SEINER JEWEILS GULTIGEN FASSUNG (DER
"SECURITIES ACT") REGISTRIERT UND DURFEN NICHT IN DEN VEREINIGTEN
STAATEN ODER AN EINE U.S. PERSON (WIE IN REGULATION S UNTER DEM
SECURITIES ACT DEFINIERT) ANGEBOTEN, VERKAUFT, VERPFANDET ODER AUF
ANDERE WEISE UBERTRAGEN WERDEN, ES SEI DENN, ES LIEGT EINE AUSNAHME
VON DEN REGISTRIERUNGSERFORDERNISSEN UNTER DEM SECURITIES ACT
VOR, ODER ES HANDELT SICH UM EINE TRANSAKTION, DIE NICHT DEM SECURI-
TIES ACT UNTERLIEGT, UND DIE TRANSAKTION IST MIT JEGLICHEM WERTPA-
PIERRECHT DER US-BUNDESSTAATEN ODER JEGLICHER ANDEREN JURISDIK-
TION VEREINBAR.

IM ZEITPUNKT DES ERWERBS DER WERTPAPIERE UND AN JEDEM DARAUFFOL-
GENDEN TAG BIS EINSCHLIESSLICH ZU DEM TAG, AN DEM DER KAUFER (ERWER-
BER) SEINE ANTEILE AN DEN WERTPAPIEREN VERAUSSERT, GEWAHRLEISTET
UND GARANTIERT DER KAUFER (ERWERBER) UND JEDE DEN ERWERB DURCH-
FUHRENDE PERSON, DASS DIE VON IHM FUR DEN ERWERB VERWENDETEN MIT-
TEL, NICHT TEIL DES VERMOGENS EINES PENSIONSPLANS (EMPLOYEE BENEFIT
PLAN) (WIE IN ZIFFER 3 (3) DES TITELS | DES EMPLOYEE RETIREMENT INCOME
SECURITY ACT VON 1974, IN SEINER JEWEILS GULTIGEN FASSUNG ("ERISA") DE-
FINIERT), AUF DEN DIE IN ERISA GEREGELTEN TREUHANDVERPFLICHTUNGEN
ANWENDUNG FINDEN; EINES "PLANS" GEMAR ZIFFER 4975 DES INTERNAL REVE-
NUE CODE VON 1986 IN SEINER JEWEILS GULTIGEN FASSUNG (DER "CODE"), ElI-
NER GESELLSCHAFT, DEREN VERMOGEN AUS PLANVERMOGEN (PLAN ASSETS)
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AUFGRUND VON PENSIONSPLANEN ODER ANLAGEVERMOGEN (EMPLOYEE BE-
NEFIT PLAN'S OR PLAN'S INVESTMENT) IN DER GESELLSCHAFT STAMMT, ODER EIN
STAATLICHER, KIRCHLICHER ODER NICHT-U.S. ODER ANDERER PLAN AUF DEN
IM WESENTLICHEN MIT ZIFFER 406 ERISA ODER ZIFFER 4975 DES CODES VER-
GLEICHBARE REGELUNGEN ANWENDUNG FINDEN.

Verkaufsbeschrankung fur ¢ffentliche Angebote nach der Prospektverordnung

In Bezug auf jeden Mitgliedstaat des Européischen Wirtschaftsraums, sichert jede Person, die
die Wertpapiere anbietet (die "Anbieterin™), zu und verpflichtet sich, dass sie keine Wertpapiere
in einem Mitgliedstaat 6ffentlich angeboten hat und anbieten wird, die Gegenstand des in dem
Basisprospekt, wie durch die Endgultigen Bedingungen ergénzt, vorgesehenen Angebots sind.
Unter folgenden Bedingungen kann ein 6ffentliches Angebot der Wertpapiere jedoch in einem
Mitgliedstaat erfolgen:

(a) wenn die Endgultigen Bedingungen in Bezug auf die Wertpapiere bestimmen, dass ein
Angebot dieser Wertpapiere auf eine andere Weise als nach Artikel 1 (4) der Prospekt-
verordnung in diesem Mitgliedstaat erfolgen darf (ein "Prospektpflichtiges Angebot"),
ab dem Tag der Veroffentlichung des Basisprospekts in Bezug auf diese Wertpapiere,
der von der zustdndigen Behdrde dieses Mitgliedstaats gebilligt wurde bzw. in einem
anderen Mitgliedstaat gebilligt und die zustdndige Behdrde in diesem Mitgliedstaat un-
terrichtet wurde, vorausgesetzt, dass der Basisprospekt nachtraglich durch die Endgdilti-
gen Bedingungen, die ein Prospektpflichtiges Angebot vorsehen, in Ubereinstimmung
mit der Prospektverordnung ergénzt wurde und vorausgesetzt, dass das Prospektpflich-
tige Angebot nur in dem Zeitraum unterbreitet wird, dessen Beginn und Ende durch An-
gaben im Basisprospekt oder gegebenenfalls in den Endgultigen Bedingungen spezifi-
ziert wurde, und nur, sofern der Emittent deren Verwendung zum Zwecke des Prospekt-
pflichtigen Angebots schriftlich zugestimmt hat;

(b) zu jedem Zeitpunkt an Personen, die qualifizierte Anleger im Sinne der Prospektverord-
nung sind;

(c) zu jedem Zeitpunkt an weniger als 150 natlrliche oder juristische Personen (welche
keine qualifizierten Anleger im Sinne der Prospektverordnung sind) vorbehaltlich der
Einholung der vorherigen Zustimmung des bzw. der jeweiligen von dem Emittenten fur
dieses Angebot bestellten Platzeurs bzw. Platzeure; oder

(d) zu jedem Zeitpunkt unter anderen in Artikel 1 (4) der Prospektverordnung vorgesehenen
Umsténden,

sofern keines dieser unter (b) bis (d) fallenden Angebote den Emittenten oder die Anbieterin
verpflichtet, einen Prospekt gemé&l Artikel 3 der Prospektverordnung oder einen Nachtrag zu
einem Prospekt gemald Artikel 23 der Prospektverordnung zu veréffentlichen.

Fur die Zwecke dieser Vorschrift bezeichnet der Ausdruck "6ffentliches Angebot der Wertpa-
piere" in Bezug auf Wertpapiere in einem Mitgliedstaat eine Mitteilung in jedweder Form und
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auf jedwede Art und Weise, die ausreichende Informationen (iber die Angebotsbedingungen und
die anzubietenden Wertpapiere enthélt, um einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich flr den
Kauf dieser Wertpapiere zu entscheiden und der Begriff "Prospektverordnung” bezeichnet
Verordnung (EU) 2017/1129, in der jeweils gultigen Fassung.

Verkaufsbeschrankung fur 6ffentliche Angebote nach der UK Prospektverordnung

In Bezug auf das Vereinigte Konigreich, sichert jede Person, die die Wertpapiere anbietet (die
"Anbieterin™), zu und verpflichtet sich, dass sie keine Wertpapiere im Vereinigten Konigreich
oOffentlich angeboten hat und anbieten wird, die Gegenstand des in dem Basisprospekt, wie durch
die Endgultigen Bedingungen erganzt, vorgesehenen Angebots sind. Unter folgenden Bedingun-
gen kann ein 6ffentliches Angebot der Wertpapiere jedoch in das Vereinigte Konigreich erfol-
gen:

(@) wenn die Endgultigen Bedingungen in Bezug auf die Wertpapiere bestimmen, dass ein
Angebot dieser Wertpapiere auf eine andere Weise als nach Section 86 des Financial
Services and Markets Act 2000, in der jeweils glltigen Fassung, ("FSMA") erfolgen darf
(ein "Prospektpflichtiges Angebot") , ab dem Tag der Veroffentlichung des Basispros-
pekts in Bezug auf diese Wertpapiere, der entweder (i) von der Financial Conduct Au-
thority gebilligt wurde, oder (ii) in Ubereinstimmung mit der Ubergangsbestimmung Re-
gel 74 des Prospectus (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019 so zu behandeln
ist, als ob er von der Financial Conduct Authority gebilligt worden wére, vorausgesetzt,
dass der Basisprospekt nachtraglich durch die Endgultigen Bedingungen, die ein Pros-
pektpflichtiges Angebot vorsehen, erganzt wurde und vorausgesetzt, dass das Prospekt-
pflichtige Angebot nur in dem Zeitraum unterbreitet wird, dessen Beginn und Ende durch
Angaben im Basisprospekt oder gegebenenfalls in den Endguiltigen Bedingungen spezi-
fiziert wurde, und nur, sofern der Emittent deren Verwendung zum Zwecke des Pros-
pektpflichtigen Angebots schriftlich zugestimmt hat;

(b) zu jedem Zeitpunkt an Personen, die qualifizierte Anleger im Sinne von Artikel 2 der
UK Prospektverordnung sind;

(c) zu jedem Zeitpunkt an weniger als 150 naturliche oder juristische Personen im Vereinig-
ten Konigreich (welche keine qualifizierten Anleger im Sinne des Artikel 2 der UK Pros-
pektverordnung sind), vorbehaltlich der Einholung der vorherigen Zustimmung des bzw.
der jeweiligen von dem Emittenten fur dieses Angebot bestellten Platzeurs bzw. Platz-
eure; oder

(d) zu jedem Zeitpunkt unter anderen in Section 86 des FSMA vorgesehenen Umsténden,

sofern keines dieser unter (b) bis (d) fallenden Angebote den Emittenten oder die Anbieterin
verpflichtet, einen Prospekt gemé&l Section 85 des FSMA oder einen Nachtrag zu einem Prospekt
gemal Artikel 23 der UK Prospektverordnung zu veroffentlichen.

Fur die Zwecke dieser Vorschrift bezeichnet der Ausdruck "6ffentliches Angebot der Wertpa-
piere" in Bezug auf Wertpapiere eine Mitteilung in jedweder Form und auf jedwede Art und
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Weise, die ausreichende Informationen Uber die Angebotsbedingungen und die anzubietenden
Wertpapiere enthélt, um einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich fur den Kauf dieser Wert-
papiere zu entscheiden und der Begriff "UK Prospektverordnung" bezeichnet Verordnung
(EU) 2017/1129, in der jeweils giltigen Fassung, wie sie aufgrund des European Union (With-
drawal) Act 2018 und der dazu erlassenen Verordnungen Teil des nationalen Rechts des Verei-
nigten Konigreichs ist.

Sonstige regulatorische Beschrankungen: Jeder Platzeur hat zugesichert und zugestimmt, und
jeder weitere Platzeur, der im Rahmen des Basisprospekts ernannt wird, muss zusichern und
zustimmen, dass

() Werbung fir Finanzprodukte: er eine Aufforderung oder einen Anreiz zu einer Anlageta-
tigkeit (im Sinne von Section 21 (Financial Promotion) des FSMA) ausschlieRlich weiter-
gegeben hat oder weitergeben wird oder eine solche Weitergabe veranlasst hat oder ver-
anlassen wird, wenn er diese im Zusammenhang mit jeder Emission oder dem Verkauf der
Wertpapiere erhalten hat, wobei Section 21 (1) des FSMA nicht auf die Emittentin an-
wendbar ist, wenn es keine autorisierte Person gewesen ist; und

(b)  Allgemeine Anforderung: er alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA und des Finan-
cial Conduct Authority Handbook, die er in Bezug auf die Wertpapiere, soweit sie im
Vereinigten Konigreich erfolgen, eingehalten hat und einhalten wird.

Schweiz

Die Wertpapiere durfen in der Schweiz nicht angeboten werden und jeder Anbieter der Wertpa-
piere vertritt und erklart sich damit einverstanden, dass er die Wertpapiere nicht 6ffentlich an-
geboten hat oder anbieten wird, mit der Ausnahme, dass die Wertpapiere in der Schweiz offent-
lich angeboten werden dirfen und ein Anbieter ein 6ffentliches Angebot der Wertpapiere in der
Schweiz unterbreiten darf,

(a) sofern die mafgeblichen Endgltigen Bedingungen in Bezug auf die Wertpapiere die
Schweiz als Angebotsstaat vorsehen, in dem Zeitraum, der an den in den maligeblichen
Endgultigen Bedingungen angegebenen Daten beginnt und endet, und sofern die
Zustimmung zur ihrer Verwendung fir den Zweck eines solchen 6ffentlichen Angebots
gemal Artikel 36 Absatz 4 FIDLEG und Artikel 45 der Schweizerischen Verordnung
Uber die Finanzdienstleistungen ("Finanzdienstleistungsverordnung”, "FIDLEV")
vorliegt, oder

(b) sofern eine in Artikel 36 Absatz 1 FIDLEG aufgefiihrte Ausnahme vorliegt,

vorausgesetzt, dass kein Angebot der Wertpapiere im Sinne des vorstehenden Absatzes (b) die
Emittentin oder einen Anbieter zur Veroffentlichung eines Prospekts geméal? Artikel 35 FIDLEG
verpflichtet. Fur die Zwecke dieser Bestimmung bezieht sich der Ausdruck "6ffentliches Ange-
bot" auf die entsprechenden Definitionen in Artikel 3 lit. g und h FIDLEG sowie in der FIDLEV
néher ausgefihrt.
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1. Verantwortliche Personen

Die Goldman Sachs Bank Europe SE, Marienturm, Taunusanlage 9-10, 60329 Frankfurt am Main als
Emittentin und Anbieterin ist verantwortlich fir samtliche in dem Basisprospekt enthaltene Informa-
tionen. Die Goldman Sachs Bank Europe SE erklart hiermit, dass ihres Wissens die Angaben in dem
Basisprospekt richtig sind und dass der Basisprospekt keine Auslassungen enthélt, die die Aussage
verzerren konnten.

Die The Goldman Sachs Group, Inc., 200 West Street, New York, NY 10282, Vereinigte Staaten
ubernimmt als Garantin die Verantwortung fur samtliche in dem Basisprospekt enthaltene Informa-
tion. Sie erklart hiermit, dass ihres Wissens die Angaben in dem Basisprospekt richtig sind und dass
der Basisprospekt keine Auslassungen enthlt, die die Aussage verzerren kdnnten.

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Marienturm, Taunusanlage 9-10, 60329 Frankfurt am
Main als Garantiegeberin unter der GSW Ubertragungsgarantie ist verantwortlich fiir samtliche in
diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen. Sie erklart hiermit, dass ihres Wissens die Angaben
in diesem Basisprospekt richtig sind und dass dieser Basisprospekt keine Auslassungen enthdlt, die
die Aussage verzerren kénnten.

2. Informationen von Seiten Dritter

Die Emittentin bestatigt, dass die in dem Basisprospekt tibernommenen Angaben von Seiten Dritter
korrekt wieder gegeben werden und nach Wissen der Emittentin und soweit fiir die Emittentin aus
den von Seiten Dritter verdffentlichten Informationen ersichtlich, nicht durch Auslassungen unkorrekt
oder irrefihrend gestaltet wurden. Sofern in den Endgtltigen Bedingungen zu dem Basisprospekt zu-
satzliche Informationen von Seiten Dritter angegeben werden, wird an der entsprechenden Stelle je-
weils die Quelle genannt, der die entsprechenden Informationen entnommen wurden.

3. Billigung durch die zustandige Behdrde
Die Emittentin gibt die folgenden Erklarungen ab:

(a) Dieser Basisprospekt wurde durch die Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht als zu-
stdndige Behdrde (die "Zustandige Behorde™) gemal der Verordnung (EU) 2017/1129 ge-
billigt.

(b) Die zustédndige Behorde billigt diesen Basisprospekt nur beziliglich der Standards der Voll-
standigkeit, Verstandlichkeit und Kohérenz gemaR der Verordnung (EU) 2017/1129.

(c) Eine solche Billigung sollte nicht als Bestatigung der Qualitat der Wertpapiere, die Gegen-
stand dieses Basisprospekts sind, erachtet werden.

(d) Anleger sollten ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere fir die Anlage vor-
nehmen.

4. Bereithaltung des Basisprospekts

Dieser Basisprospekt wird gemald Artikel 8 i.\VV.m. Artikel 21 der Prospektverordnung und Artikel 10
der Delegierten Verordnung (EU) 2019/979 der Kommission verdffentlicht. Die Endglltigen
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Bedingungen der Wertpapiere werden sofern moéglich vor Beginn des 6ffentlichen Angebots in der in
Artikel 8 Absatz 5i.V.m. Artikel 21 Prospektverordnung vorgesehenen Art und Weise veroffentlicht.
Dieser Basisprospekt, etwaige Nachtrage dazu, die per Verweis einbezogenen Dokumente sowie die
Endgltigen Bedingungen werden in elektronischer Form auf den Webseiten www.gs.de/de (unter
www.gs.de/de/info/dokumente/basisprospekte) bzw. www.gsmarkets.at/de (unter www.gsmar-
kets.at/de/info/dokumente/basisprospekte) (auf der jeweiligen Produktseite - abrufbar durch Eingabe
der fur das jeweilige Wertpapier relevanten Wertpapierkennung im Suchfunktionsfeld) bzw. auf einer
anderen in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebenen Webseite veroffentlicht.

Zudem werden die Dokumente auf Verlangen von der Emittentin kostenlos dem Publikum entweder
auf einem dauerhaften Datentrager oder, soweit dies ausdriicklich gewinscht ist, in Papierform zur
Verfugung gestellt.

5. Zustimmung zur Nutzung des Prospekts

Sofern in die jeweiligen Endgultigen Bedingungen vorgesehen, stimmt die Emittentin der Nutzung
des Basisprospekts in dem Umfang und zu den etwaigen Bedingungen zu, wie in den mafligeblichen
Endgultigen Bedingungen angegeben, und tbernimmt die Haftung fir den Inhalt des Basisprospekts
auch hinsichtlich einer spéteren WeiterveréufRerung oder endgultigen Platzierung von Wertpapieren
durch Finanzintermedidre, die die Zustimmung zur Verwendung des Basisprospekts erhalten haben.
Die Zustimmung gilt fir den Zeitraum der in den mal3geblichen Endgultigen Bedingungen angegebe-
nen Angebotsfrist. Im Fall einer Giber die Gltigkeit des Basisprospekts hinausgehenden Angebotsfrist
kann die spétere WeiterverdulRerung oder endgultige Platzierung der Wertpapiere durch Finanzinter-
medidre wéhrend des Zeitraums erfolgen, in dem jeweils ein Nachfolgender Basisprospekt (wie in
den jeweiligen Endguiltigen Bedingungen definiert) vorliegt; in diesem Fall erstreckt sich die Zustim-
mung zur Nutzung des Basisprospekts auch auf den Nachfolgenden Basisprospekt. Die Zustimmung
kann, wie in den mal3geblichen Endglltigen Bedingungen festgelegt, fur den Zeitraum der in den
malgeblichen Endgultigen Bedingungen angegebenen Angebotsfrist wie folgt erteilt werden:

(@) an alle Finanzintermediare (Generalkonsens) und fiir alle Angebotslander; oder
(b)  an nur einen oder mehrere Finanzintermediére (Individualkonsens) und entweder
(i)  fdr alle Angebotsléander; oder
(i) nur fur ausgewahlte Angebotslénder.

"Angebotslander" bezeichnet einen oder mehrere der folgenden Mitgliedstaaten: Osterreich bzw.
Deutschland.

Die vorstehende Zustimmung erfolgt vorbehaltlich der Einhaltung der fiir die Wertpapiere geltenden
Verkaufsbeschrankungen und aller jeweils anwendbaren gesetzlichen Vorschriften. Jeder Finanzin-
termedidr ist verpflichtet, den Basisprospekt potenziellen Investoren nur zusammen mit etwaigen
Nachtrégen (sofern vorhanden) auszuhandigen.

Anlegern sind im Falle eines Angebots durch einen Finanzintermediar von diesem zum Zeit-
punkt der Vorlage des Angebots die Angebotsbedingungen zur Verfiigung zu stellen.

Sofern die jeweiligen Endgultigen Bedingungen bestimmen, dass samtliche Finanzintermediéare
in den jeweiligen Angebotslandern die Zustimmung zur Verwendung des Basisprospekts
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erhalten (Generalkonsens), hat jeder den Basisprospekt verwendende Finanzintermediar auf
seiner Webseite anzugeben, dass er den Basisprospekt mit Zustimmung der Emittentin und ge-
maf den Bedingungen, an die diese Zustimmung gebunden ist, verwendet.

Sofern die jeweiligen Endgultigen Bedingungen bestimmen, dass ein oder mehrere Finanzinter-
mediar(e) die Zustimmung zur Verwendung des Basisprospekts in den jeweiligen Angebotslan-
dern erhalten (Individualkonsens), werden etwaige neue Informationen zu Finanzintermedia-
ren, die zum Zeitpunkt der Billigung des Basisprospekts oder gegebenenfalls der Ubermittlung
der jeweiligen Endgultigen Bedingungen unbekannt waren, auf den Webseiten www.gs.de/de
bzw. www.gsmarkets.at/de veroffentlicht.

Die jeweiligen Endgultigen Bedingungen kdnnen auch vorsehen, dass eine Zustimmung zur Nutzung
des Basisprospekts nicht erfolgt.

6. Durch Verweis einbezogene Angaben

In diesem Basisprospekt wird auf Angaben gemal? Artikel 19 Absatz 1 der Prospektverordnung ver-
wiesen, die als Bestandteil des Basisprospekts gelten. Die auf diese Weise in den Basisprospekt per
Verweis einbezogenen Angaben werden jeweils in der nachfolgenden Tabelle durch Angabe der
Pflichtangaben nach der Delegierten Verordnung und der Bezeichnung des Dokuments (inkl. Seiten-
zahl), in dem die entsprechenden Angaben enthalten sind, identifiziert.

PFLICHTANGABEN NACH DER DELEGIERTEN | DOKUMENT EINBEZIE-

VERORDNUNG (EINBEZOGENE | HUNG VON
SEITE(N) DES | ANGABEN IN
DOKUMENTS)" DIESEM BA-
SISPROSPEKT

AUF DEN FOL-
GENDEN SEI-
TEN

GSBE Registrierungsformular vom 20. Juli 2022

A. Risk Factors relating to GSBE Seiten 3-42 I1.1. Risikofakto-

ren im Hinblick
auf die Neue
Emittentin / 13

C. Information about Goldman Sachs Bank Europe SE VI, Wesentli-

l. Statutory auditors Seite 45 che Angaben zur
GSBE als Neuer

I General information Seite 45 Emittentin / 129

. Business overview Seite 46

V. Organizational structure Seite 47

V. Trend information Seite 48

VI. Management and legal representation Seiten 48-51
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VI1.3. Auditing of historical financial information Seite 51
VI1.4. Cash flow statement for the financial years 2021 | Seite 51
and 2020

VIL.5. Legal and arbitration proceedings Seite 52

VI1.6. Significant change in GSBE's financial position | Seite 52

VIII.  Additional information Seiten 52-54

IX. Documents available Seite 54

GSBE Annual Report 2021

Management Report for the Financial Year 2021 Seiten 3-29 VI, Wesentli-

Balance Sheet Seite 30 che Angaben zur
GSBE als Neuer

Income Statement for the Financial Year 2021 Seite 31 Emittentin / 129

Statement of Cash Flows for the Financial Year 2021 Seite 32

Notes to the Financial Statements Seiten 33-41

Independent auditors' report Seiten 42-48

GSBE Annual Report 2020

Management Report for the Financial Year 2020 Seiten 3-23 VI, Wesentli-

Balance Sheet Seite 24 che Angaben zur
GSBE als Neuer

Income Statement for the Financial Year 2020 Seite 25 Emittentin / 129

Notes to the Financial Statements Seiten 26-33

Independent auditors' report Seiten 34-37

GSW Registrierungsformular

A. Risk Factors relating to GSW I1.3. Risikofakto-

l. Risk of Creditworthness Seiten 3-5 ren |_m Hinblick
auf die GSW /14
I[1.  Business Risks Seite 5
II. Operational Risks Seite 5
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C. Information about Goldman, Sachs & Co. Wertpa-

X. Wesentliche

pier GmbH Angaben  zur
l. Statutory auditors Seite 8 GSW /132
Il. General information Seite 8
M. Business overview Seiten 9-10
V. Organisational structure Seite 10
V. Trend information Seiten 10-11
VI. Management and legal representation Seite 11
VI11.3. Auditing of historical financial information Seite 12
VIl.4. Legal and arbitration proceedings Seite 12
VIL.5. Significant change in GSW's financial position | Seite 12
VIIL.6. Statements in relation to prospects, financial | Seiten 12-13

performance or financial position
VIII. Additional information Seite 13
IX. Material contracts Seite 13
X. Documents available Seite 14
GSW Annual Report 2021
Auditor's Report Seiten 3-10 X. Wesentliche
Management Report for the Financial Year 2021 Seiten 13-16 Angaben 2ur
GSW /132

(ausschliellich  des
Abschnitts  Prog-
nose- und Chancen-
bericht, Seiten 14-
15)

Balance Sheet Seite 17

Profit and Loss Account Statement Seite 18

Cash Flow Statement Seite 19

Statement of Changes in Equity Seite 20

Notes to the Financial Statements Seiten 21 - 25

GSW Annual Report 2020

Balance Sheet Seite 10 X.  Wesentliche

Profit and Loss Account Statement Seite 11 Angaben  zur
GSW /132

Cash Flow Statement Seite 11

Statement of Changes in Equity Seite 11
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Notes to the Financial Statements

Auditor’s Report

Seiten 13 - 17
Seiten 19 - 27

* Die oben angegebenen Seitenzahlen beziehen sich auf die Reihenfolge, in der die Seiten in der PDF-Version des

Dokuments erscheinen.

In diesem Basisprospekt wird auf Angaben gemald Artikel 19 Absatz 1 der Prospektverordnung ver-
wiesen, die als Bestandteil des Basisprospekts gelten. Die auf diese Weise in den Basisprospekt per
Verweis einbezogenen Angaben werden jeweils in den nachfolgenden Tabelle durch Angabe der
Pflichtangaben nach der Delegierten Verordnung und der Bezeichnung des Dokuments (inkl. Seiten-
zahl) in dem die entsprechenden Angaben enthalten sind, identifiziert.

Pflichtangaben nach der Delegier-
ten Verordnung

Dokument (Einbezogene
Seite(n) des Dokuments)”

Seite(n) im Basisprospekt

Verantwortliche Personen, Angaben von Seiten Dritter, Sachverstandigenberichte und Billigung

durch die zustéandige Behorde

Verantwortliche Personen, Angaben | GSG Base Prospectus (Seite 3 | Seite 130
von Seiten Dritter, Sachverstandigen- | (Responsibility Statement), Sei-
berichte und Billigung durch die zu- | ten 143-145 (Zehnter Absatz un-
standige Behorde (Anhang 6, Punkt 1 | ter Listing and General Informa-
der Delegierten Verordnung) tion), Deckblatt (Funfter Ab-
satz))
Abschlussprufer
Abschlusspriifer (Anhang 6, Punkt 2 | GSG Base Prospectus (Seite 144 | Seite 130
der Delegierten Verordnung) (Independent Registered Public
Accounting Firm), Seite 225)
Risikofaktoren
Risikofaktoren (Anhang 6, Punkt 3.1 | GSG Base Prospectus (Seiten | Seite 14
der Delegierten Verordnung) 12-14 (Risk Factors in Relation
to the Issuer))
Form 10-K 2021 (Seiten 32 (mit
Ausnahme des ersten und zwei-
ten Absatzes) - 58 (Risk Fac-
tors))
Angaben zur Garantin
Geschaftsgeschichte und Geschéfts- | Form 10-K 2021 (Seite 4 (Busi- | Seite 130
entwicklung der Garantin (Anhang 6, | ness - Introduction))
Punkt 4.1 der Delegierten Verord-
nung)
Ort der Registrierung der Garantin | GSG Base Prospectus (Seite 8 | Seite 130

ihre  Registrierungsnummer  und

(Zeile LEI unter Overview of the
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Rechtstragerkennung (LEI) (Anhang
6, Punkt 4.1.2 der Delegierten Ver-
ordnung)

Program), Seiten  143-145
(Neunter und zehnter Absatz un-
ter Listing and General Informa-
tion))

Datum der Grindung der Gesell-
schaft und Existenzdauer der Garan-
tin (Anhang 6, Punkt 4.1.3 der Dele-
gierten Verordnung)

GSG Base Prospectus (Seite 143
(Neunter Absatz unter Listing
and General Information))

Seite 130

Sitz und Rechtsform der Garantin
Rechtsordnung, unter der sie tatig ist,
Land der Griindung der Gesellschaft;
Anschrift und Telefonnummer ihres
eingetragenen Sitzes (oder Hauptort
der Geschéftstatigkeit, falls nicht mit
dem eingetragenen Sitz identisch), et-
waige Website der Garantin mit einer
Erklarung, dass die Angaben auf der
Website nicht Teil des Prospekts
sind, sofern diese Angaben nicht mit-
tels Verweises in den Prospekt aufge-
nommen wurden (Anhang 6, Punkt
4.1.4 der Delegierten Verordnung)

GSG Base Prospectus (Seiten
143-145 (Neunter und zehnter
Absatz unter Listing and Gene-
ral Information))

Form 10-K 2021 (Seite 4 (Busi-
ness - Introduction))

Seite 130

Jungste Ereignisse, die flr die Garan-
tin eine besondere Bedeutung haben
und die in hohem Malie fir eine Be-
wertung der Solvenz der Garantin re-
levant sind (Anhang 6, Punkt 4.1.5
der Delegierten Verordnung)

Form 10-K 2021 (Seiten 61-119
(Management's Discussion and
Analysis of Financial Condition
and Results of Operations))

Seite 130

Angabe der Ratings, die fir die Ga-
rantin in deren Auftrag oder in Zu-
sammenarbeit mit ihr beim Rating-
verfahren erstellt wurden (Anhang 6,
Punkt 4.1.6 der Delegierten Verord-
nung)

GSG Base Prospectus (Seite 45
(Credit Ratings))

Form 10-K 2021 (Seiten 103-
104 (Credit Ratings))

Seite 130

Angaben zu wesentlichen Verande-
rungen in der Schulden- und Finan-
zierungsstruktur der Garantin seit
dem letzten Geschéftsjahr (Anhang 6,
Punkt 4.1.7 der Delegierten Verord-
nung)

Form 10-K 2021 (Seiten 82-85
(Balance Sheet and Funding
Sources)), Seiten 124-127 (Con-
solidated Statements of Earn-
ings, Consolidated Statements of
Comprehensive Income, Consol-
idated Balance Sheets, Consoli-
dated Statements of Changes in

Seite 130
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Shareholders’ Equity, Consoli-
dated Statements of Cash
Flows), Seiten 179-183 (Unse-
cured Borrowings, Other Liabil-
ities))

Beschreibung der erwarteten Finan- | Form 10-K 2021 (Seiten 82-85 | Seite 130
zierung der Tatigkeiten der Garantin | (Balance Sheet and Funding
(Anhang 6, Punkt 4.1.8 der Delegier- | Sources))
ten Verordnung)
Uberblick tiber die Geschéftstatigkeit
Haupttatigkeitsbereiche (Anhang 6, | Form 10-K 2021 (Seiten 4-8 | Seite 130
Punkt 5.1.1 der Delegierten Verord- | (Business — Introduction, Our
nung) Business Segments), Seite 128
(Description of Business))
Wichtigste Markte (Anhang 6, Punkt | Form 10-K 2021 (Seiten 12-13 | Seite 130
5.1.1 der Delegierten Verordnung) (Competition), Seite 60 (Market
for Registrant's Common Equity,
Related Stockholder Matters and
Issuer Purchases of Equity Secu-
rities), Seite 211 (Geographic
Information))
Organisationsstruktur
Organisationsstruktur  (Anhang 6, | GSG Base Prospectus (Seite 47 | Seite 130
Punkt 6 der Delegierten Verordnung) | (We are a Holding Company))
Form 10-K 2021 (Seite 38
(Group Inc. is a holding com-
pany and its liquidity depends on
payments from its subsidiaries,
many of which are subject to le-
gal, regulatory and other re-
strictions on providing funds or
assets to Group Inc.), Exhibit
21.1 (Significant Subsidiaries of
the Registrant))
Trendinformationen
Trend Informationen (Anhang 6, | GSG Base Prospectus (Seite | Seite 130

Punkt 7 der Delegierten Verordnung)

144 (Material Adverse or Sig-
nificant Changes and Legal
Proceedings) - der drittletzte
Absatz auf dieser Seite)
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Form 10-K 2021 (Seiten 61-
119 (Management's Discussion
and Analysis of Financial Con-
dition and Results of Opera-
tions))

Form 10-Q fir das zweite
Quartal 2022 (Seiten 104-167
(Management's Discussion and
Analysis of Financial Condi-
tion and Results of Opera-
tions))

Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorgane

Verwaltungs-, Leitungs- und Auf-
sichtsorgane, einschlie3lich Interes-
senkonflikte (Anhang 6, Punkt 9 der
Delegierten Verordnung)

Proxy Statement 2022 (Seiten
12-37 (Corporate Governance
Highlights and Corporate Gov-
ernance), Seiten 90-92 (Certain
Relationships and  Related
Transactions))

Form 10-K 2021 (Seiten 28-29
(Information about our Execu-
tive Officers))

Seite 130

Hauptaktionare

Hauptaktionédre (Anhang 6, Punkt 10
der Delegierten Verordnung)

Proxy Statement 2022 (Seite 95)
(Beneficial Owners of More
Than Five Percent))

Seite 130

Finanzinformationen

Geprufte historische Finanzinformatio-
nen fir die am 31. Dezember 2021 und
31. Dezember 2020 geendeten Ge-
schaftsjahre (Anhang 6, Punkt 11.1-
11.7 der Delegierten Verordnung)

Form 10-K 2021 (Seiten 124-
229 (Consolidated Statements of
Earnings, Consolidated State-
ments of Comprehensive Income,
Consolidated Balance Sheets,
Consolidated ~ Statements  of
Changes in Shareholders’ Eg-
uity, Consolidated Statements of
Cash Flows, Notes to Consoli-
dated Financial Statements, Sup-
plemental  Financial Infor-
mation))

Seite 130

Bestatigungsvermerk  (Anhang
6, Punkt 11.1 der Delegierten
Verordnung)

Form 10-K 2021 (Seiten 121-
123 (Report of Independent Reg-
istered Public Accounting Firm))

Seite 130
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Bilanz (Anhang 6, Punkt 11.1
der Delegierten Verordnung)

Form 10-K 2021 (Seite 125
(Consolidated Balance Sheets))

Seite 130

Gewinn- und Verlustrechnung
(Anhang 6, Punkt 11.1 der Dele-
gierten Verordnung)

Form 10-K 2021 (Seite 124
(Consolidated ~ Statements  of
Earnings))

Seite 130

Kapitalflussrechnung (Anhang
6, Punkt 11.1 der Delegierten
Verordnung)

Form 10-K 2021 (Seite 127
(Consolidated ~ Statements  of
Cash Flows))

Seite 130

Rechnungslegungsmethoden
und erlauternde Anmerkungen
(Anhang 6, Punkt 11.1 der Dele-
gierten Verordnung)

Form 10-K 2021 (Seiten 63-65
(Management’s Discussion and
Analysis of Financial Condition
and Results of Operations - Crit-
ical Accounting Policies), Seiten
128-229 (Notes to Consolidated
Financial Statements, Supple-
mental Financial Information))

Seite 130

Ungeprufte Zwischenfinanzinforma-
tionen und sonstige Finanzinformati-
onen (Anhang 6, Punkt 11.2 der De-
legierten Verordnung)

Form 10-Q fur das zweite
Quartal 2022 (Seiten 3-103 (Fi-
nancial Statements (Unau-
dited), Notes to Consolidated
Financial Statements (Unau-
dited), Report of Independent
Registered Public Accounting
Firm, Statistical Disclosures))

Supplement No. 3 to the GSG
Base Prospectus (Seiten 1-2;
der Abschnitt "Unaudited In-
terim Selected Financial Infor-
mation")

Seite 130

Bilanz (Anhang 6, Punkt 11.2
der Delegierten Verordnung)

Form 10-Q fir das zweite
Quartal 2022 (Seite 4 (Consoli-
dated Balance Sheets (Unaudi-

ted)))

Seite 130

Gewinn- und Verlustrechnung
(Anhang 6, Punkt 11.2 der De-
legierten Verordnung)

Form 10-Q fur das zweite
Quartal 2022 (Seite 3 (Consoli-
dated Statements of Earnings
(Unaudited)))

Seite 130

Kapitalflussrechnung (Anhang
6, Punkt 11.2 der Delegierten
Verordnung)

Form 10-Q fir das zweite
Quartal 2022 (Seite 6 (Consoli-
dated Statements of Cash
Flows (Unaudited)))

Seite 130
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Rechnungslegungsmethoden
und erlduternde Anmerkungen
(Anhang 6, Punkt 11.2 der De-
legierten Verordnung)

Form 10-Q fur das zweite
Quartal 2022 (Seiten 7-103
(Notes to Consolidated Finan-
cial Statements (Unaudited),
Report of Independent Regis-
tered Public Accounting Firm,
Statistical Disclosures))

Seite 130

Gerichts- und Schiedsverfahren (An-
hang 6, Punkt 11.4 der Delegierten
Verordnung)

Form 10-K 2021 (Seite 59 (Le-
gal Proceedings), Seiten 212-
221 (Legal Proceedings))

Form 10-Q fir das zweite
Quartal 2022 (Seiten 90-100
(Legal Proceedings))

Supplement No. 3 to the GSG
Base Prospectus (Seite 2, der
zweite Gliederungspunkt auf
dieser Seite)

Seite 130

Wesentliche Veranderungen in der
Finanzlage der Garantin (Anhang 6,
Punkt 11.5.1 der Delegierten Verord-
nung)

Supplement No. 3 to the GSG
Base Prospectus (Seite 2, der
erste Gliederungspunkt auf die-
ser Seite)

Seite 130

Weitere Angaben

Aktienkapital (Anhang 6, Punkt 12.1
der Delegierten Verordnung)

Form 10-K 2021 (Seite 126
(Consolidated Statements of
Changes in Shareholders' Eg-
uity), Seiten 192-194 (Share-
holders’ Equity))

Form 10-Q fir das zweite
Quartal 2022 (Seite 5 (Consoli-
dated Statements of Changes in
Shareholders' Equity (Unau-
dited)), Seiten 73-76 (Share-
holders’ Equity))

Seite 130

Satzung und Statuten der Gesell-
schaft (Anhang 6, Punkt 12.2 der De-
legierten Verordnung)

GSG Base Prospectus (Seite 143
(Neunter Absatz unter Listing
and General Information und
Seite 144 Unterabschnitt
Documents Available for Re-
view))

Seite 130
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Wesentliche Vertrdge (Anhang 6, | Form 10-K 2021 (Seiten 179- | Seite 130
Punkt 13.1 der Delegierten Verord- | 183 (Notes to Consolidated Fi-
nung) nancial Statements — Note 14.

Unsecured Borrowings and Note

15. Other Liabilities))
Verfligbare Dokumente (Anhang 6, | GSG Base Prospectus (Seite 144 | Seite 130
Punkt 14.1 der Delegierten Verord- | (Documents Available for Re-
nung) view))

* Die oben angegebenen Seitenzahlen beziehen sich auf die Reihenfolge, in der die Seiten in der PDF-Version des
Dokuments erscheinen.

In diesem Basisprospekt wird weiterhin gemaR Artikel 19 Absatz 1 der Prospektverordnung auf die
Wertpapierbeschreibung vom 8. Juli 2020, die Bestandteil des Basisprospekts bestehend aus mehreren
Einzeldokumenten fiir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 8.
Juli 2020 ist, verwiesen, aus der die folgenden Informationen per Verweis in diesen Basisprospekt
einbezogen werden:

ABSCHNITT DER WERT- | EINBEZOGENE SEITE(N) | ABSCHNITT / SEITE(N)

PAPIERBESCHREIBUNG | DER WERTPAPIERBE- | DER BASISPROSPEKT
VOM 8. JULI 2020 SCHREIBUNG VOM
8. JULI 2020

- IV. Allgemeine Bedingun-
gen

- V. Muster der Emissions-
spezifischen  Bestimmun-
gen

- VI. Garantie

- VIII. Muster der Endgdlti-
gen Bedingungen

Seiten 141 - 356

Seiten 357 — 410 (ausschlieR3-
lich der Produktspezfischen
Bestimmungen der Produkte
Nr. 15 und 16 auf den Seiten
384 - 386)

Seiten 411 - 414

Seiten 416 - 425

IV. Allgemeine Bedingungen /
Seite 125

V. Muster der Emissionsspezi-
fischen Bestimmungen / Seite
126

VI. Garantie der GSG/ Seite
127

XI. Formular fir die Endgulti-
gen Bedingungen / Seite 133

In diesem Basisprospekt wird weiterhin gemaR Artikel 19 Absatz 1 der Prospektverordnung auf die
Wertpapierbeschreibung vom 10. Februar 2021, die Bestandteil des Basisprospekts bestehend aus
mehreren Einzeldokumenten fuir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine)
vom 10. Februar 2021 ist, verwiesen, aus der die folgenden Informationen per Verweis in diesen Ba-
sisprospekt einbezogen werden:
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ABSCHNITT DER WERT-
PAPIERBESCHREIBUNG
VOM 10. FEBRUAR 2021

EINBEZOGENE SEITE(N)
DER WERTPAPIERBE-
SCHREIBUNG VOM
10. FEBRUAR 2021

ABSCHNITT / SEITE(N)
DER BASISPROSPEKT

- 1V. Allgemeine Bedingun-
gen

- V. Muster der Emissions-
spezifischen  Bestimmun-
gen

- VI. Garantie

- VIII. Muster der Endgulti-
gen Bedingungen

Seiten 141 - 360

Seiten 361 — 414 (ausschlieB-
lich der Produktspezfischen
Bestimmungen der Produkte
Nr. 15 und 16 auf den Seiten
388 - 391)

Seiten 415 - 418

Seiten 421 - 432

IV. Allgemeine Bedingungen /
Seite 125

V. Muster der Emissionsspezi-
fischen Bestimmungen / Seite
126

VI. Garantie der GSG / Seite
127

XI. Formular fur die Endguilti-
gen Bedingungen / Seite 133

In diesem Basisprospekt wird weiterhin gemaR Artikel 19 Absatz 1 der Prospektverordnung auf den
Basisprospekt zur Fortsetzung des ¢ffentlichen Angebots und zur Erhéhung des Emissionsvolumens
flr Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) 3. November 2021 verwie-
sen, aus dem die folgenden Informationen per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen werden:

ABSCHNITT DES BA-
SISPROSPEKTS VOM 3.
NOVEMBER 2021

EINBEZOGENE SEITE(N)
DES BASISPROSPEKTS
VOM 3. NOVEMBER 2021

ABSCHNITT / SEITE(N)
DER BASISPROSPEKT

- Xl. Formular fir die End-
glltigen Bedingungen

Seiten 130 - 139

XI. Formular fur die Endguilti-
gen Bedingungen / Seite 133

Soweit nur auf bestimmte Abschnitte/Seiten eines Dokuments verwiesen wird, sind nur die in diesen
Teilen enthalten Informationen Bestandteil des Basisprospekts, wahrend die tbrigen in dem betref-
fenden Dokument enthaltenen Informationen fiir den Anleger entweder nicht relevant oder bereits an
anderer Stelle in dem Basisprospekt enthalten sind.

Die vorstehenden Dokumente, aus denen Angaben per Verweis einbezogenen sind, sind sémtlich auf
den folgenden Internetseiten veroffentlicht:

DOKUMENT

INTERNETSEITE

GSBE Registrierungsformular

https://www.gs.de/de/info/dokumente/registrierungsformulare
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GSBE Annual Report 2021

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/finan-
cials/subsidiary-financial-info/gsbe/2021/gsbe-12-31-21-finan-
cial-statements-english.pdf

GSBE Annual Report 2020

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/finan-
cials/current/subsidiary-financial-info/gsbe/gsbe-12-31-20-fi-
nancial-statements-english.pdf

GSW Registrierungsformular

https://www.gs.de/de/services/dokumente/registrierungsfor-
mulare

GSW Annual Report 2021

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/finan-
cials/subsidiary-financial-info/gsw/WERT _Financial_State-
ments_2021 de.pdf

GSW Annual Report 2020

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/finan-
cials/subsidiary-financial-info/gsw/Financials-2020-FY -de.pdf

GSG Base Prospectus

https://www.bourse.lu/programme/Programme-Gol-
SachsGr/13706

Form 10-K 2021

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/finan-
cials/10k/2021/2021-10-k.pdf

Proxy Statement 2022

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/finan-
cials/proxy-statements/2022/2022-proxy-statement-pdf.pdf

Form 8-K 14 April 2022

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/finan-
cials/8k/2022/8k-04-14-22.pdf

Supplement No. 1 to the GSG
Base Prospectus

https://www.bourse.lu/programme-documents/Programme-
GolSachsGr/13706

Form 10-Q fur das erste Quartal
2022

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/finan-
cials/10q/2022/first-quarter-2022-10-q.pdf

Form 8-K 18 July 2022

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/finan-
cials/8k/2022/8k-07-18-22.pdf

Supplement No. 3 to the GSG
Base Prospectus

https://www.bourse.lu/programme-documents/Programme-
GolSachsGr/13706

Form 10-Q fur das zweite Quar-
tal 2022

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/finan-
cials/10q/2022/second-quarter-2022-10-q.pdf

Wertpapierbeschreibung  vom
8. Juli 2020, die Bestandteil des
Basisprospekts bestehend aus
mehreren Einzeldokumenten fir
Wertpapiere  (begeben  als

https://assets.ctfassets.net/42ch70l4g0tf/2BJvOnz\Ws-
zal.860sJMC8b4/38ffb0e0022508ec3436¢f4b4f2728fa/20-
07_10_200708_GSW_GSG_Wertpapierbeschreibung_sv3.pdf
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https://assets.ctfassets.net/42ch7ol4g0tf/2BJv0nzWszaL860sJMC8b4/38ffb0e0022508ec3436cf4b4f2728fa/20-07_10_200708_GSW_GSG_Wertpapierbeschreibung_sv3.pdf
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Zertifikate, Anleihen oder Opti-
onsscheine) vom 8. Juli 2020 ist

Wertpapierbeschreibung  vom | https://assets.ctfassets.net/42ch70l4g0tf/7JZmaqYBAdXIKLD-
10. Februar 2021 die Bestand- | KWWWwA40Rz/2f40d06e264a99d454088a4678ac2612/21-

teil des Basisprospekts beste- 02_11 210210 _GSW_GSG_Wertpapierbeschreibung_sv5.pdf

hend aus mehreren Einzeldoku-
menten flr Wertpapiere (bege-
ben als Zertifikate, Anleihen o-
der  Optionsscheine)  vom
10. Februar 2021 ist

Basisprospekt zur Fortsetzung | https://assets.ctfassets.net/42ch7o0l4g0tf/5KTaljejrG-

kgb1b4DPgiDS/45ff982966153c92e9104e54680d85f0/21-11-
03-211103_GSBE_GSG_Repapering_DE_sv6.pdf

des offentlichen Angebots und
zur Erh6hung des Emissionsvo-
lumens fir Wertpapiere (bege-
ben als Zertifikate, Anleihen o-
der Optionsscheine) 3. Novem-
ber 2021 der Goldman Sachs
Bank Europe SE

7. Fortfuhrung des 6ffentlichen Angebots bzw. Aufstockungen von Wertpapieren

Unter dem Basisprospekt vom 27. September 2022 wird das 6ffentliche Angebot fiir die nachfolgen-
den Wertpapiere fortgefiihrt, fir die das Angebot erstmalig unter dem Basisprospekt bestehend aus
mehreren Einzeldokumenten flir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine)
vom 8. Juli 2020 bzw. unter dem Basisprospekt bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fiir Wert-
papiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 10. Februar 2021 begonnen
worden ist und fur die das 6ffentliche Angebot bereits unter dem Basisprospekt zur Fortsetzung des
o6ffentlichen Angebots und zur Erhéhung des Emissionsvolumens fur Wertpapiere (begeben als Zer-
tifikate, Anleihen oder Optionsscheine) 3. November 2021 fortgefiihrt worden ist:
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DE000GC9oU232 DEOOOGF8UCH8 DEOOOGHON173 DEO00GH3MG10 DEOOOGH61KQ4 DEO00GH7QP03 DEOOOGH8LM91 DEOOOGH9SCV9 DE000GX16093 DE000GX29914
DE000GC9U240 DEOOOGF8UCM8 DEOOOGHON272 DEOOOGH3MG28 DEOOOGH61KR2 DEO0OGH7QP29 DEOOOGH8LMA9 DEO0O0GH9SDB9 DEOOOGX160A8 DE000GX299Y4
DE000GC9oU257 DEOOOGF8UCS5 DEOOOGHON314 DEO0OGH3MG36 DEOOOGHG61LF5 DEO00GH7QP37 DEOOOGHSLMB7 DEOOOGH9SDZ8 DEO00GX160EQ DEO00GX29BA1
DEOOOGC9U4R0 DEOOOGF8UCY3 DEOOOGHON371 DEOOOGH3MG44 DEOOOGH61LQ2 DEOOOGH7QP45 DEOOOGH8LMD3 DEOOOGH9SE02 DEOO0OGX160H3 DEO00GX29CN2
DE000GC9U752 DEO00GF8UD20 DEOOOGHON5U8 DEO0OGH3MG51 DEOOOGH61LRO DEOOOGH7QP78 DEOOOGHSLME1 DEOOOGH9SE10 DEO00GX160K7 DE000GX29CX1
DE0O00GC9U760 DEOO0GF8UD38 DEOOOGHON5V6 DEOOOGH3MG69 DEOOOGH61LU4 DEOOOGH7QP86 DEOOOGH8LMH4 DEOOOGH9SEA9 DE0O00GX16168 DEO00GX29E16
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DEO00GCIOUTU6 DEOO0GF8UD53 DEOOOGHON5YO0 DEOOOGH3MG77 DEOOOGH61LY6 DEOOOGH7QPA3 DEOOOGHS8LMS1 DEOOOGH9SEB7 DE000GX162B2 DEOO0OGX29ES7
DEO00GC9V8L3 DEOOOGF8UD61 DEOOOGHON9T2 DEO00GH3MG85 DEO00GH61M56 DEOO0OGH7QPF2 DEOOOGHSLN17 DEOOOGH9SEC5 DEO00GX162N7 DEO00GX29EX7
DEOOOGC9V8N9 DEOOOGF8UD79 DEOOOGHONSUO0 DEOOOGH3MG93 DEOOOGH61MK3 DEOOOGH7QPGO DEOOOGHSLP31 DEOOOGH9SED3 DEO00GX162P2 DEOOOGX29EY5
DEO00GC9V8P4 DEOOOGF8UD95 DEOOOGHONA18 DEOO0GH3MGB8 DEO00GH61MM9 DEOO00GH7QPHS8 DEOOOGHS8LP72 DEOOOGHOSEE1 DE000GX162U2 DEO00GX29F23
DEOO0GC9VAB4 DEO00GF8UDB9 DEOOOGHONA26 DEOOOGH3MGD4 DEOOOGH61MN7 DEOOOGH7QPK2 DEOOOGHSLPG9 DEOOOGHI9SEY9 DE0O00GX162V0 DEO00GX29F31
DEO00GC9VADO DEO0OGF8UDD5 DEOOOGHONF62 DEOOOGH3MGF9 DEO00OGH61MW8 DEO00GH7QPM8 DEOOOGHSLQJ1 DEOOOGH9SEZ6 DE000GX162W8 DEO00GX29F64
DEOOOGC9VAES DEOO0GF8UDFO DEOOOGHONFJ7 DEOOOGH3MGH5 DEOOOGH61N22 DEOOOGH7QPQ9 DEOOOGHSLRK?7 DEOOOGH9SFO1 DEOO0GX165P5 DEO00GX29F72
DE000GC9VC83 DEOOOGF8UDG8 DEOOOGHONGS6 DEO00GH3MGK9 DEOOOGH61NQ8 DEOO00GH7QPR7 DEOOOGHSLRM3 DEOOOGH9SF43 DEO00GX165X9 DEO00GX29FC8
DEOOOGCOWAT4 DEOOOGF8UDH6 DEOOOGHOP525 DEOOOGH3MGM5  |DEOOOGH61INT2 DEO0OGH7QPU1 DEOOOGHSLRN1 DEOOOGH9SF50 DEO00GX16606 DEO00GX29FD6
DEOO0GCOWAY4 DEOOO0GF8UDJ2 DEOO0GHOP5P6 DEOOOGH3MGP8 DEOOOGH61NW6 DEO00GH7QQ10 DEOOOGH8LRSO DEOOOGH9SF68 DE000GX16622 DEOO0GX29FE4
DEOOOGCOWST6 DEO00GF8UDKO DEOOOGHOPGP4 DEOOOGH3MGR4 DEOOOGH61P46 DEO000OGH7QQ93 DEOOOGHS8LSB4 DEOOOGH9SF76 DEO00GX16648 DEO00GX29FF1
DE000GCOWSU4 DEOOOGF8UDLS8 DEOOOGHOP798 DEO00GH3MGTO DEOO0GH61P87 DEO00GH7QQN4 DEOOOGHS8LSJ7 DEOOOGH9SFDO DE000GX16663 DEO00GX29FK1
DEOO0GC9WX46 DEOO0GF8UDMG6 DEOOOGHOP7G1 DEOOOGH3MGV6 DEOO0OGH61Q03 DEOOOGH7QQP9 DEOOOGHB8LSKS5 DEOOOGH9SFE8 DEO00GX166B3 DEO00GX29FM7
DEOOOGCOWYRS DEOOOGF8UDN4 DEOOOGHOP7H9 DEO00GH3MGX2 DEOO00GH61Q45 DEO00GH7QQZ8 DEOOOGHSLT86 DEOOOGH9SFF5 DE000GX166G2 DEO00GX29FN5
DE000GC9X0D5 DEOO0GF8UDP9 DEOOOGHOP7VO0 DEOOOGH3MGZ7 DEOOOGH61Q52 DEOOOGH7QR76 DEOOOGHS8LT94 DEOOOGH9SGY4 DEO00GX166S7 DEO00GX29FP0
DEO00GC9X2R1 DEO00GF8UDQ7 DEO00GHOP806 DEO0OGH3MH19 DEO00GH61Q60 DEO00GH7QRJO DEOOOGHSLTB2 DEOOOGHI9SHM7 DE000GX16747 DEO00GX29QA9
DE0O00GC9X8B2 DEOOOGF8UDS3 DEOOOGHOP814 DEOOOGH3MH35 DEOOOGH61QQ1 DEOOOGH7QRKS DEOOOGHSLTCO DEOOOGHI9SHN5 DEO00GX167B1 DEO000GX29QN2
DEO00GC9XAD6 DEOOOGF8UDU9 DEO00GHO0P897 DEO00GH3MH50 DEOOOGH61QS7 DEOOOGH7QRL6 DEOOOGHSLTD8 DEOOOGH9SHPO DEO00GX167L0 DEO00GX29RH2
DEOOOGC9XAE4 DEOO0GF8UDWS5 DEOOOGHOP8J3 DEOOOGH3MH76 DEOOOGH61QT5 DEOOOGH7QRN2 DEOOOGHSLTE6 DEOOOGHI9SHQ8 DE000GX167M8 DEO00GX29RJ8
DEOOOGCOXAT?2 DEOOOGF8UDY1 DEOOOGHO0P8S4 DEO00GH3MH84 DEO00GH61QX7 DEOO00GH7QRP7 DEOOOGHSLTF3 DEOOOGH9SHR6 DEO00GX167V9 DEO00GX29RU5
DEOOOGF006L2 DEOOOGF8UEQ3 DEOOOGHOP8W6 DEOOOGH3N458 DEOOOGH61QY5 DEOOOGH7QRQ5 DEOOOGHSLTL1 DEO00GH9SJ07 DEO00GX167W7 DE000GX29S44
DEOO0GF006MO0 DEOOOGF8UE29 DEOOOGHOP8Y?2 DEOOOGH3N680 DEOOOGH61R44 DEOOOGH7QRR3 DEOOOGHSLTRS8 DEOO0GH9SJ15 DEO00GX167Y3 DE000GX29S51
DEOOOGF01AX1 DEOOOGF8UE45 DEOOOGHOP947 DEOOOGH3N7G0 DEOOOGH61R51 DEOOOGH7QRS1 DEOOOGH8LU00 DEO00GH9SJ23 DEO00GX167Z0 DEO000GX29S77
DEOOOGFO01FP6 DEOOOGF8UE6G0 DEOOOGHOPAO08 DEOOO0GH3NFQ6 DEOOOGH61R85 DEOOOGH7QRY9 DEOOOGH8LU26 DEOOOGH9SJG5 DE000GX16812 DEO00GX29SE7
DEOOOGF01JM5 DEOOOGF8UES86 DEOOOGHOPAS81 DEOOOGH3NT97 DEOOOGH61R93 DEO00OGH7QS26 DEOOOGH8LU34 DEOOOGH9SJH3 DE000GX16820 DE000GX29SQ1
DEOO0GFO01L29 DEOOOGFSUEA9 DEOOOGHOPAA2 DEOOOGH3NTB9 DEOOOGH61RC9 DEO00GH7QS34 DEOOOGH8LU59 DEO0OGH9SJJ9 DE000GX16853 DE000GX29SU3
DEO00GF02QD7 DEOOOGF8UEC5 DEOOOGHOPAZ9 DEOOOGH3NTD5 DEOOOGH61RES DEO00OGH7QS42 DEOOOGH8LU83 DEOOOGH9SJV4 DEOOOGX168R5 DE000GX29UW5
DEO00GF02V75 DEOOOGF8UEE1 DEO00GHOPBAOQ DEOOOGH3NTE3 DEOOOGH61RLO DEO00GH7QS67 DEOOOGH8LU91 DEO00GH9SJZ5 DEO00GX169R3 DE000GX29V56
DEOOOGF02V91 DEOOOGF8UEG6 DEOOOGHOPEN7 DEOOOGH3NTFO DEOOOGH61RM8 DEO0OGH7QS83 DEOOOGHSLUBO DEOOOGH9SKO04 DEOO0GX169W3 DE000GX29V98
DEO00GF02XJ0 DEOOOGF8UEJO DEOOOGHOPG28 DEOOOGH3NTN4 DEOOOGH61RQ9 DEOO00GH7QSE9 DEOOOGHSLUE4 DEOOOGH9SK12 DE000GX169X1 DEO00GX29VA9
DEOOOGF02ZD8 DEOOOGF8UEN2 DEOOOGHOPGM4 DEOOOGH3NTQ7 DEOOOGH61RR7 DEO0OGH7QSQ3 DEOOOGHSLVF9 DEOOOGH9SKB4 DEO00GX169Y9 DEO00GX29VL6
DEOOOGFO033F8 DEOOOGF8UES1 DEOOOGHOPH27 DEOOOGH3NTR5 DEOOOGH61RU1 DEOOOGH7ROTO DEOOOGHSLVR4 DEOOOGH9SKC2 DEO00GX16A07 DE000GX29VQ5
DEOO0GF03502 DEOOOGF8UET9 DEOOOGHOPH92 DEOOOGH3NTV7 DEOOOGH61RZ0 DEOOOGH7R0OV6 DEOOOGH8LWG5 DEOO00GH9SKDO DEOO0OGX16A23 DEO00GX29VR3
DEOOOGF03CH6 DEOOOGFSUEU7 DEO0OGHOPHD1 DEOOOGH3NTX3 DEOOOGH62G38 DEOOOGH7R104 DEOOOGH8LWM3 DEOOOGHOSKES DEO00GX16A49 DE000GX29W14
DEOOOGF03DZ6 DEOOOGF8UEV5 DEOOOGHOPHUS DEOOOGH3NTY1 DEOOOGH62G61 DEOOOGH7R112 DEOOOGH8LWR?2 DEOOO0GHISKF5 DEOOOGX16A64 DE000GX29W30
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DEOOOGF03ES9 DEOOOGF8UEX1 DEOOOGHOPHX9 DEOOOGH3NTZ8 DEOOOGH63D89 DEOOOGH7R138 DEOOOGH8LWY8 DEOOOGHI9SKM1 DEOOOGX16A72 DE000GX29WD1
DEOOOGF03HD4 DEOOOGF8UEZ6 DEOOOGHOPHY7 DEO00GH3NU03 DEO00GH63D97 DEOOOGH7R179 DEO00GHS8LX07 DEOOOGHI9SKN9 DEO00GX16A80 DEO00GX29WE9
DEOOOGFO3HG7 DEOOOGF8UF10 DEOOOGHOPJ09 DEOOOGH3NU29 DEOOOGH63N87 DEOOOGH7R1C4 DEOOOGHS8LX72 DEOOOGH9SKP4 DEOOOGX16AHS5 DEO00GX29WKG6
DEOO0OGF03JG3 DEOOOGF8UF36 DEO00GHO0PJ17 DEOO00GH3NU37 DEOOOGH63NT8 DEOO0GH7R1J9 DEOOOGHS8L X80 DEOOOGH9SKY®6 DEO00GX16AJ1 DEO00GX29WT7
DEOOOGF03JVv2 DEOOOGF8UF44 DEOOOGHOPJ41 DEOOOGH3NUL6 DEOOOGH63NY8 DEOOOGH7R1K7 DEOOOGHSLXF5 DEOOOGH9SL03 DEOOOGX16AMS DEO00GX29X88

DEOO0OGF03JY6 DEOOOGF8UF51 DEO00GHOPJ66 DEOOOGH3NVF6 DEOOOGH63NZ5 DEOOOGH7R1M3 DEOOOGHSLYA4 DEOOOGH9SL11 DEO00GX16AY0 DE000GX29X96

DEOOOGF03K02 DEOOOGF8UF69 DEOOOGHOPJLO DEOOOGH3NVJ8 DEOOOGH63P10 DEOOOGH7R1IN1 DEOOOGHSLYB2 DEOOOGH9SL29 DE0O00GX16B06 DEO00GX29XK4
DEOOOGFO3KL1 DEOOOGF8UF77 DEOOOGHOPJR7 DEOOOGH3NVP5 DEOOOGH63PW7 DEOOOGH7R1S0 DEOOOGHSLYCO DEOOOGH9SL45 DE000GX16B63 DE000GX29YGO0
DEOOOGFO3KM9 DEOOOGF8UF85 DEOOOGHOQR73 DEOOOGH3NVX9 DEOOOGH63QV7 DEOOOGH7R1UG DEOOOGH8LYM9 DEOOOGH9SL86 DEOO0OGX16BL5 DE000GX29YV9
DEOOOGFO3KN7 DEOOOGF8UF93 DEOO0GHOQRB2 DEOOOGH3NWO01 DEOOOGH63R00 DEOOOGH7R1V4 DEOOOGHSLYN7 DEOOOGH9SL94 DEO00GX16BT8 DE000GX29Z711

DEOOOGFO3KP2 DEOOOGF8UFA6 DEOOOGHO0QSC8 DEOOOGH3PVM7 DEOOOGH63R42 DEOOOGH7R1IW2 DEOOOGHSLYRS8 DEOOOGH9SLM9 DEOO0OGX16RB2 DEOOOGX2ALF6

DEOO0GF03KQO0 DEOOOGF8UFB4 DEO00GHOQSNS DEOOOGH3PVT2 DEOOOGH63R59 DEOO0GH7R1X0 DEOOOGHSLYV0 DEOOOGH9SLZ1 DEOOOGX16RH9 DEOOOGX2ALW1
DEOOOGF03L92 DEOO0GF8UFDO DEOOOGHORJEL DEOOOGH3PW58 DEOOOGH63R67 DEOOOGH7R286 DEOOOGH8LZ62 DEO00GH9SM28 DEOOOGX16RT4 DEOOOGX2AN88
DEOO00GFO3MAOQ DEOOOGF8UFF5 DEOOOGHORNG8 DEOO0OGH3PWBS8 DEOOOGH63VX3 DEOOOGH7R2A6 DEOOOGHS8LZN4 DEOOOGH9SMNS DE000GX16SB0 DEOOOGX2APT8

DEOOOGFO3MB8 DEOOOGF8UFH1 DEOOOGHORNZ8 DEOOOGH3PWL7 DEOOOGH63W11 DEOOOGH7R2C2 DEOOOGHS8LZP9 DEOOOGHO9SNN3 DEOOOGX16SN5 DEOOOGX2ARS6
DEOO0GF03VU9 DEOOOGF8UFK5 DEOOOGHORPAG DEOOOGH3PWYO0 DEO00GH63W37 DEO00GH7R2D0 DEO00GHS8LZQ7 DEOOOGH9SNU8 DEO00GX16SP0 DEOO00GX2ASN5
DEOOOGF03Z39 DEOOOGF8UFM1 DEOOOGHORPB4 DEOOOGH3PX24 DEOOOGH63WA9 DEOOOGH7R2E8 DEOOOGHS8LZR5 DEOOOGH9SPE7 DEOO0OGX16T14 DEOOOGX2ASY?2
DEOOOGF041N5 DEOOOGF8UFT6 DEOO0OGHORPDO DEOOOGH3PX57 DEO00GH63XU5 DEOOOGH7R2H1 DEOOOGHS8LZS3 DEOOOGH9SPK4 DE000GX16T89 DEOO0GX2ATAO
DEOO0OGF04DD1 DEOO0GF8UGCO DEOOOGHORQ16 DEOOOGH3PXB6 DEOOOGH63YZ2 DEOOOGH7R2J7 DEOOOGHSLZT1 DEOOOGH9SPL2 DEO00GX16TD4 DEOOOGX2ATB8
DEOO0GF05C59 DEOOOGF8UGV0 DEO00GHORQ40 DEOOOGH3PXL5 DEOO0GH63734 DEOO00GH7R2R