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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 fiir 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 erteilt wird,
darf als Empfehlung der Emittentin oder der Garantin angesehen werden, die betreffenden 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 Uber 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 unzul&ssig ist, oder an Personen, denen gegeniiber 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.

Finanzintermediére durfen diesen Basisprospekt fur die Zwecke einer spéateren Weiterveréuf3erung
oder endgultigen Platzierung von Wertpapieren der Emittentin nutzen, wenn die Emittentin in den
Endgliltigen Bedingungen einer Verwendung des Basisprospekts zugestimmt hat. Jede solche Nutzung
durch einen Finanzintermediar muss in Ubereinstimmung mit den Bedingungen stehen, an die die Zu-
stimmung der Emittentin gebunden ist.

Dieser Basisprospekt fir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) der
Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH vom 1. Februar 2024 (einschliellich etwaiger Nachtrage),
dient als Nachfolge-Basisprospekt der folgenden Basisprospekte im Sinne von Artikel 8 Absatz 11
Satz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni
2017:

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

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

e Basisprospekt fiir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) der
Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH vom 9. Februar 2022

e Basisprospekt fiir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) der
Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH vom 3. Februar 2023
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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. Marz 2019 (in der jeweils gultigen Fassung, die "Delegierte Verordnung")
dar und erheben keinen Anspruch auf Vollstdndigkeit. Vollstdndige Informationen uber die
Emittentin und die Garantin und das Angebot der Wertpapiere ergeben sich nur aus der Zusam-
menschau (i) dieses Basisprospekts sowie etwaigen Nachtragen zu diesem Basisprospekt und
(ii) den jeweiligen im Zusammenhang mit den Wertpapieren erstellten endguiltigen Bedingungen
des Angebots (die "Endgultigen Bedingungen') zusammen mit der Zusammenfassung flr die
einzelne Emission (die "Emissionsspezifische Zusammenfassung").

1. Gegenstand dieses Basisprospekts

Dieser Basisprospekt fir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine)
vom 1. Februar 2024 (der "Basisprospekt™) wurde geméal Artikel 8 der Verordnung (EU)
2017/1129 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 in der jeweils giiltigen
Fassung (die "Prospektverordnung™) in Verbindung mit Artikel 15 und den Anhdngen 14, 17,
21 und 22 der Delegierten Verordnung erstellt.

Die Informationen in diesem Basisprospekt werden durch zukinftige Nachtrége unter den Vo-
raussetzungen des Artikels 23 der Prospektverordnung ergénzt, berichtigt oder prézisiert werden.
Daher sollte ein Anleger bei seinem Investment in die Wertpapiere etwaige Nachtrage, die auf
den Webseiten www.gs.de/de bzw. www.gsmarkets.at/de in der Rubrik "Info", "Dokumente”
und "Basisprospekt” verdffentlicht werden, berticksichtigen. Werden die unter dem Basispros-
pekt begebenen Wertpapiere 6ffentlich angeboten, so haben Anleger, die den Erwerb oder die
Zeichnung der Wertpapiere bereits vor Verdffentlichung eines Nachtrags, mit dem die Informa-
tionen in diesem Basisprospekt nachgetragen werden, zugesagt haben, das Recht, ihre Zusagen
gemal Artikel 23 (2) der Prospektverordnung nach Veroffentlichung des Nachtrags zuriickzu-
ziehen. Werden die Wertpapiere uber einen Finanzintermedidr erworben oder gezeichnet, wird
dieser den Anlegern behilflich sein, ihr Widerrufsrecht auszutiben.

2. Angaben zur Emittentin sowie zur Garantin

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH ("GSW" oder die "Emittentin™) als Emittentin
der Wertpapiere ist eine Gesellschaft mit beschrénkter Haftung nach den Gesetzen der Bundes-
republik Deutschland. Ihr Sitz ist in Frankfurt am Main, Deutschland.

Die The Goldman Sachs Group, Inc. ("GSG" oder die "Garantin™) tbernimmt die Rolle der
Garantin flr die Wertpapiere. Die GSG ist im Bundesstaat Delaware in den Vereinigten Staaten
von Amerika als Gesellschaft nach dem allgemeinen Korperschaftsgesetz von Delaware (Dela-
ware General Corporation Law) auf unbestimmte Dauer und unter der Registrierungsnummer
2923466 organisiert.

Die Garantin tbernimmt die unbedingte und unwiderrufliche Garantie fiir die Zahlung des Til-
gungsbetrags und aller anderen von der Emittentin im Rahmen der Wertpapiere zu zahlenden
Betrége.
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3. Anbieter und Finanzintermediare

Die von der GSW emittierten 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 Endguiltigen 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 Endgtiltigen Be-
dingungen fur den spateren Weiterverkauf oder die endgultige Platzierung von Wertpapieren
durch Finanzintermedidre in Bezug auf den/die Angebotsstaat(en) wahrend der/den vorgesehe-
nen Angebotsperiode(n) zustimmen, wéhrend der/deren ein spéterer Weiterverkauf oder eine
endgiiltige Platzierung der Wertpapiere erfolgen kann.

4. Informationen zu den angebotenen Wertpapieren

Die unter dem Basisprospekt begebenen Wertpapiere werden 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 Ba-
siswerte bzw. der Korbbestandteile sowie gegebenenfalls der Zeitpunkt der Tilgung der Wert-
papiere und die Hohe bzw. die Zahlung eines Zinsbetrags von der Entwicklung des zugrunde
liegenden Basiswertes und/oder der Korbbestandteile abhéngig ist bzw. sind. Die Wertpapiere
kdnnen sich auf Indizes, Aktien bzw. aktienvertretende Wertpapiere, Anteile eines Exchange
Traded Fund (bdrsengehandelter Fond), Wéhrungs-Wechselkurse, Rohstoffe oder Futures Kon-
trakte als Basiswert bzw. — im Fall eines Korbs als Basiswert — als Korbbestandteil beziehen.

5. Zulassung zum Handel

Die Emittentin kann die Wertpapiere an einer oder mehreren Borsen oder multilateralen Han-
delssystemen oder geregelten oder unregulierten Mérkten, z.B. an der Frankfurter Wertpapier-
borse, der Borse Stuttgart, der Borse Miunchen oder der Luxemburger Wertpapierborse, einfiih-
ren oder zulassen. Die Emittentin kann auch Wertpapiere ausgeben, die nicht zum Handel zuge-
lassen oder an keinem Markt notiert sind.

6. Offentliches Angebot von Wertpapieren im Rahmen des Angebotsprogramms

Die Emittentin beabsichtigt, die unter diesem Basisprospekt begebenen Wertpapiere wahrend
der in den Endgultigen Bedingungen vorgesehenen Angebotsfrist 6ffentlich anzubieten. Die
Gultigkeit dieses Basisprospekts endet 12 Monate nach der Billigung dieses Basisprospekts
(5. Februar 2025). Eine Pflicht zur Erstellung eines Nachtrags im Falle wichtiger neuer
Umsténde, wesentlicher Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten besteht nicht,
wenn der Basisprospekt ungultig geworden ist.

Nach Ablauf der Gultigkeit 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 Fortsetzung des 6ffentlichen Angebots

11



I. ALLGEMEINE BESCHREIBUNG DES ANGEBOTSPROGRAMMS

der Wertpapiere vorsieht. In diesem Fall sind die vorliegenden Endgltigen Bedingungen mit
dem jeweils aktuellsten nachfolgenden Basisprospekt zu lesen.

7. Griunde fur das Angebotsprogramm

Die Erltse aus den Wertpapieren werden zur Absicherung der aus der Begebung der Wertpapiere
entstehenden Zahlungsverpflichtungen aufgrund von Vereinbarungen mit Goldman Sachs Inter-
national und zu Zwecken der (iblichen Geschaftstatigkeit der Emittentin verwendet (die Emit-
tentin ist in jedem Fall in der Verwendung der Erlése aus der Ausgabe der Wertpapiere frei).

8. Verwendung des Basisprospekts in der Schweiz

Der Basisprospekt kann (i) in der Schweiz bei der Priifstelle SIX Exchange Regulation Ltd. oder
einer anderen von der Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA genehmigten Prifstelle, als
auslandischer Prospekt, der geméaR Artikel 54 Absatz 2 des Schweizerischen Bundesgesetzes
tber die Finanzdienstleistungen (“Finanzdienstleistungsgesetz"; "FIDLEG") auch als in der
Schweiz genehmigt gilt, zur Aufnahme auf die Liste der genehmigten Basisprospekte nach Ar-
tikel 64 Absatz 5 FIDLEG angemeldet, (ii) bei dieser Prifstelle hinterlegt und (iii) geman Artikel
64 FIDLEG veroffentlicht sein.

GemaR Artikel 36 Absatz 4 lit. b FIDLEG stimmt die Emittentin der Nutzung des Basisprospekts
und der maf3geblichen Endgultigen Bedingungen fir 6ffentliche Angebote der Wertpapiere auf
Basis und gemaR dem Basisprospekt und der maligeblichen Endgltigen Bedingungen durch die
in den maBgeblichen Endgultigen Bedingungen unter "Zustimmung zur Nutzung des Prospekts"
angegebenen Finanzintermedidren in dem Umfang und zu den Bedingungen, wie gegebenenfalls
in den maligeblichen Endgultigen Bedingungen angegeben, zu.

Die Wertpapiere sind keine kollektiven Kapitalanlagen im Sinne des Schweizerischen Bun-
desgesetzes uber die kollektiven Kapitalanlagen ("KAG"). Die Wertpapiere unterstehen
weder einer Pflicht zur Genehmigung noch einer Aufsicht durch die Eidgendssische Fi-
nanzmarktaufsicht FINMA und Anleger geniel3en somit nicht den besonderen Anleger-
schutz des KAG. Anleger sollten beachten, dass sie dem Kreditrisiko der Emittentin bzw.
der Garantin ausgesetzt sind.
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1l. RISIKOFAKTOREN

Der Kauf von Wertpapieren der Emittentin ist mit Risiken verbunden.

Potenzielle K&ufer von Wertpapieren, die unter diesem Basisprospekt begeben werden, sollten
die in diesem Basisprospekt dargestellten wesentlichen spezifischen Risiken in Bezug auf die
Wertpapiere, die Emittentin und die Garantin vor einem Investment in die Wertpapiere sorg-
faltig und unter Bericksichtigung aller anderen Informationen, die in diesem 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 Zins- und Tilgungs-
leistungen) oder von dritter Seite (z.B. als Kaufpreis bei VeraulRerung) zuflieBen, geringer sein
konnen als seine Erwerbs- und Erwerbsfolgekosten. Erwerbskosten umfassen (i) den auf die
Wertpapiere einzuzahlenden Kapitalbetrag oder den Kaufpreis fur die Wertpapiere; sowie (ii)
sonstige Kosten, die beim Kauf der Wertpapiere anfallen (z.B. Gebuhren fir Finanzinterme-
diare). Erwerbsfolgekosten fallen alleine aufgrund des Haltens der Wertpapiere an (z.B. lau-
fende Depotgebiihren). Dadurch kann einem Anleger ein teilweiser oder vollstandiger Verlust
entstehen.

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 héangen auch vom jeweiligen Basiswert bzw. den jeweiligen Korbbestandteilen, den in
den maRgeblichen Endgultigen Bedingungen im Hinblick auf die betreffenden Wertpapieren
festgelegten Parametern und den zum Datum der jeweiligen Endgtiltigen Bedingungen beste-
henden Umsténden ab.

1. Risikofaktoren im Hinblick auf die Emittentin

Die Risikofaktoren im Hinblick auf die Emittentin, die auf den PDF-Seiten 3 bis 5 des von der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (die "BaFin™) gebilligten Registrierungsformu-
lars der Emittentin vom 25. Mai 2023 (das "GSW Registrierungsformular") enthalten sind,
werden hiermit per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen.
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2. Risikofaktoren im Hinblick auf die Garantin

Die Risikofaktoren im Hinblick auf die Garantin, die auf den PDF-Seiten 12 bis 14 des von der
Commission de Surveillance du Secteur Financier in Luxembourg (die "CSSF") gebilligten Base
Prospectus Euro Medium-Term Notes, Series F vom 14. April 2023 (der "GSG Base Prospec-
tus") enthalten sind, werden hiermit per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen. Darliber
hinaus werden Informationen zu mit der Garantin verbundenen Risikofaktoren, die auf den PDF-
Seiten 31 (mit Ausnahme des ersten und zweiten Absatzes) bis 57 des Geschaftsbericht gemaf
Form 10-K fir das zum 31. Dezember 2022 geendete Geschaftsjahr (die "Form 10-K 2022")
enthalten sind, in diesen Basisprospekt per Verweis einbezogen.

3. 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 gemaR der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die we-
sentlichsten Risiken werden zuerst angefiihrt.

3.1. 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 Beriicksichtigung 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.

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 maf3geblichen 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
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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 Bonus Wertpapiere mit amerika-
nischer Barrierebeobachtung zu berucksichtigen, dass das Risiko der Verletzung der Barriere
steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.

3.2. 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 Mindestrickzahlung
(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 Beriicksichtigung von Dividendenzahlungen)
vergleichbar sind (gegebenenfalls unter Beriicksichtigung 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 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 Endgdiltigen Bedingungen eine
sog. européische Barrierebeobachtung vorsehen) die Barriere verletzt.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barri-
ere-Ereignisses ist die Volatilitdt 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 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 berticksichtigen, dass das Risiko der Verletzung der
Barriere steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.
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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 Ertragsmdoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

Unabhdngig 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 Ertragsmdglichkeit bei
Capped Bonus Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

3.3.  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 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 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 abhéngig.

e Im Fall von Discount Wertpapieren, die gemall den maf3geblichen Endgultigen Bedin-
gungen in jedem Fall eine Tilgung durch Barausgleich vorsehen, ist Folgendes zu be-
achten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein in den mafl3geblichen Endgiiltigen
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.

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 mal3geblichen 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
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gelieferten Basiswerte bzw. Anteile eines Exchange Traded Fund ist in der Regel gerin-
ger als der Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag. 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 Zusammen-
hang mit der Tilgung der Wertpapiere durch physische Lieferung des Basiswerts bzw.
von Anteilen eines Exchange Traded Fund siehe auch unter "11.6.3. Risiken im Zusam-
menhang mit der physischen Lieferung").

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 Ertragsmdoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

Der Tilgungsbetrag bei Discount Wertpapieren entspricht hochstens einem in den jeweiligen
Endgiltigen 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.

3.4. 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 abhéngig.

o Im Fall von Reverse Convertible Wertpapieren, die geméall den maligeblichen Endgiilti-
gen Bedingungen in jedem Fall eine Tilgung durch Barausgleich vorsehen, ist Folgendes
zZu beachten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein in den mal3geblichen Endgiiltigen
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 bzw. Berechnungshetrag. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Be-
wertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust (abgesehen
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von der bzw. den in der Hohe festgelegten Zinszahlung(en)) tritt dann ein, wenn der
Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Unabhéngig 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 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 kénnen. Der Verlust entspricht der Differenz zwischen (i)
dem fur das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zuziiglich Transaktionskosten) und (ii)
dem Tilgungsbetrag zuziglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist im Hinblick auf die
feste Verzinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht an einem allgemein stei-
genden Marktzinsniveau partizipiert. Bei einem steigenden allgemeinen Marktzinsni-
veau besteht bei den Wertpapieren das Risiko, dass sich der Preis der Wertpapiere wéh-
rend der Laufzeit verringert.

Im Fall von Reverse Convertible Wertpapieren, die die geméal} den maRgeblichen End-
gultigen Bedingungen 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”) auf oder unterhalb einer in den Endgultigen 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 bzw. Berechnungsbetrag. Ein Totalverlust (abge-
sehen 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 Wertpapiere durch physische Lieferung des Basiswerts bzw. von
Anteilen eines Exchange Traded Fund siehe auch unter "11.6.3. Risiken im Zusammen-
hang mit der physischen Lieferung").

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 in diesem Fall der Differenz
zwischen (i) dem fir das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zuzilglich Transaktions-
kosten) und (ii) dem Gegenwert der gelieferten Basiswerte bzw. Anteile eines Exchange
Traded Fund zuzuglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist im Hinblick auf die feste Ver-
zinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht an einem allgemein steigenden
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Marktzinsniveau partizipiert. Bei einem steigenden allgemeinen Marktzinsniveau be-
steht bei den Wertpapieren das Risiko, dass sich der Preis der Wertpapiere wéhrend der
Laufzeit verringert.

Tilgungsbetrag ist auf Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag begrenzt

Der Tilgungsbetrag (ohne Berucksichtigung der festgelegten Zinszahlungen wéahrend der
Laufzeit) entspricht in jedem Fall maximal dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag,
weshalb die Ertragsmoglichkeit 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 der festgelegten Zinszahlungen wéhrend der Lauf-
zeit) in jedem Fall maximal dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag entspricht, weshalb
die Ertragsmoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

3.5.  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 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 (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 geméal? den maRgeblichen
Endgltigen 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 malRgeblichen Endgultigen Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am
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 bzw. Berechnungsbetrag. Je niedriger
der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Til-
gungsbetrag. Ein Totalverlust (abgesehen von der bzw. den in der Héhe festgelegten
Zinszahlung(en)) tritt dann ein, wenn der Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos
ist.
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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 kénnen. Der Verlust entspricht der Differenz zwischen
(1) dem fur das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zuziiglich Transaktionskosten) und
(if) dem Tilgungsbetrag zuziglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist im Hinblick auf
die feste Verzinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht an 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 mafigeblichen
Endglltigen 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 Endgultigen Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am
Finalen Bewertungstag (der "Referenzpreis”) auf oder unterhalb einer in den Endgilti-
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 bzw. Be-
rechnungsbetrag. Ein Totalverlust (abgesehen von der bzw. den in der Hohe festgelegten
Zinszahlung(en)) tritt in der Regel dann ein, wenn der Gegenwert des gelieferten Basis-
werts bzw. der gelieferten Anteile eines Exchange Traded Funds bei Lieferung wertlos
ist (zu den Risiken im Zusammenhang mit der Tilgung der Wertpapiere durch physische
Lieferung des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund siehe auch
unter "11.6.3. Risiken im Zusammenhang mit der physischen Lieferung").

Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den ma3geblichen Endgultigen Bedin-
gungen weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs des
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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 VVolatilitat 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 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 konnen. Der Verlust entspricht in diesem Fall der Dif-
ferenz zwischen (i) dem fir das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zuzuglich Trans-
aktionskosten) und (ii) dem Gegenwert der gelieferten Basiswerte bzw. Anteile eines
Exchange Traded Fund zuzuglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist im Hinblick auf die
feste Verzinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht an einem allgemein stei-
genden Marktzinsniveau partizipiert. Bei einem steigenden allgemeinen Marktzinsni-
veau besteht bei den Wertpapieren das Risiko, dass sich der Preis der Wertpapiere wéh-
rend der Laufzeit verringert.

Tilgungsbetrag ist auf Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag begrenzt

Der Tilgungsbetrag (ohne Bericksichtigung der festgelegten Zinszahlungen wahrend der
Laufzeit) entspricht in jedem Fall maximal dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag,
weshalb die Ertragsmoglichkeit 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 Berticksichtigung der festgelegten Zinszahlungen wahrend der Lauf-
zeit) in jedem Fall maximal dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag entspricht, weshalb
die Ertragsmaglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin beschréankt ist.

3.6. 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 Mindestriickzahlung
(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.
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Wertpapierinhaber sollten beachten, dass bei Reverse-Strukturen die Entwicklung des Werts der
Wertpapiere umgekehrt abhangig von der Entwicklung des Basiswerts ist. Entsprechend verliert
ein Reverse Bonus Wertpapier regelmaRig (d.h. unter Nichtberlcksichtigung sonstiger Ausstat-
tungsmerkmale und sonstiger fiir 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 gegenlaufig an der Entwicklung des Basiswerts. Sofern ein Barriere-Ereig-
nis 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 Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag einer in den Endgultigen
Bedingungen angegebene Schwelle (der "Reverselevel™) entspricht oder diese lberschreitet.

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 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
Basiswerts ist, desto hoher ist flr den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt
wird. Steigt die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, flhrt 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 fuhrt 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
zu einer Uberproportionalen Verénderung des Preises der Wertpapiere fuhrt. Ein niedrigerer Re-
verselevel fihrt zu einer hoheren Hebelwirkung und damit zu einem héheren Verlustrisiko. Spe-
ziell bei hohen Bonusbetrdgen und Reverseleveln nahe an der Barriere, kann dies bei Eintritt
eines Barriere-Ereignisses zu potentiell hdheren Verlusten fiihren.

Tilgungsbetrag ist begrenzt

Die Ertragsmoglichkeit ist aufgrund der Reverse-Struktur bei diesen Wertpapieren nach
oben hin beschréankt, da die Teilnahme an der negativen Entwicklung des Basiswerts nicht
mehr als 100% betragen kann.
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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 héheren 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 bzw. Berechnungsbetrag und gegebenenfalls umgerechnet in die Ab-
wicklungswahrung).

3.7. 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 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 Capped Reverse Bonus Wertpapier regelmaRig (d.h. unter Nichtbertcksichtigung sonstiger
Ausstattungsmerkmale und sonstiger fr die Preisbildung von Wertpapieren mal3geblicher 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 h6her 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 Endgltigen 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 maf3geblichen Endgdiltigen Bedingungen eine
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 VVerletzung der Barriere, fuhrt dies tendenziell zu einem fallenden Preis des Wertpa-
piers. Weiterhin ist im Hinblick auf Capped Reverse Bonus Wertpapiere mit amerikanischer
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Barrierebeobachtung zu bericksichtigen, dass das Risiko der Verletzung der Barriere steigt, je
ldnger der Beobachtungszeitraum ist.

Hebelwirkung bei Capped Reverse Bonus Wertpapieren aufgrund der Reverse-Struktur

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

Bei Capped Reverse Bonus Wertpapieren besteht eine Hebelwirkung, deren Hohe sich auch aus
dem Reverselevel ergibt. Hebelwirkung bedeutet, dass eine Verédnderung 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. Speziell bei hohen Bonusbetrdgen und Reverseleveln nahe an der Barriere, kann dies bei
Eintritt eines Barriere-Ereignisses zu potentiell htheren Verlusten flhren.

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 hochstens 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 Reverselevel abziig-
lich dem Cap (gegebenenfalls unter Berlcksichtigung des Bezugsverhéltnisses bzw. des Nomi-
nalbetrags bzw. Berechnungsbetrags und umgerechnet in die Abwicklungswahrung), weshalb
die Ertragsmoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

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

Risiko eines 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 Berlicksichtigung von Dividendenzahlungen und ohne Beriicksichtigung
einer Management oder Quanto Gebuihr) vergleichbar sind. Entsprechend ist der Wertpapierin-
haber einem dem Direktinvestment vergleichbaren Verlustrisiko ausgesetzt und es besteht fur
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 "11.6.2. Risiken in Verbindung mit der ordentlichen Kiindigung der Wertpapiere™.
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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 Gebtihr 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 Gebuhr 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 Gebiihr 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
Wert annehmen, ist die Quanto Geblhr geringer, was zu einem héheren Tilgungsbetrag
fuhrt. Das Szenario, dass eine negative Quanto Geblhr die Management Gebuhr kom-
pensiert und sich letztlich der Gebuhren Faktor fir den Wertpapierinhaber positiv aus-
wirkt, ist mit zunehmender Laufzeit relativ unwahrscheinlich.

Die Hohe der Quanto Gebuhr wird von der Emittentin basierend auf den aktuellen
Marktparametern festgelegt. Fir diese Kosten sind insbesondere flinf Einflussfaktoren
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maligeblich: 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.

3.9. 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. Sofern in den mal3geblichen Endgtltigen Bedin-
gungen nicht ein Mindestbetrag groRer als null vorgesehen ist, tritt ein Totalverlust ein,
wenn der Basiswert am Finalen Bewertungstag auf oder unter (im Fall von Klassischen
Call Optionsscheinen) bzw. auf oder Gber (im Fall von Klassischen Put Optionsscheinen)
dem Basispreis notiert.

Der Tilgungsbetrag bei Klassischen Optionsscheinen errechnet sich (i) 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. (ii) im Fall von Klassischen Put Optionsscheinen, aus der Differenz zwischen dem
Basispreis und dem Referenzpreis (unter Berticksichtigung des Bezugsverhaltnisses). 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. Sofern in den
maRgeblichen Endgultigen Bedingungen nicht ein Mindestbetrag groRer als null vorgesehen ist,
tritt ein Totalverlust ein, wenn der Referenzpreis auf oder unter dem Basispreis (im Fall von
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Klassischen Call Optionsscheinen) bzw. auf oder iber 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 bericksichtigen 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 Uberpropor-
tionalen Verdnderung 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).

3.10. 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 hoher (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 (i) im Fall von Discount Call
Optionsscheinen, aus der Differenz zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungs-
tag und dem Basispreis (unter Berticksichtigung des Bezugsverhéltnisses) bzw. (ii) im Fall von
Discount Put Optionsscheinen, aus der Differenz zwischen dem Basispreis und dem Kurs des
Basiswerts am Finalen Bewertungstag (unter Bericksichtigung des Bezugsverhaltnisses), wobei
der Tilgungsbetrag maximal dem Hdéchstbetrag entspricht.

Bei Discount Optionsscheinen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Ver-
luste bis hin zum Totalverlust im Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erleidet. Ein
Totalverlust tritt dann ein, wenn der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag auf oder
unter dem Basispreis (im Fall von Discount Call Optionsscheinen) bzw. auf oder tGiber dem Ba-
sispreis (im Fall von Discount Put Optionsscheinen) notiert.
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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 Veranderung 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 iberproportional 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 Tilgungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem Hochstbetrag, weshalb die Er-
tragsmoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

Der Tilgungsbetrag bei Discount Optionsscheinen entspricht hochstens einem in den jeweiligen
Endgiltigen Bedingungen angegebenen Maximalbetrag (der "Hochstbetrag™). Das bedeutet,
die Ertragsmaglichkeit bei Discount Optionsscheinen ist nach oben hin beschrénkt.

3.11. 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. Dartber 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 (i)
im Fall von Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten, aus der Differenz
zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Referenzpreis™) und dem
aktuellen Basispreis an diesem Tag (unter Beriicksichtigung des Bezugsverhéltnisses) bzw. (ii)
im Fall von Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten, aus der Differenz
zwischen dem aktuellen Basispreis am Finalen Bewertungstag und dem Referenzpreis (unter
Berticksichtigung des Bezugsverhaltnisses). Bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zer-
tifikaten besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste, gegebenenfalls
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bis hin zum Totalverlust, im Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erleidet. Sofern in den
malgeblichen Endgultigen Bedingungen nicht ein Knock-Out Basisbetrag grofer als null vor-
gesehen ist, tritt ein Totalverlust ein, wenn der Referenzpreis auf oder unter dem aktuellen Ba-
sispreis (im Fall von Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten) bzw. auf
oder Uber dem aktuellen Basispreis (im Fall von Mini Future Short Optionsscheinen 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 wéhrend der Laufzeit wert-
los bzw., sofern in den maligeblichen Endgtiltigen Bedingungen ein Knock-Out Basisbetrag gro-
Rer als null vorgesehen ist, nahezu wertlos verfallen, wenn ein sogenanntes Knock-Out Ereignis
eintritt. Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den mal3geblichen Endgultigen Bedingun-
gen 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 tberschrei-
tet (im Fall von Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten). Der Wert-
papierinhaber muss sich stets bewusst sein, dass auch nur ein einmaliges Erreichen oder Unter-
schreiten (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 flhrt. 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 beriicksichtigen, dass der
flr die Ermittlung des Knock-Out Ereignisses maligebliche 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 fir Kursausschldge und damit das Ri-
siko eines Knock-Out Ereignisses hoher 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 (i) im Fall von Mini Future Short
Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten, der Differenz zwischen dem in den Bedingun-
gen angegebenen Knock-Out Referenzpreis und dem aktuellen Basispreis (unter Beriicksichti-
gung des Bezugsverhéltnisses) bzw. (ii) im Fall von Mini Future Short Optionsscheinen bzw.
Turbo Short Zertifikaten, der Differenz zwischen dem aktuellen Basispreis und dem in den Be-
dingungen angegebenen Knock-Out Referenzpreis (unter Bericksichtigung des Bezugsverhélt-
nisses). Ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals droht gegebenenfalls, sofern es der The
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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 Referenzpreis oberhalb des aktuellen Basispreises (bei Mini Future Long Optionsscheinen
bzw. Turbo Long Zertifikaten) bzw. unterhalb des aktuellen Basispreises (bei Mini Future Short
Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten) aufzuldsen. Insbesondere besteht eine solche
Gefahr in Situationen, bei denen zwischen dem Handelsschluss im Basiswert an einem Handels-
tag und Handelsbeginn am darauf folgenden Handelstag der Kurs des Basiswerts erheblich fallt
(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 fur den Mini Future Optionsschein bzw.-
Turbo Zertifikat bezahlte Kaufpreis ist dann verloren und der Wertpapierinhaber erleidet gege-
benenfalls einen (wirtschaftlichen) Totalverlust. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusam-
menhang 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 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 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 flr die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate durch
Goldman Sachs gestellt werden. Ein Knock-Out Ereignis kann nur wéhrend den reguldren Han-
delszeiten des Basiswerts stattfinden. Denkbar ist es aber, dass ein indikatives Knock-Out au-
Rerhalb der reguléren Handelszeiten des Basiswerts eintritt (zu den Risiken im Zusammenhang
zur Preisfestsetzung im Falle eines indikativen Knock-Outs siehe auch unter "Risiko in Bezug
auf die Preisbildung im Falle eines indikativen Knock-Outs").

Wertpapierinhaber sollten nicht darauf vertrauen, die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo
Zertifikate jederzeit kaufen oder verkaufen bzw. zu einem angemessenen Preis verdufRern zu
kdnnen. Die von Goldman Sachs gestellten An- und VVerkaufspreise kénnen erheblich vom fairen
oder vom wirtschaftlich zu erwartendem Wert der Wertpapiere abweichen.

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 regelmafig an dem in den Endgiltigen Bedingungen festgelegten Knock-Out
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Anpassungstag angepasst. Im Zusammenhang mit der Anpassung der Knock-Out Barriere sind
insbesondere die folgenden Risiken zu beachten:

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.

Bei Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten erhoht 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 néher beschriebene Zinsmarge féllt. 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.

Bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten auf Wahrungs-Wechselkurse
erhoht sich das Risiko des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses, sofern sich die Diffe-
renz zwischen dem Referenzzinssatz der Preiswéhrung und dem Referenzzinssatz fir die
Basiswahrung vergroRert (Mini Future Long Optionsscheine bzw. Turbo Long Zertifi-
kate) bzw. verringert (Mini Future Short Optionsscheine bzw. Turbo Short Zertifikate).

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.

Die regelmé&Rige 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 Barausschiittungen (unter
Beriicksichtigung des Dividendenfaktors, welcher unter anderem auch die Quellenbe-
steuerungsbetrage gemalt 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) berticksichtigt.
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 erhoht. Dies wirkt sich umso stérker 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 Erhdhung des Knock-Out Puffers die Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-Out
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Ereignisses erhoht, da sich in diesem Fall der Abstand zwischen der Knock-Out Barriere und
dem Kurs des Basiswerts verringert. Es ist nicht auszuschliel3en, 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 regelmaig 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 beriick-
sichtigen, dass der Preis der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate gegebenenfalls
zum Beispiel auch vom Zinsniveau und etwaigen Dividenden bzw. Dividendenbesteuerung ab-
hé&ngt. Im Preis der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate wird blicherweise auch
das sog. Gap-Risiko widergespiegelt. Darunter versteht man das Risiko von Preisspriingen im
Basiswert beispielsweise zwischen Handelsschluss des Vortages und Handelser6ffnung am fol-
genden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis auslésen kénnen.

Risiko in Bezug auf die Preisbildung im Falle eines indikativen Knock-Outs

Der indikative Knock-Out wird auf Basis anderweitiger Kursindikatoren als der offiziellen
Preisreferenz des Basiswerts bestimmt. In diesem Fall plant Goldman Sachs weiterhin An-
kaufspreise zu stellen und Wertpapierinhaber haben daher grundsatzlich weiterhin die
Moglichkeit, Wertpapiere zu verkaufen. Goldman Sachs stellt aber wahrend des Zeit-
raums des indikativen Knock-Outs keine Verkaufspreise mehr. Goldman Sachs Uber-
nimmt zudem keinerlei Rechtspflicht fir das Stellen von Ankaufspreisen im Fall eines in-
dikativen Knock-Outs. Daher sollten Wertpapierinhaber nicht darauf vertrauen, die Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate jederzeit kaufen oder verkaufen bzw. zu
einem angemessenen Preis veraul3ern zu kénnen.

Die von Goldman Sachs gestellten An- und Verkaufspreise konnen erheblich vom fairen oder
vom wirtschaftlich zu erwartendem Wert der Wertpapiere abweichen (zu den Risiken im Zu-
sammenhang zur Preisfestsetzung siehe auch unter "7.3. Risiko in Bezug auf die Preisbildung
der Wertpapiere™).

Sofern Goldman Sachs Ankaufspreise im Sekundarmarkt fiir die Mini Future Optionsscheine
bzw. Turbo Zertifikate wahrend des Zeitraums eines indikativen Knock-Outs zur Verfligung
stellt, sollten Wertpapierinhaber beachten, dass diese Ankaufspreise —abhangig 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 veraufRert, kann dieser Verkaufserlds
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
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ein Knock-Out Ereignis eintritt, wodurch die Laufzeit der Mini Future Optionsscheine bzw.
Turbo Zertifikate beendet wird, richtet sich ausschlie3lich nach den in den malRgeblichen End-
gultigen Bedingungen festgelegten VVoraussetzungen fiir den Eintritt eines Knock-Out Ereignis-
ses.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

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 bertck-
sichtigen ist.

Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate sind besonders risikoreiche Finanzinstru-
mente, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhéhendes Merkmal von Mini Future Op-
tionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten zu beriicksichtigen ist. Hebeleffekt bedeutet, dass eine
Verdnderung des Kurses des Basiswerts zu einer tiberproportionalen Verénderung des Preises
der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate fiihrt. 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, fallt der Preis des Mini Future
Short Optionsscheins bzw. Turbo Short Zertifikats berproportional stark.

Je groRer der Hebeleffekt der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate ist, desto gro-
Rer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts sind die Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate verglichen mit einem Direktinvestment in den
Basiswert, mit einem (berproportionalen Verlustrisiko gegebenenfalls bis hin zu einem Total-
verlustrisiko verbunden.

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 fur 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.
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e Bei Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten fihrt die Festle-
gung einer héheren 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

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 Ermessensausiibungen kann negative Auswirkungen auf den Wert und die Rendite der
Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo 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 Ber(cksichtigung 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. Wertpapierinhaber sollten beachten, dass im Fall einer Ausiibung der Wertpapiere
zwischen dem Zeitpunkt der Austibungsklarung und dem Zeitpunkt der Bestimmung des
Tilgungsbetrags eine Zeitspanne von bis zu fiinf Geschaftstagen liegen kann, in der sich
die Hohe des Tilgungsbetrags, abhangig von der Entwicklung des Basiswerts, signifikant
nachteilig fur den Wertpapierinhaber andern kann.

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

(@) wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt, oder
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(b) wenn der Wertpapierinhaber die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate aus-
ubt, oder

(c) wenn die Emittentin die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate gemal den
Bedingungen kindigt.

Wertpapierinhaber sollten deshalb nicht darauf vertrauen, eine Position in den Mini Future Op-
tionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten tber einen verlangerten Zeitraum halten zu kdnnen. 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.

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, vorbehaltlich einer Kiindigung der Wertpapiere bzw.
des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses, die Wertpapiere an jedem Geschaftstag auszutiben.
Sofern in den Endgiltigen Bedingungen vorgesehen, kénnen der Tag, an dem die wirksame
Ausubungserklarung durch den Wertpapierinhaber erfolgt, und der Finale Bewertungstag, an
dem der Tilgungsbetrag im Hinblick auf eine solche Austibungserklarung bestimmt wird, ausei-
nanderfallen. Der Finale Bewertungstag, an dem der mafl3gebliche Tilgungsbetrag bestimmt
wird, wird in den malRgeblichen Endgiltigen Bedingungen angegeben, wobei Anleger beachten
sollten, dass der Finale Bewertungstag bis zu funf Geschaftstage nach der wirksamen Aus-
Ubungserklarung durch den Wertpapierinhaber liegen kann. Abhéngig von der Entwick-
lung des mal3geblichen Basiswerts, kann sich daher die Hohe des Tilgungsbetrags in dem Zeit-
raum zwischen der wirksamen Austibungserklarung durch den Wertpapierinhaber und dem Zeit-
punkt der Bestimmung des Tilgungsbetrags am Finalen Bewertungstag signifikant nachteilig ftr
den Wertpapierinhaber &ndern. Dies kann dazu fiihren, dass der vom Wertpapierinhaber zum
Zeitpunkt der Abgabe der Ausubungserklarung erwartete Tilgungsbetrag geringer ist als der am
Finalen Bewertungstag verbindlich festgelegte Tilgungsbetrag, der im Extremfall auch null be-
tragen kann, was zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fuhrt. Wertpapierinhaber soll-
ten ferner beachten, dass, wenn (a) es zu einem Knock-Out Ereignis in dem Zeitraum zwischen
der Einreichung der Austibungserklarung durch den Wertpapierinhaber und dem vorgesehenen
Finalen Bewertungstag, der sich aus der Ausubung des Wertpapierinhabers ergibt, kommt bzw.
(b) in diesem Zeitraum die Laufzeit der Wertpapiere infolge einer ordentlichen oder aufReror-
dentlichen Kiindigung durch die Emittentin beendet wird, das Knock-Out Ereignis bzw. die or-
dentliche oder auf3erordentliche Kiindigung der Wertpapiere durch die Emittentin der Austibung
durch den Wertpapierinhaber vorgeht. Zur Klarstellung: in diesem Fall wird die Ausiibungser-
klarung des Wertpapierinhabers unwirksam und die Wertpapiere werden entsprechend den Best-
immungen flr den Eintritt eines Knock-Out Ereignisses bzw. den mafigeblichen Kiindigungsbe-
stimmungen getilgt.
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3.12. 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 (i) 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. (ii) 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, gegebenenfalls
bis hin zu einem Totalverlust, im Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erleidet. Sofern
in den maRgeblichen Endglltigen Bedingungen nicht ein Knock-Out Tilgungsbetrag groler als
null vorgesehen ist, tritt ein Totalverlust ein, wenn der Referenzpreis auf oder unter dem Basis-
preis (im Fall von Turbo Bull Optionsscheinen) bzw. auf oder Uber 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 bzw., sofern in den malgeblichen Endgultigen Be-
dingungen ein Knock-Out Tilgungsbetrag groRer als null vorgesehen ist, nahezu wertlos verfal-
len, falls ein sogenanntes Knock-Out Ereignis eingetreten ist. Ein Knock-Out Ereignis tritt ein,
falls ein in den mal3geblichen Endgultigen Bedingungen 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 uberschreitet (im Fall von Turbo Bear Optionsscheinen). Im Fall von Turbo Optionsschei-
nen 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 Opti-
onsscheinen) 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 Ein-
tritts 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 besteht, dass er das Drohen des Eintritts eines Knock-
Out Ereignisses nicht oder nicht rechtzeitig wahrnimmt. Im Falle von DAX®/X-DAX® als Ba-
siswert sollten Wertpapierinhaber bercksichtigen, dass der fur 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 eintre-
ten 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 Berech-
nung die Wahrscheinlichkeit fir Kursausschlage und damit das Risiko eines Knock-Out Ereig-
nisses hoher ist.
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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 Endgiiltigen Bedingungen festgelegten Knock-Out Tilgungsbetrag, der null bzw. ei-
nem Wert anndhrend null entspricht, zurlickgezahlt. Der Wertpapierinhaber erhalt folglich im
Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses keine oder nur eine sehr geringfugige Rickzah-
lung. Der vom Wertpapierinhaber fur den Turbo Optionsschein bezahlte Kaufpreis ist dann ver-
loren und der Wertpapierinhaber erleidet gegebenenfalls einen (wirtschaftlichen) Totalverlust.
Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass der Wert der Turbo Opti-
onsscheine sich bei einer Anndherung des Kurses des Basiswerts an eine Knock-Out Barriere im
Vergleich zu klassischen Optionsscheinen uberproportional 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.

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
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 Turbo Optionsscheine jederzeit kaufen oder verkaufen bzw. zu einem angemessenen
Preis verdullern zu konnen. Die von Goldman Sachs gestellten An- und Verkaufspreise kénnen
erheblich vom fairen oder vom wirtschaftlich zu erwartendem Wert der Wertpapiere abweichen
(zu den Risiken im Zusammenhang zur Preisfestsetzung siehe auch unter "7.3. 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 Turbo Optionsscheine eintritt, wodurch die Laufzeit der
Turbo Optionsscheine vorzeitig beendet werden wirde. Ob ein Knock-Out Ereignis eintritt,
wodurch die Laufzeit der Turbo Optionsscheine beendet wird, richtet sich ausschliel}lich nach
den in den maRgeblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten VVoraussetzungen fiir den Ein-
tritt eines Knock-Out Ereignisses.

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 Ausubungserklarungen werden bei Eintritt des Knock-Out Ereignisses auto-
matisch unwirksam.
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Der Preis der Turbo Optionsscheine wéhrend der Laufzeit hangt insbesondere von dem Kurs des
Basiswerts wéhrend der Laufzeit ab. Grundsatzlich fallt der Preis der Turbo Optionsscheine,
wenn der Kurs des Basiswerts fallt (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 Ublicherweise auch das sog. Gap-Risiko widergespiegelt. Darunter versteht man
das Risiko von Preisspriingen im Basiswert beispielsweise zwischen Handelsschluss des Vorta-
ges und Handelseréffnung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis auslésen kon-
nen.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

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

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 gréRer ist auch das mit ihnen ver-
bundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts sind die Turbo Optionsscheine, verglichen
mit einem Direktinvestment in den Basiswert, mit einem tberproportionalen Verlustrisiko gege-
benenfalls bis hin zu einem Totalverlustrisiko verbunden.

3.13. 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 (i) im Fall von Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten, aus
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der Differenz zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der ,,Referenz-
preis*) und dem aktuellen Basispreis (unter Bericksichtigung des Bezugsverhaltnisses) bzw.
(i1) 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 gegebenenfalls hin zu ei-
nem Totalverlust im Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erleidet. Sofern in den mal3-
geblichen Endgultigen Bedingungen nicht ein Knock-out Tilgungsbetrag groer als null vorge-
sehen ist, tritt ein Totalverlust ein, wenn der Referenzpreis auf oder unter dem aktuellen Basis-
preis (im Fall von Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten) bzw.
auf oder tiber 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 bzw., sofern in den mafRgeblichen Endgiltigen Bedingungen ein Knock-out
Tilgungsbetrag groRer als null vorgesehen ist, nahezu wertlos verfallen, falls ein sogenanntes
Knock-Out Ereignis eingetreten ist. Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den mai3gebli-
chen Endgultigen Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™)
eine bestimmte Kurs- oder Wertschwelle (die sogenannte "Knock-Out Barriere™) erreicht bzw.
unterschreitet (im Fall von Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifika-
ten) bzw. erreicht oder tberschreitet (im Fall von Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw.
Trader Short Zertifikaten). Im Fall von Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifi-
katen entspricht die aktuelle Knock-Out Barriere stets dem aktuellen Basispreis. Der Wertpapi-
erinhaber muss sich stets bewusst sein, dass auch nur ein einmaliges Erreichen oder Unterschrei-
ten (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 fuhrt. In diesem Zusammenhang ist zu beachten, dass die Feststel-
lung des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses auf Grundlage von Kursen des Basiswerts erfol-
gen kann, die zu anderen Handelszeiten als den Handelszeiten der Open End Turbo Options-
scheine bzw. Trader Zertifikaten ermittelt werden, so dass flr 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 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 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 Endgdiltigen
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Bedingungen festgelegten Knock-Out Tilgungsbetrag, der null bzw. einem Wert annéhrend null
entspricht, zuriickgezahlt. Der Wertpapierinhaber erhdlt folglich im Fall des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses keine oder nur eine sehr geringfligige Riickzahlung. Der vom Wertpapi-
erinhaber fur den Open End Turbo Optionsschein bzw. Trader Zertifikat bezahlte Kaufpreis ist
dann verloren und der Wertpapierinhaber erleidet gegebenenfalls einen (wirtschaftlichen) Total-
verlust. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass der Wert der Open
End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate sich bei einer Ann&herung des Kurses des
Basiswerts an eine Knock-Out Barriere im Vergleich zu klassischen Optionsscheinen tberpro-
portional 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.

Ein Knock-Out Ereignis kann nur wahrend den reguldaren Handelszeiten des Basiswerts stattfin-
den. Denkbar ist es aber, dass ein indikatives Knock-Out auf3erhalb der regulédren 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 grundsétzlich weiterhin
die Mdglichkeit, Wertpapiere zu verkaufen. Goldman Sachs stellt aber keine Verkaufspreise
mehr. Goldman Sachs Gbernimmt zudem keinerlei Rechtspflicht fur 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 verduf3ern zu konnen. Die von Goldman Sachs ge-
stellten An- und Verkaufspreise konnen erheblich vom fairen oder vom wirtschaftlich zu erwar-
tendem Wert der Wertpapiere abweichen (zu den Risiken im Zusammenhang zur Preisfestset-
zung siehe auch unter "7.3. 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 ausschlief3lich nach den
in den mal3geblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten VVoraussetzungen 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 Erfillung samtlicher sons-
tiger, in den Bedingungen festgelegter Ausubungsvoraussetzungen ist eine Auslibung an dem
Tag ausgeschlossen, an dem ein Knock-Out Ereignis eintritt. S&mtliche abgegebenen, aber noch
nicht vollzogenen Ausiibungserklarungen werden mit Eintreten des Knock-Out Ereignisses au-
tomatisch unwirksam.
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Die Knock-Out Barriere wird wahrend der Laufzeit der Open End Turbo Optionsscheine bzw.
Trader Zertifikate regelmé&Rig angepasst. Im Zusammenhang mit der Anpassung der Knock-Out
Barriere sind insbesondere die folgenden Risiken zu beachten:

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.

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 naher beschriebene Zinsmarge fallt.
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.

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

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.

Die regelmaRige 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 hoher die Dividendenbesteuerung
ist.

Der Preis der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate wahrend der Laufzeit
hé&ngt insbesondere von dem Kurs des Basiswerts wahrend der Laufzeit ab. Grundsatzlich fallt
der Preis der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate, wenn der Kurs des Ba-
siswerts féallt (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. Zusétzlich 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
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abhédngig. Im Preis der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate wird tblicher-
weise auch das sog. Gap-Risiko widergespiegelt. Darunter versteht man das Risiko von Preis-
spriingen im Basiswert beispielsweise zwischen Handelsschluss des VVortages und Handelseroff-
nung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis ausldsen kénnen. Im Fall von Open
End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate werden der Basispreis und die Knock-Out
Barriere regelmé&Rig angepasst. Aufgrund dieser Anpassungen kann der Preis der Open End
Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate unabh&ngig von der Wertentwicklung des Basis-
werts 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 Veranderung des Kurses des Basiswerts zu einer Uberproportionalen Veréanderung des
Preises der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate fuhrt. Der Hebeleffekt re-
sultiert daraus, dass der Wertpapierinhaber flr 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 iberproportional 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 groRRer 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 tberproportionalen Verlustrisiko gegebenenfalls bis hin zu einem
Totalverlustrisiko verbunden.

Risiken hinsichtlich der Anpassung des Basispreises

Im Rahmen der Anpassung des Basispreises werden verschiedene Marktparameter be-
rucksichtigt; abhéangig 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 Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten re-
gelmaRig angepasst. Die Anpassung ist abh&ngig von dem Referenzzinssatz bzw., im Fall von
Wéhrungs-Wechselkursen als Basiswert, dem Referenzzinssatz fur die Basiswahrung und dem
Referenzzinssatz fur 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 hohere Zinsmarge festlegt.
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e Bei Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten fuhrt ein An-
steigen des Referenzzinssatzes bzw. die Festlegung einer héheren 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 starker fallt.

e Bei Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten fuhrt die Fest-
legung einer héheren Zinsmarge durch die Emittentin dazu, dass der Basispreis bei jeder
Anpassung starker féllt, 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 regelmaliige
Anpassung des Basispreises und/oder der Knock-Out Barriere relevant sind, und jede die-
ser Ermessensaustibungen kann negative Auswirkungen auf den Wert und die Rendite der
Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader 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 ins-
besondere berechtigt sein (i) die Zinsmarge bis zur Maximalen Zinsmarge anzupassen; (ii) den
in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen genannten Referenzzinssatz wéhrend der Laufzeit
der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate durch einen anderen Wert zu erset-
zen; (iii) den Dividendenfaktor zu bestimmen, der relevant fur die Auswirkung der Beriicksich-
tigung der Dividende ist. Die oben beschriebenen Anpassungen, Ersetzungen oder Bestimmun-
gen werden von der Emittentin bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen gegebenen-
falls unter Berticksichtigung der aktuellen Marktbedingungen, der Volatilitdt des Basiswerts
und/oder der Steuern oder Gebiihren zahlbar von der Berechnungsstelle oder mit dieser verbun-
dene Unternehmen, der Bardividenden oder der den ausgeschiitteten Dividenden entsprechende
Barausschittungen, vorgenommen werden. Jede dieser Ermessensausiibungen 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 auflerordentlichen Kindigung bzw. im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignis-
ses. Wertpapierinhaber sollten beachten, dass im Fall einer Ausiibung der Wertpapiere
zwischen dem Zeitpunkt der Austibungsklarung und dem Zeitpunkt der Bestimmung des
Tilgungsbetrags eine Zeitspanne von bis zu finf Geschéaftstagen liegen kann, in der sich
die Hohe des Tilgungsbetrags, abhéangig von der Entwicklung des Basiswerts, signifikant
nachteilig fur den Wertpapierinhaber andern kann.
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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 ausubt, oder

(c) wenn die Emittentin die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate geméaf
den Bedingungen kindigt.

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

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, vorbehaltlich einer Kiindigung der Wertpapiere bzw.
des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses, die Wertpapiere an jedem Geschaftstag auszutiben.
Sofern in den Endgiltigen Bedingungen vorgesehen, kénnen der Tag, an dem die wirksame
Ausubungserklarung durch den Wertpapierinhaber erfolgt, und der Finale Bewertungstag, an
dem der Tilgungsbetrag im Hinblick auf eine solche Austibungserklarung bestimmt wird, ausei-
nanderfallen. Der Finale Bewertungstag, an dem der mafl3gebliche Tilgungsbetrag bestimmt
wird, wird in den malRgeblichen Endgiltigen Bedingungen angegeben, wobei Anleger beachten
sollten, dass der Finale Bewertungstag bis zu funf Geschaftstage nach der wirksamen Aus-
Ubungserklarung durch den Wertpapierinhaber liegen kann. Abhéngig von der Entwick-
lung des mal3geblichen Basiswerts, kann sich daher die Hohe des Tilgungsbetrags in dem Zeit-
raum zwischen der wirksamen Austibungserklarung durch den Wertpapierinhaber und dem Zeit-
punkt der Bestimmung des Tilgungsbetrags am Finalen Bewertungstag signifikant nachteilig fir
den Wertpapierinhaber dndern. Dies kann dazu fiihren, dass der vom Wertpapierinhaber zum
Zeitpunkt der Abgabe der Ausubungserklarung erwartete Tilgungsbetrag geringer ist als der am
Finalen Bewertungstag verbindlich festgelegte Tilgungsbetrag, der im Extremfall auch null be-
tragen kann, was zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fuhrt. Wertpapierinhaber soll-
ten ferner beachten, dass, wenn (a) es zu einem Knock-Out Ereignis in dem Zeitraum zwischen
der Einreichung der Austibungserklarung durch den Wertpapierinhaber und dem vorgesehenen
Finalen Bewertungstag, der sich aus der Ausubung des Wertpapierinhabers ergibt, kommt bzw.
(b) in diesem Zeitraum die Laufzeit der Wertpapiere infolge einer ordentlichen oder aufReror-
dentlichen Kiindigung durch die Emittentin beendet wird, das Knock-Out Ereignis bzw. die or-
dentliche oder auf3erordentliche Kiindigung der Wertpapiere durch die Emittentin der Austibung
durch den Wertpapierinhaber vorgeht. Zur Klarstellung: in diesem Fall wird die Ausiibungser-
klarung des Wertpapierinhabers unwirksam und die Wertpapiere werden entsprechend den Best-
immungen flr den Eintritt eines Knock-Out Ereignisses bzw. den mafigeblichen Kiindigungsbe-
stimmungen getilgt.

3.14. Produkt Nr. 14. Risikofaktoren im Hinblick auf Faktor Optionsscheine

Risiko eines Totalverlusts bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses
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Im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses verfallen die Faktor Optionsscheine und
der Wertpapierinhaber erleidet gegebenenfalls einen Totalverlust des eingesetzten Kapi-
tals. Faktor Optionsscheine sind nur fur sehr erfahrene Anleger mit einem sehr kurzen
Anlagehorizont geeignet, die die mit Faktor Optionsscheinen verbundenen Risiken be-
wusst eingehen.

Im Fall von Faktor Optionsscheinen héngt die Hohe des Tilgungsbetrags von der Entwicklung
des betreffenden Basiswerts ab.

Die Entwicklung des Basiswerts kann im Laufe der Zeit Schwankungen unterliegen. Abhangig
von der Struktur der Faktor Optionsscheine, hat ein Steigen des Basiswerts (im Fall von Faktor
Optionsscheinen Short) oder ein Fallen des Basiswerts (im Fall von Faktor Optionsscheinen
Long) unglnstige Konsequenzen fir die Wertpapierinhaber.

Wertpapierinhaber von Faktor Optionsscheinen tragen das Risiko, dass die Faktor Options-
scheine wahrend ihrer Laufzeit wertlos bzw., sofern in den malRgeblichen Endgiltigen Bedin-
gungen ein Knock-Out Basisbetrag grofer als null vorgesehen ist, nahezu 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 Optionsscheins, verglichen mit einer bestimmten Schwelle bezieht (die sogenannte
"Knock-out Barriere™). Wenn ein Knock-Out-Ereignis eintritt, endet die Laufzeit der Faktor
Optionsscheine automatisch und das Wertpapierrecht oder das Recht auf Zahlung eines Til-
gungsbetrags erlischt automatisch und der Anleger erhélt den inneren Wert der Faktor Options-
scheine. Anleger sollten beachten, dass in diesem Fall die Faktor Optionsscheine auch wertlos
bzw., sofern in den maRgeblichen Endgltigen Bedingungen ein Knock-Out Basisbetrag grofer
als null vorgesehen ist, nahezu wertlos verfallen kdnnen, wenn die Faktor Optionsscheine keinen
inneren Wert aufweisen. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass
sich der Wert der Faktor Optionsscheine im Vergleich zu klassischen Wertpapieren tiberpropor-
tional verringert, wenn sich der Kurs des Basiswerts der Knock-Out Barriere néhert.

Faktor Optionsscheine sind nur fir sehr erfahrene Anleger mit einem sehr kurzen Anlage-
horizont geeignet, die die mit Faktor Optionsscheinen verbundenen Risiken bewusst einge-
hen. Die empfohlene Haltedauer betragt in der Regel einen Tag.

Es ist zu beachten, dass Wertpapierinhaber gegebenenfalls einen Totalverlust des eingesetzten
Kapitals erleiden kdnnen, falls es Goldman Sachs nicht gelingt, die Absicherungsposition zu
einem Knock-Out Referenzpreis oberhalb des Aktuellen Basispreises (bei Faktor Options-
scheinen Long) bzw. unterhalb des Aktuellen Basispreises (bei Faktor Optionsscheinen Short)
aufzuldsen. Insbesondere besteht ein solches Risiko in Situationen, bei denen zwischen dem
Handelsschluss im Basiswert an einem Handelstag und dem Handelsbeginn am darauf fol-
genden Handelstag der Kurs des Basiswerts erheblich fallt (bei Faktor Optionsscheinen Long)
bzw. erheblich steigt (bei Faktor Optionsscheinen Short).

Wertpapierinhaber kénnen nicht darauf vertrauen, dass sie ihre Wertpapierrechte vor dem
Eintreten eines Knock-Out Ereignisses jederzeit austiben kdnnen. Selbst bei Erflllung samt-
licher sonstigen, in den Bedingungen festgelegten Austibungsvoraussetzungen ist eine Aus-
Ubung an dem Tag ausgeschlossen, an dem ein Knock-Out Ereignis eintritt. Samtliche
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abgegebenen, aber noch nicht vollzogenen Austibungserklarungen 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 Optionsscheine eine untertégige
Anpassung vor, die zu einer sofortigen Realisierung der erlittenen Verluste fuhrt.

Faktor Optionsscheine sehen eine untertdgige Anpassung der Stop-Loss Barriere, des Bezugs-
verhaltnisses und des Basispreises vor, sofern ein Stop-Loss Ereignis eintritt. Ein Stop-Loss Er-
eignis tritt ein, falls ein definierter Kurs des Basiswerts wéhrend eines bestimmten Beobach-
tungszeitraums die Stop-Loss Barriere erreicht oder unterschreitet (im Fall von Faktor Options-
scheinen Long) bzw. erreicht oder Gberschreitet (im Fall von Faktor Optionsscheinen Short).
Durch die untertigige Anpassung wird erreicht, dass ein Wertverlust der Faktor Optionsscheine
auf einen bestimmten Betrag begrenzt wird. Dieser Mechanismus kann aber nur weiterreichende
Verluste der Faktor Optionsscheine abschwéchen; die Verluste kdnnen dennoch erheblich sein.
Aus diesem Grund sollte die Stop-Loss Barriere nicht als "Sicherheitspuffer” verstanden werden
und die Hohe der Verluste hangt auch von der Hohe der Stop-Loss Barriere ab. Die untertdgige
Anpassung flhrt zu einer sofortigen Realisierung der erlittenen Verluste, da jede Erholung des
Werts nur von dem niedrigeren Stand des Basiswerts (im Fall von Faktor Optionsscheinen Long)
bzw. von dem hoheren Stand des Basiswerts (im Fall von Faktor Optionsscheinen Short) aus
starten kann.

Im Fall von wesentlichen untertdgigen Kursbewegungen des Basiswerts kann eine untertagige
Anpassung auch zu Verlusten in den Faktor Optionsscheinen fuhren. Dies ist beispielsweise
auch dann der Fall, wenn der Basiswerts zum Handelsschluss zu seinem urspriinglichen Level
zuriuckkehrt.

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 fir die Faktor Optionsscheine durch Goldman Sachs gestellt werden. Ein
Stop-Loss Ereignis kann nur wahrend den reguldren Handelszeiten des Basiswerts stattfin-
den. Denkbar ist es aber, dass ein indikatives Stop-Loss auRerhalb der regularen Handelszei-
ten des Basiswerts eintritt. Der indikative Stop-Loss wird auf Basis anderweitiger Kursindika-
toren 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 wéhrend des
Zeitraums des indikativen Stop-Loss keine Verkaufspreise mehr. Goldman Sachs tibernimmt
zudem keinerlei Rechtspflicht fur das Stellen von Ankaufspreisen im Fall eines indikativen
Stop-Loss. Daher sollten Wertpapierinhaber nicht darauf vertrauen, die Faktor Options-
scheine jederzeit kaufen oder verkaufen bzw. zu einem angemessenen Preis veraufRern zu kon-
nen. Die von Goldman Sachs gestellten An- und Verkaufspreise kdnnen erheblich vom fairen
oder vom wirtschaftlich zu erwartendem Wert der Wertpapiere abweichen (zu den Risiken im
Zusammenhang zur Preisfestsetzung siehe auch unter *'7.3. Risiko in Bezug auf die Preisbil-
dung der Wertpapiere™).
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Sofern Goldman Sachs Ankaufspreise im Sekundarmarkt fir die Faktor Optionsscheine wah-
rend des Zeitraums eines indikativen Stop-Loss zur Verfugung stellt, sollten Wertpapierinha-
ber beachten, dass diese Ankaufspreise — abhangig von der weiteren Entwicklung des Basis-
werts — gegebenenfalls geringer sein konnen als der im Fall des Eintritts eines Knock-Out
Ereignisses von Goldman Sachs an die Wertpapierinhaber zu zahlende Knock-Out Tilgungs-
betrag des Faktor Optionsscheins. Sofern ein Wertpapierinhaber daher seine Wertpapiere
wahrend des Zeitraums des indikativen Stop-Loss am Sekundarmarkt veraul3ert, kann dieser
Verkaufserlds gegebenenfalls unter dem Betrag liegen, den der Wertpapierinhaber erhalten
hatte, 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 Goldman Sachs zu beachten, dass aus dieser Feststellung nicht gefolgert werden
kann, dass tatsachlich ein Stop-Loss Ereignis und in der Folge ein Knock-Out Ereignis in
Bezug auf die Faktor Optionsscheine eintritt, wodurch die Laufzeit der Faktor Optionsscheine
beendet werden wurde. Ob ein Stop-Loss Ereignis bzw. ein Knock-Out Ereignis eintritt,
wodurch die Laufzeit der Faktor Optionsscheine beendet wird, richtet sich ausschlie3lich
nach den in den maRgeblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten VVoraussetzungen fir
den Eintritt eines Stop-Loss Ereignisses 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 Options-
scheinen Long) bzw. unterhalb des Aktuellen Basispreises (im Fall von Faktor Optionsschei-
nen Short) aufzulésen. Insbesondere besteht ein solches Risiko in Situationen, bei denen zwi-
schen dem Handelsschluss im Basiswert an einem Handelstag und dem Handelsbeginn am
darauf folgenden Handelstag der Kurs des Basiswerts erheblich fallt (im Fall von Faktor Op-
tionsscheinen Long) bzw. erheblich steigt (im Fall von Faktor Optionsscheinen Short).

Risikofaktoren im Zusammenhang mit der taglichen Anpassung

Der Basispreis wird regelméaRig angepasst, wobei sich die Anpassung negativ auf den Wert
der Faktor Optionsscheine auswirken kann. Anleger sollten beachten, dass sogar Seit-
wartsbewegungen des Basiswerts (d.h. der Kurs des Basiswerts steigt und fallt abwech-
selnd) zu Kursverlusten fihren konnen. Der Verlust ist umso groRer, je hoher der Hebel
ist, Je schwankungsintensiver die Seitwéartsbewegung vonstatten geht und je langer die Hal-
tedauer im Hinblick auf die Faktor Optionsscheine ist.

(a) Risikofaktoren im Hinblick auf die Hebelwirkung

Faktor Optionsscheine Long bilden eine gehebelte Anlage in den Basiswert ab. Die Hebel-
wirkung wirkt sich sowohl bei positiven als auch bei negativen Kursbewegungen des Ba-
siswerts aus, und hat einen uberproportionalen Effekt auf den Wert der Faktor Options-
scheine Long. Das bedeutet, dass eine negative Kursbewegung des Basiswerts (die ungiins-
tig flr den Anleger ist) zu einer Uberproportional negativen Veranderung des Werts der
Faktor Optionsscheine Long fiihrt. Anleger sollten beachten, dass sogar Seitwéartsbewe-
gungen des Basiswerts (d.h. der Kurs des Basiswerts steigt und fallt abwechselnd) zu
Kursverlusten fihren kdnnen: Im Rahmen der taglichen Berechnung der Faktor Options-
scheine Long flhrt die Hebelwirkung dazu, dass die taglichen Kursbewegungen des
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Basiswerts entsprechend der Hohe des maligeblichen Hebels verstarkt werden. Die Faktor
Optionsscheine Long verlieren an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts an einem Tag fallt
und zu seinem urspringlichen Wert am néachsten Tag zurlickkehrt; der Verlust ist umso
groRer, je groler der Hebel ist. Die Faktor Optionsscheine Long "realisieren” dementspre-
chend die téglichen (gehebelten) Gewinne und Verluste infolge der taglichen Bestimmung
eines Schlusskurses des Basiswerts, der dann als Grundlage fiir die nachfolgende Berech-
nung der Faktor Optionsscheine Long dient. Diese Hebelwirkung fuhrt auch dazu, dass der
Wertpapierinhaber eines Faktor Optionsscheins Long einen erheblichen Wertverlust erlei-
den kann, obwohl sich der Kurs des Basiswerts nicht wesentlich verandert hat. Der Verlust
ist umso grofer, je hoher der Hebel ist, je schwankungsintensiver die Seitwartsbewe-
gung vonstatten geht und je langer die Haltedauer im Hinblick auf die Faktor Opti-
onsscheine ist.

Faktor Optionsscheine Short bilden eine gehebelte Anlage in den Basiswert in entgegenge-
setzter Weise ab. Die Hebelwirkung wirkt sich sowohl bei positiven als auch bei negativen
Kursbewegungen des Basiswerts aus, und hat einen Gberproportionalen Effekt auf den Wert
der Faktor Optionsscheine Short. Das bedeutet, dass eine positive Kursbewegung des Ba-
siswerts (die unglinstig fur den Anleger ist) zu einer Uberproportional negativen Verande-
rung des Werts der Faktor Optionsscheine Short fuhrt. Anleger sollten beachten, dass so-
gar Seitwartsbewegungen des Basiswerts (d.h. der Kurs des Basiswerts steigt und fallt
abwechselnd) zu Kursverlusten fihren konnen: Im Rahmen der taglichen Berechnung
der Faktor Optionsscheine Short fuhrt der Hebeleffekt dazu, dass die taglichen Kursbewe-
gungen des Basiswerts entsprechend der Hohe des Hebels verstarkt werden. Die Faktor Op-
tionsscheine Short verlieren an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts an einem Tag steigt
und zu seinem urspriunglichen Wert am néchsten Tag zurlckkehrt; der Verlust ist umso
groRer, je grofier der Hebel ist. Die Faktor Optionsscheine Short "realisieren” dementspre-
chend die téglichen (gehebelten) Gewinne und Verluste infolge der taglichen Bestimmung
eines neuen Schlusskurses des Basiswerts, der dann als Grundlage fiir die nachfolgende
Berechnung der Faktor Optionsscheine Short dient. Diese Hebelwirkung fiihrt auch dazu,
dass die Faktor Optionsscheine Short einen erheblichen Wertverlust erleiden kénnen, ob-
wohl sich der Kurs des Basiswerts nicht wesentlich verdndert hat. Der Verlust ist umso
groRer, je hoher der Hebel ist, je schwankungsintensiver die Seitwértsbewegung von-
statten geht und je langer die Haltedauer im Hinblick auf die Faktor Optionsscheine
ist.

Risikofaktoren im Hinblick auf Faktoren, die bei der taglichen Anpassung berucksichtigt
werden konnen

Im Fall von Faktor Optionsscheinen Long werden im Rahmen der Anpassung des Bezugs-
verhaltnisses die Kapitalkosten berticksichtigt, die entstehen wiirden, wenn eine entspre-
chende Anlage in den Basiswert finanziert wiirde. Entsprechend mindert die Beriicksichti-
gung dieser Kosten den Wert der Faktor Optionsscheine.

Im Fall von Faktor Optionsscheinen Short werden im Rahmen der Anpassung des Bezugs-
verhéltnisses die Einnahmen und Ausgaben beriicksichtigt, die sich aus dem Erwerb des
Basiswerts, seinem Verkauf und der Anlage der Ertrédge zu einem risikofreien Kurs ergeben.
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Falls die Erwerbskosten die Zinsertrdge (basierend auf dem mafRgeblichen Referenzzins-
satz) an einem bestimmten Tag Uberschreiten, ist der Wert der Faktor Optionsscheine an
diesen Tag gemindert.

Im Zusammenhang mit den tdglichen Anpassungen sollten dartber hinaus die folgenden
Risiken berticksichtigt werden:

Risikofaktoren im Hinblick auf die Berucksichtigung eines Rollover Spread

Der Anleger muss beachten, dass im Hinblick auf die Faktor Optionsscheine
ein fortlaufender Rollover Spread im Rahmen der Berechnung der Faktor Op-
tionsscheine abgezogen werden kann. Die Emittentin bzw. die Berechnungs-
stelle haben das Recht, den Rollover Spread wahrend der Laufzeit der Faktor
Optionsscheine anzupassen. Der Abzug des Rollover Spreads flihrt grundsétz-
lich zu einer Minderung der H6he des Werts der Faktor Optionsscheine.

Risikofaktoren im Hinblick auf die Beriicksichtigung der Zinsmarge

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

Spezifische Risiken im Hinblick auf Faktor Optionsscheine Long

Im Fall von Faktor Optionsscheinen Long (die eine Long Strategie abbilden)
wirde sich ein Anleger Geld leihen. Der (theoretisch) zu zahlende Zins ist in
der Berechnung der Faktor Optionsscheine Long enthalten. Wenn der Zins-
satz fiir Tagesgeld stark ansteigt bzw. die Kreditwiirdigkeit (oder das Rating)
des jeweiligen Anlegers sich verschlechtert und die Zinsmarge als Ergebnis
steigt, kann dies den Wert der Faktor Optionsscheine Long wesentlich min-
dern.

Spezifische Risiken im Hinblick auf Faktor Optionsscheine Short auf
Aktien

Im Fall von Faktor Optionsscheinen Short (die eine Short Strategie abbilden),
wirde sich ein Anleger Aktien leihen, um sie "Short™ zu verkaufen. Fir diese
Aktienleihe wirde eine Gebihr anfallen, die durch Angebot und Nachfrage
der Aktie bestimmt wird. Diese (theoretische) Gebiihr ist in der Berechnung
der Faktor Optionsscheine Short enthalten. Im Fall eines Engpasses an zu lei-
henden Aktien (z.B. abnehmende Liquiditit infolge eines Ubernahmeange-
bots oder in Erwartung eines solchen), kann es zu einem Anstieg der Gebuhr
kommen, der moglicherweise zu einer Minderung des Werts der Faktor Opti-
onsscheine Short fuhrt.

Anderung in der steuerlichen Behandlung von Dividenden
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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 Optionsscheine nicht langer in der gleichen
Hohe wie zuvor berticksichtigt. Dies kann gegebenenfalls dazu fuhren, dass
der Wert der Faktor Optionsscheine gemindert wird.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

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

Faktor Optionsscheine sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbesondere der
Hebeleffekt als risikoerhohendes Merkmal von Faktor Optionsscheinen zu berlicksichtigen ist.
Hebeleffekt bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts zu einer Gberproportio-
nalen Veranderung des Preises der Faktor Optionsscheine flhrt. Der Hebeleffekt resultiert dar-
aus, dass der Wertpapierinhaber flr eine Anlage in die Faktor 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 Faktor Optionsscheins Long, fallt der
Preis des Faktor Optionsscheins Long uberproportional stark. Steigt der Kurs des Basiswerts
eines Faktor Optionsscheins Short, fallt der Preis des Faktor Optionsscheins Short tiberproporti-
onal stark. Je groRer der Hebeleffekt der Faktor Optionsscheine ist, desto grofer ist auch das mit
ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts sind die Faktor Optionsscheine
verglichen mit einem Direktinvestment in den Basiswert, mit einem Uberproportionalen Verlust-
risiko gegebenenfalls bis hin zu einem Totalverlust verbunden.

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 Optionsscheine 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 Optionsscheine durch einen anderen Wert zu ersetzen; (iv) den
Dividendenfaktor zu bestimmen, der relevant fir die Auswirkung der Berticksichtigung der Di-
vidende ist. Die oben beschriebenen Anpassungen, Ersetzungen oder Bestimmungen werden von
der Emittentin bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen gegebenenfalls unter
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Berucksichtigung der aktuellen Marktbedingungen, der Volatilitat des Basiswerts und/oder der
Steuern oder Gebiihren zahlbar von der Berechnungsstelle oder mit dieser verbundene Unter-
nehmen, der Bardividenden oder der den ausgeschitteten Dividenden entsprechende Baraus-
schiittungen, vorgenommen werden. Jede dieser Ermessensausiibungen durch die Emitten-
tin und/oder die Berechnungsstelle kdnnte negative Auswirkungen auf den Wert und die
Rendite der Faktor Optionsscheine haben.

Risiken im Hinblick auf die Laufzeit der Faktor Optionsscheine

Faktor Optionsscheine haben keine festgelegte Laufzeit; Wertpapierinhaber tragen das
Risiko einer Laufzeitbeendigung im Fall einer ordentlichen oder aul3erordentlichen Kiin-
digung bzw. im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses. Wertpapierinhaber sollten
beachten, dass im Fall einer Austibung der Wertpapiere zwischen dem Zeitpunkt der Aus-
Ubungsklarung und dem Zeitpunkt der Bestimmung des Tilgungsbetrags eine Zeitspanne
von bis zu funf Geschéaftstagen liegen kann, in der sich die Héhe des Tilgungsbetrags, ab-
hangig von der Entwicklung des Basiswerts, signifikant nachteilig fur den Wertpapierin-
haber andern kann.

Faktor haben keine festgelegte Laufzeit. Die Laufzeit endet entweder:

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

(b) wenn der Wertpapierinhaber die Faktor Optionsscheine ausubt, oder

(c) wenn die Emittentin die Faktor Optionsscheine geméal? den Bedingungen kiindigt.

Wertpapierinhaber sollten deshalb nicht darauf vertrauen, eine Position in den Faktor Options-
scheinen Uber einen verlangerten Zeitraum halten zu kdnnen. Wertpapierinhaber sollten beach-
ten, dass ein Knock-Out Ereignis der Kiindigung durch die Emittentin vorgeht, sofern ein Knock-
Out Ereignis vor oder am Kiindigungstag eintritt.

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, vorbehaltlich einer Kiindigung der Wertpapiere bzw.
des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses, die Wertpapiere an jedem Geschaftstag auszutiben.
Sofern in den Endgiltigen Bedingungen vorgesehen, kénnen der Tag, an dem die wirksame
Ausubungserklarung durch den Wertpapierinhaber erfolgt, und der Finale Bewertungstag, an
dem der Tilgungsbetrag im Hinblick auf eine solche Austibungserklarung bestimmt wird, ausei-
nanderfallen. Der Finale Bewertungstag, an dem der mafl3gebliche Tilgungsbetrag bestimmt
wird, wird in den malRgeblichen Endgiltigen Bedingungen angegeben, wobei Anleger beachten
sollten, dass der Finale Bewertungstag bis zu funf Geschaftstage nach der wirksamen Aus-
Ubungserklarung durch den Wertpapierinhaber liegen kann. Abhéngig von der Entwick-
lung des mal3geblichen Basiswerts, kann sich daher die Hohe des Tilgungsbetrags in dem Zeit-
raum zwischen der wirksamen Austibungserklarung durch den Wertpapierinhaber und dem Zeit-
punkt der Bestimmung des Tilgungsbetrags am Finalen Bewertungstag signifikant nachteilig ftr
den Wertpapierinhaber &ndern. Dies kann dazu fiihren, dass der vom Wertpapierinhaber zum
Zeitpunkt der Abgabe der Ausubungserklarung erwartete Tilgungsbetrag geringer ist als der am
Finalen Bewertungstag verbindlich festgelegte Tilgungsbetrag, der im Extremfall auch null be-
tragen kann, was zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fuhrt. Wertpapierinhaber soll-
ten ferner beachten, dass, wenn (a) es zu einem Knock-Out Ereignis in dem Zeitraum zwischen
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der Einreichung der Austibungserklarung durch den Wertpapierinhaber und dem vorgesehenen
Finalen Bewertungstag, der sich aus der Ausubung des Wertpapierinhabers ergibt, kommt bzw.
(b) in diesem Zeitraum die Laufzeit der Wertpapiere infolge einer ordentlichen oder auBReror-
dentlichen Kiindigung durch die Emittentin beendet wird, das Knock-Out Ereignis bzw. die or-
dentliche oder auf3erordentliche Kiindigung der Wertpapiere durch die Emittentin der Austibung
durch den Wertpapierinhaber vorgeht. Zur Klarstellung: in diesem Fall wird die Ausiibungser-
klarung des Wertpapierinhabers unwirksam und die Wertpapiere werden entsprechend den Best-
immungen flr den Eintritt eines Knock-Out Ereignisses bzw. den malgeblichen Kiindigungsbe-
stimmungen getilgt.

3.15. Produkt Nr. 15. Risikofaktoren im Hinblick auf Down & Out Put Optionsscheine

Risiko eines Totalverlusts

Bei Down & Out Put Optionsscheinen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber ei-
nen Totalverlust des eingesetzten Kapitals erleidet. Ein Totalverlust tritt ein, falls die Dif-
ferenz zwischen dem Basispreis und dem Referenzpreis negativ oder null ist oder wenn ein
Knock-Out Ereignis eintritt.

Down & Out Put Optionsscheine zeichnen sich dadurch aus, dass ein Totalverlust des eingesetz-
ten Kapitals in zwei Féllen eintritt: Ist die Differenz zwischen dem Basispreis und dem Refe-
renzpreis negativ oder null (0), ist auch der Tilgungsbetrag null (0). Der Tilgungsbetrag ist
auch bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses null (0).

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den mal3geblichen Endgultigen Bedingungen fest-
gelegter Kurs des Basiswerts eine bestimmte Kurs- oder Wertschwelle (die sogenannte "Knock-
Out Barriere™) erreicht bzw. unterschreitet. Der Wertpapierinhaber muss sich stets bewusst sein,
dass auch nur ein einmaliges Erreichen oder Unterschreiten der Knock-Out Barriere durch den
Kurs des Basiswerts zum Eintritt eines Knock-Out Ereignisses fiihrt.

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 flr den Wertpapierinhaber das Risiko, dass ein Knock-Out Ereig-
nis eintritt.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Down & Out Put
Optionsscheine, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhéhendes Merkmal von
Down & Out Put Optionsscheinen zu bertcksichtigen ist.

Down & Out Put Optionsscheine sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbe-
sondere der Hebeleffekt als risikoerhdhendes Merkmal von Down & Out Put Optionsscheinen
zu berticksichtigen ist. Hebeleffekt bedeutet, dass eine Verdnderung des Kurses des Basiswerts
zu einer Uberproportionalen Verénderung des Preises der Down & Out Put Optionsscheine fuhrt.
Der Hebeleffekt resultiert daraus, dass der Wertpapierinhaber fir eine Anlage in die Down &
Out Put Optionsscheine im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen geringeren
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Kapitalbetrag aufwenden muss. Je groRer der Hebeleffekt der Down & Out Put Optionsscheine
ist, desto groRer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts
sind die Down & Out Put Optionsscheine, verglichen mit einem Direktinvestment in den Basis-
wert, mit einem tberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalverlustrisiko).

Risikofaktoren im Hinblick auf die Beschrankung des Tilgungsbetrags

Die Ertragsmoglichkeit ist bei diesen Wertpapieren nach oben hin beschrankt, da der Til-
gungsbetrag begrenzt ist.

Wertpapierinhaber sollten im Fall von Down & Out Put Optionsscheinen der Tilgungsbetrag
begrenzt ist. Der Hochstbetrag, den ein Wertpapierinhaber erhalten kann, entspricht, sofern die
malgeblichen Endgliltigen Bedingungen ein Bezugsverhaltnis vorsehen, der Differenz zwischen
dem Basispreis und der Knock-Out Barriere (unter Berticksichtigung des Bezugsverhéltnisses)
bzw., sofern die malRgeblichen Endglltigen Bedingungen einen Nominalbetrag bzw. Berech-
nungsbetrag vorsehen, dem Produkt aus dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und dem
Quotienten aus (i) der Differenz zwischen dem Basispreis und der Knock-Out Barriere und (ii)
dem Anfanglichen Referenzpreis. Daher ist die potentielle Ertragsmoglichkeit bei Down & Out
Put Optionsscheinen nach oben begrenzt.

3.16. Produkt Nr. 16. Risikofaktoren im Hinblick auf Up & Out Call Optionsscheine

Risiko eines Totalverlusts

Bei Up & Out Call Optionsscheinen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber einen
Totalverlust des eingesetzten Kapitals erleidet. Ein Totalverlust tritt ein, falls die Differenz
zwischen dem Referenzpreis und dem Basispreis negativ oder null ist oder wenn ein
Knock-Out Ereignis eintritt.

Up & Out Call Optionsscheine zeichnen sich dadurch aus, dass ein Totalverlust des eingesetzten
Kapitals in zwei Féllen eintritt: Ist die Differenz zwischen dem Referenzpreis und dem Ba-
sispreis negativ oder null (0), ist auch der Tilgungsbetrag null (0). Der Tilgungsbetrag ist
auch bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses null (0).

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den mal3geblichen Endgultigen Bedingungen fest-
gelegter Kurs des Basiswerts eine bestimmte Kurs- oder Wertschwelle (die sogenannte "Knock-
Out Barriere™) erreicht bzw. iberschreitet. Der Wertpapierinhaber muss sich stets bewusst sein,
dass auch nur ein einmaliges Erreichen oder Uberschreiten der Knock-Out Barriere durch den
Kurs des Basiswerts zum Eintritt eines Knock-Out Ereignisses fiihrt.

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 flr den Wertpapierinhaber das Risiko, dass ein Knock-Out Ereig-
nis eintritt.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts
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Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Up & Out Call
Optionsscheine, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhéhendes Merkmal von
Up & Out Call Optionsscheinen zu berticksichtigen ist.

Up & Out Call Optionsscheine sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbeson-
dere der Hebeleffekt als risikoerhtéhendes Merkmal von Up & Out Call Optionsscheinen zu be-
riicksichtigen ist. Hebeleffekt bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts zu
einer Uberproportionalen VVeranderung des Preises der Up & Out Call Optionsscheine fuhrt. Der
Hebeleffekt resultiert daraus, dass der Wertpapierinhaber fiir eine Anlage in die Up & Out Call
Optionsscheine im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen geringeren Kapital-
betrag aufwenden muss. Je grolier der Hebeleffekt der Up & Out Call Optionsscheine ist, desto
groRer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts sind die Up
& Out Call Optionsscheine, verglichen mit einem Direktinvestment in den Basiswert, mit einem
Uberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalverlustrisiko).

Risikofaktoren im Hinblick auf die Beschrankung des Tilgungsbetrags

Die Ertragsmoglichkeit ist bei diesen Wertpapieren nach oben hin beschrankt, da der Til-
gungsbetrag begrenzt ist.

Wertpapierinhaber sollten im Fall von Up & Out Call Optionsscheinen der Tilgungsbetrag be-
grenzt ist. Der Hochstbetrag, den ein Wertpapierinhaber erhalten kann, entspricht, sofern die
maligeblichen Endgultigen Bedingungen ein Bezugsverhéltnis vorsehen, der Differenz zwischen
der Knock-Out Barriere und dem Basispreis (unter Berticksichtigung des Bezugsverhéltnisses)
bzw., sofern die maRgeblichen Endglltigen Bedingungen einen Nominalbetrag bzw. Berech-
nungsbetrag vorsehen, dem Produkt aus dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und dem
Quotienten aus (i) der Differenz zwischen der Knock-Out Barriere und dem Basispreis und (ii)
dem Anfanglichen Referenzpreis. Daher ist die potentielle Ertragsmoglichkeit bei Up & Out Call
Optionsscheinen nach oben begrenzt.

4. Risikofaktoren im Hinblick auf die Art des Basiswerts bzw. Korbbestandteils

Die Wertpapiere, die unter dem Basisprospekt begeben werden, kdnnen sich auf Indizes, Aktien
bzw. aktienvertretende Wertpapiere, Anteile eines Exchange Traded Fund (bdrsengehandelter
Fond), Wahrungs-Wechselkurse, Rohstoffe oder Futures Kontrakte als Basiswert bzw. — im Fall
eines Korbs als Basiswert — als Korbbestandteil beziehen. Die spezifischen wesentlichen Risi-
ken, die mit einem Investment in diese Anlageklassen verbunden sind, d.h. insbesondere Risi-
ken, die sich auf den Kurs oder Stand des mal3geblichen Basiswerts oder Korbbestandteils aus-
wirken, werden in dieser Kategorie beschrieben. Die spezifischen wesentlichen Risiken fir jede
Anlageklasse werden dabei jeweils in einer separaten Unterkategorie beschrieben.

Im Hinblick auf einen Basiswert bzw. Korbbestandteil kénnen auch Risiken einer anderen An-
lageklasse relevant sein, in die mittelbar investiert wird (beispielweise kdnnen sich bei einem
Index, dessen Indexbestandteile Aktien sind, auch die Risiken wie bei einer Anlage in Aktien
verwirklichen).
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4.1. Risiken im Hinblick auf Indizes als Basiswert oder Korbbestandteil

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit Indizes als Basiswert oder Korbbestandteil verbunden sind. Die Risiken in
dieser Unterkategorie sind gemal der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach ge-
ordnet. Die wesentlichsten Risiken werden zuerst angefihrt.

a) Risiken im Hinblick auf den Preis des malRgeblichen 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 oder Korbbestandteil bezogen sind, sind fur Wert-
papierinhaber mit dhnlichen Risiken verbunden wie mit einer Direktanlage in ein vergleichbares
Portfolio der Anlageklassen, 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 abhéngig von gesamt-
wirtschaftlichen Faktoren, wie zum Beispiel von dem Zins- und Kursniveau an den Kapitalméark-
ten, von Wahrungsentwicklungen, politischen Gegebenheiten wie auch, im Fall von Aktien als
Indexbestandteilen, von unternehmensspezifischen Faktoren wie beispielsweise Ertragslage,
Marktposition, Risikosituation, Aktionarsstruktur und Ausschuttungspolitik. Im Fall einer nach-
teiligen Entwicklung dieser gesamtwirtschaftlichen Faktoren kann sich dies nachteilig auf die
Kursentwicklung des Indexbestandteils und des Index insgesamt und entsprechend nachteilig
auf den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leis-
tungen 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,
kdnnen 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 fuhren 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-
geschditteten Dividenden oder sonstigen Ausschittungen in den Index einbezogen bzw. reinves-
tiert werden und daher zu einem Ansteigen des Indexstands fuihren, kénnen unter bestimmten
Umsténden die Dividenden oder andere Ausschittungen in dem Index nicht vollstandig reinves-
tiert werden.
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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 I6schen 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 gegentiber keinem Wertpapierinhaber
irgendeine Verpflichtung haben. Der Index-Sponsor eines Index kann jede Malinahme hinsicht-
lich des Index ohne Berucksichtigung 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
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 wéhrend 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 Indexgebuhren unverandert bleiben. Eine Erhéhung der Indexgebihren
hat nachteilige Auswirkungen auf den Stand des jeweiligen Index und damit auch den Wert der
sich auf den Index beziehenden Wertpapiere.
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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 maRgeblichen 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 kdnnen an den jeweiligen Futures- oder Optionsbédrsen 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
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.

e 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
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Tagen (der "Abrechnungspreis™ (settlement price)) einen im Futures Kontrakt festgeleg-
ten Kurs (der "Forwardpreis” (forward price)) Uberschreitet, 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 Verké&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 Optionsbdrse gehandelt wird, kann eine
Korrelation bestehen. Allerdings kdnnen auch die Erwartungen von Handlern in Indexgebunde-
nen Derivatekontrakten beziiglich des Indexstands an einem oder mehreren Tagen, an denen der
Abrechnungsbetrag eines Indexgebundenen Derivatekontrakts bestimmt wird, Einfluss auf den
Preis des Indexgebundenen Derivatekontrakts haben:

e Falls beispielsweise die Erwartung der Handlern 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 fallt (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.

o 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
fiir den Futures Kontrakt bestimmt wird, niedriger sein wird als der Forwardpreis des in
dem Kontrakt angegebenen Index, kann dies dazu fuhren, dass der Preis des Futures
Kontrakts fallt (im Fall der K&ufer des Futures Kontrakts) oder steigt (im Fall der Ver-
kéaufer des Futures Kontrakts), selbst wenn der aktuelle Indexstand steigt. Zudem wird
eine relativ niedrige Schwankung des Indexstands zu einer Uberproportional gréReren
Schwankung des Preises des Futures Kontrakts fuihren, da der Abrechnungsbetrag zahl-
reicher Futures Kontrakte ein Vielfaches der Differenz zwischen dem Abrechnungspreis
und dem Forwardpreis darstellt.

4.2. Risiken im Hinblick auf Aktien bzw. aktienvertretende Wertpapiere als Basiswert oder
Korbbestandteil

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit Aktien bzw. aktienvertretenden Wertpapieren als Basiswert oder Korbbe-
standteil verbunden sind. Die Risiken in dieser Unterkategorie sind geméaR der Bewertung der
Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die wesentlichsten Risiken werden zuerst ange-
fuhrt.

a) Risiken im Hinblick auf den Preis der maRgeblichen Aktie
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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 l&sst sich nicht vorhersagen und ist bestimmt durch ge-
samtwirtschaftliche Faktoren, beispielsweise das Zins- und Kursniveau an den Kapitalmarkten,
Wiéhrungsentwicklungen, politischen Gegebenheiten wie auch durch unternehmensspezifische
Faktoren wie z.B. Ertragslage, Marktposition, Risikosituation, Aktionarsstruktur und Ausschiit-
tungspolitik. Im Fall einer nachteiligen Entwicklung der mal3geblichen 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.

Fir 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 o6rtli-
chen wirtschaftlichen Bedingungen, tbermé&Riger Bebauung und verstérkten 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 értlichen Umgebung, Anderungen der Attraktivitat
von Immobilien fiir Mieter, Erhéhungen der Zinssatze und anderen Einfliissen des Immobilien-
kapitalmarktes. Alle diese Faktoren kénnen sich negativ auf den Wert des Wertpapiers und/oder
den Tilgungsbetrag und/oder andere Zahlungen oder Lieferungen im Rahmen der Wertpapiere
auswirken.

Sofern nicht die maRgeblichen Endgultigen Bedingungen festlegen, dass die Dividendenbetrags-
bestimmungen anwendbar sind (oder anderweitig die Zahlung von Dividenden vorsehen), wer-
den die Wertpapierinhaber von Wertpapieren, deren Basiswert oder Korbbestandteil eine Aktie
ist, nicht an Dividenden oder anderen Ausschuttungen auf solche Aktien partizipieren. Daher
wird der Ertrag im Hinblick auf die Wertpapiere nicht die Ertrdge widerspiegeln, die der Wert-
papierinhaber realisiert hatte, wenn er die entsprechende Aktie gehalten und Dividenden auf
diese erhalten hatte. Weiterhin ist zu beachten, dass selbst wenn die mal3geblichen Endgiiltigen
Bedingungen festlegen, dass die Dividendenbetragsbestimmungen anwendbar sind (oder ander-
weitig die Zahlung von Dividenden vorsehen), die Wertpapierinhaber keine Rechte oder andere
Anspriiche auf tatsachliche Dividenden besitzen, die auf die jeweilige Aktie gezahlt werden.

Der Emittent einer Aktie wirkt bei einem Angebot und Verkauf der Wertpapiere nicht mit und
hat keine Verpflichtungen gegentiber den Wertpapierinhabern. Der Emittent einer Aktie kann
jede MalRnahme im Hinblick auf diese Aktie, wie beispielsweise Mallnahmen zu Dividenden-
zahlungen, Kapitalerhthungen, Aktienrtickk&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.
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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 hétte.
Eine Anlage in ein Wertpapier, das auf aktienvertretende Wertpapiere bezogen ist, weist
gegenuber einer direkten Anlage in die den aktienvertretenden Wertpapieren zugrunde-
liegende Aktie zusatzliche 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 Vereinigten Staaten
von Amerika Offentlich angeboten bzw. ausgegeben werden. Im Vergleich zu einer Direktinves-
tition in Aktien konnen 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 mdglich, 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 ZwangsvollstreckungsmaRnahmen 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 fir den Wertpa-
pierinhaber folglich das Risiko eines Totalverlusts des eingesetzten Kapitals.

e Geblhren 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
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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.

4.3. Risiken im Hinblick auf Exchange Traded Funds (ETFs - borsengehandelte Fonds)
als Basiswert oder Korbbestandteil

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit ETFs als Basiswert oder Korbbestandteil verbunden sind. Die Risiken in
dieser Unterkategorie sind gemal der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach ge-
ordnet. Die wesentlichsten Risiken werden zuerst angefihrt.

a) Risiken unvorhersehbarer Faktoren

Eine nachteilige Entwicklung der unternehmens- bzw. makrodkonomischen Faktoren
kann sich nachteilig auf die Preisentwicklung des ETF und entsprechend nachteilig auf
den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder
Leistungen unter den Wertpapieren auswirken. Die Rendite eines auf einen Exchange Tra-
ded Fund bezogenen Wertpapiers kann geringer ausfallen als die Rendite einer Direktan-
lage in den Index oder Anteil, der dem ETF zugrunde liegt.

Ein Exchange Traded Fund versucht, die Wertentwicklung eines Index (in Bezug auf einen sol-
chen Exchange Traded Fund, ein dem "ETF zugrundeliegender Index") oder bestimmter Ver-
mdgenswerte, Kontrakte und/oder Instrumente, in die der Exchange Traded Fund investiert oder
die von diesem gehalten werden, abzubilden. Wertpapierinhaber von Wertpapieren, die sich auf
einen ETF beziehen, tragen daher grundsétzlich die gleichen Risiken, wie ein Anleger der in den
Index selbst bzw. in den dem ETF zugrundeliegenden Vermdgenswert, Kontrakt oder Instrument
investiert ist. Entsprechend kann die Wertentwicklung eines Exchange Traded Fund von unter-
nehmensspezifischen Faktoren wie der Ertragslage, Marktposition, Risikosituation, Struktur der
Anteilseigner und Vertriebspolitik der Unternehmen, aus denen der dem ETF zugrundeliegende
Index gebildet wird, oder von dem Wert solcher Vermdgenswerte, Kontrakte und/oder Instru-
mente, in die der Exchange Traded Fund investiert oder die der Exchange Traded Fund halt oder
abbildet, ebenso wie von makrookonomischen Faktoren wie dem Zins- oder Preisniveau an den
Kapitalmarkten, Wéahrungsentwicklungen und politischen Faktoren abh&ngen. Im Fall einer
nachteiligen Entwicklung der mal3geblichen unternehmens- bzw. makrodkonomischen Fakto-
ren, kann sich dies nachteilig auf die Preisentwicklung des ETF und entsprechend nachteilig auf
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den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistun-
gen unter den Wertpapieren auswirken.

Eine Anlage in Wertpapiere, die an einen Exchange Traded Fund gekoppelt ist, ist allerdings
nicht dasselbe, wie eine Direktanlage in einen dem ETF zugrundeliegenden Index oder in Anteile
derjenigen Unternehmen, aus denen der dem ETF zugrundeliegende Index gebildet wird oder in
solche Vermdgenswerte, Kontrakte, und/oder Instrumente, in die der ETF investiert oder die von
ihm gehalten werden. Geblhren, die vom Anlageverwalter des Exchange Traded Fund erhoben
werden, kénnen die Entwicklung des Fonds im Vergleich zu dem dem ETF zugrundeliegenden
Index nachteilig beeinflussen. Der Nettoinventarwert der Anteile an einem Exchange Traded
Fund kann anhand der Hohe der Anteile des Exchange Traded Fund an den Unternehmen, aus
denen der dem ETF zugrundeliegende Index gebildet wird, berechnet werden, ohne den Wert
der Dividenden, die auf diese in dem Exchange Traded Fund enthaltenen Anteile gezahlt werden
(sofern der Exchange Traded Fund versucht, die Wertentwicklung des dem ETF zugrundelie-
genden Index abzubilden) zu berlcksichtigen. Der Nettoinventarwert kann auch anhand des
Wertes solcher Vermdgenswerte, Kontrakte und/oder Instrumente, in die der Exchange Traded
Fund investiert oder die von ihm gehalten werden, wie in dem jeweiligen Verkaufsprospekt oder
den Griindungsdokumenten angegeben, berechnet werden. Daher kann die Rendite einer Anlage
in einen ETF geringer ausfallen als die Rendite einer Direktanlage in einen Index oder Anteil,
der dem ETF zugrunde liegt.

b) Risiken in Verbindung mit der Anderung der Zusammensetzung bzw. Einstellung des
bzw. der Exchange Traded Fund(s)

Anderungen der Zusammensetzung, der Berechnung oder Veroffentlichung eines
Exchange Traded Fund oder des Index, der dem Exchange Traded Fund zugrunde liegt,
konnen sich nachteilig auf den Wert des Exchange Traded Funds und entsprechend auf
den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder
Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

Die Emittentin und die Berechnungsstelle haben keinen Einfluss auf die Zusammensetzung oder
Wertentwicklung eines Fonds bzw. eines Index, den dieser Fonds zu replizieren beabsichtigt.
Die Verwaltungsgesellschaft bzw. der Lizenzgeber oder Index-Sponsor eines dem ETF zugrun-
deliegenden Index kann den in diesem Index enthaltenen Vermdgenswerten weitere Vermogens-
werte hinzufligen oder entnehmen oder Ersetzungen der im Index enthaltenen Vermdgenswerte
oder sonstige Anderungen der Fondsmethodik vornehmen, die sich auf den Wert des Exchange
Traded Fund bzw. des dem ETF zugrundeliegenden Index auswirken kénnten. Solche Anderun-
gen von Vermogenswerten, die im Portfolio eines Fonds bzw. in einem dem ETF zugrundelie-
genden Index enthalten sind, kénnen sich nachteilig auf den Wert des Exchange Traded Funds
und entsprechend den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlun-
gen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken, da sich z.B. ein neu hinzugeflgter Ver-
maogenswert erheblich schlechter entwickeln kann als der durch ihn ersetzte Vermdgenswert.

Die Verwaltungsgesellschaft bzw. der Lizenzgeber oder Index-Sponsor eines dem ETF zugrun-
deliegenden Index kann dartiber hinaus die Berechnung dieses Exchange Traded Funds bzw. des
dem ETF zugrundeliegenden Index oder die Verdffentlichung von Informationen lber diesen
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Exchange Traded Fund bzw. den dem ETF zugrundeliegenden Index &ndern, einstellen oder
aussetzen. Die Verwaltungsgesellschaft bzw. der Lizenzgeber oder Index-Sponsor dieses dem
ETF zugrundeliegenden Index sind nicht an dem Angebot und Vertrieb der Wertpapiere beteiligt
und sind nicht verpflichtet, hierin zu investieren. Die Verwaltungsgesellschaft bzw. der Lizenz-
geber oder Index-Sponsor dieses dem ETF zugrundeliegenden Index kann Handlungen in Bezug
auf diesen Exchange Traded Fund oder diesen dem ETF zugrundeliegenden Index vornehmen,
ohne dabei die Interessen der Anleger in die Wertpapiere zu beriicksichtigen, und jede solche
Handlung kann sich nachteilig auf den Wert des Exchange Traded Funds und entsprechend den
Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen
unter den Wertpapieren auswirken.

Weiterhin ist zu beachten, dass die Wertentwicklung eines Exchange Traded Funds nicht zwin-
gend der Wertentwicklung der Vermdgenswerte, die im Portfolio des bzw. der Exchange Traded
Fund(s) enthalten sind bzw. welche der Exchange Traded Fund zu replizieren beabsichtigt, ent-
spricht.

Die Emittentin und/oder die Garantin geben keinerlei Zusicherung, dass alle Ereignisse, die vor
dem Emissionstag der Wertpapiere eintreten und den Handelspreis des jeweiligen Exchange
Traded Funds beeinflussen wirden, 6ffentlich bekannt gemacht werden. Die nachtrégliche Ver-
oOffentlichung solcher Ereignisse oder die Veroffentlichung oder das Unterlassen der Veroffent-
lichung von wesentlichen zukinftigen Ereignissen, die die Emittenten der in dem Exchange Tra-
ded Fund enthaltenen Anteile betreffen, konnen den Wert der Anteile eines Exchange Traded
Funds und entsprechend den Wert des Wertpapiers sowie den Tilgungsbetrag und sonstige Zah-
lungen oder Leistungen unter den Wertpapieren nachteilig beeinflussen.

C) Risiken in Bezug auf Anpassungen des Preises eines Exchange Traded Funds

Wenn der dem ETF zugrundeliegende Index wesentlich verandert oder der Exchange Tra-
ded Fund modifiziert wird, kann die Berechnungsstelle Berechnungen und Anpassungen
beim Preis eines Exchange Traded Funds vornehmen, welche den Wert der Anteile eines
Exchange Traded Funds und entsprechend den Wert des Wertpapiers sowie den Tilgungs-
betrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren nachteilig beein-
flussen.

Wenn der dem ETF zugrundeliegende Index zu irgendeinem Zeitpunkt wesentlich verandert
wird oder wenn der Exchange Traded Fund auf eine andere Weise modifiziert wird, so dass nach
Ansicht der Berechnungsstelle nicht der wahre Nettoinventarwert des Exchange Traded Fund
widerspiegelt wird, welcher vorlage, wenn die Anderungen oder Modifikationen nicht vorge-
nommen worden waren, wird die Berechnungsstelle ab diesem Zeitpunkt die erforderlichen Be-
rechnungen und Anpassungen vornehmen, um zu einem Preis eines Exchange Traded Funds zu
gelangen, welcher mit dem Exchange Traded Fund vergleichbar wére, wenn die Anderungen
und Modifikationen nicht vorgenommen worden waren. Die Berechnungsstelle wird die
Schlusskurse dann anhand des angepassten Exchange Traded Funds berechnen. Wenn der
Exchange Traded Fund folglich in einer Weise modifiziert wird, dass der Kurs seiner Anteile
einen Bruchteil dessen darstellen wiirde, welchen diese ohne die Modifikationen haben wiirden
(zum Beispiel aufgrund eines Splits oder eines umgekehrten Splits), wird Goldman Sachs den
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Kurs anpassen, um zu einem Kurs des Exchange Traded Funds zu gelangen, welcher vorlége,
wenn die Modifikation nicht stattgefunden hatte (zum Beispiel als ob der Split oder der umge-
kehrte Split nicht stattgefunden héatte). Die Berechnungsstelle kann festlegen, dass wegen der
Modifikation der Berechnungsmethode keine Anpassung notwendig ist. Jede dieser Berechnun-
gen oder Anpassungen kann den Wert der Anteile eines Exchange Traded Funds und entspre-
chend den Wert des Wertpapiers sowie den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leis-
tungen unter den Wertpapieren nachteilig beeinflussen.

d) Risiken in Bezug auf den Marktpreis eines Fondsanteils an einem Exchange Traded
Fund

Der Marktpreis eines Fondsanteils an einem Exchange Traded Fund kann sich wahrend
eines Handelstags nachteilig entwickeln, was sich wiederum nachteilig auf den Wert des
Wertpapiers auswirken kann.

Der Marktpreis eines Fondsanteils an einem Exchange Traded Fund kann in Abhéngigkeit von
Angebot und Nachfrage, der Liquiditdt und den Kursspannen am Sekundarmarkt von ihrem Net-
toinventarwert abweichen, d.h. der Marktpreis je Fondsanteil konnte unter dessen Nettoinven-
tarwert liegen und wird im Lauf eines Handelstags schwanken. Dies kann sich nachteilig auf den
Marktpreis des Fondsanteils von Exchange Traded Funds auswirken und dies kann sich wiede-
rum nachteilig auf den Wert der Anteile eines Exchange Traded Funds und den Wert des Wert-
papiers sowie den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpa-
pieren auswirken.

e) Risiken in Bezug auf Diversifizierung

Die Wertentwicklung eines oder mehrerer Exchange Traded Fund(s) mit niedriger Diver-
sifizierung kann volatiler sein, was sich nachteilig auf den Wert des Exchange Traded
Funds und entsprechend den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und
sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken kann.

Wertpapierinhaber in Wertpapiere, die an einen oder mehrere Exchange Traded Fund(s) gekop-
pelt sind, dessen bzw. deren Portfolios schwerpunktméRig aus Vermdgenswerten einer einzelnen
Branche oder mehrerer verwandter Branchen bestehen, sollten sich bewusst sein, dass die Wer-
tentwicklung des bzw. der betreffenden Exchange Traded Fund(s) unter Umstédnden volatiler
sein kann als bei Exchange Traded Funds, deren Portfolios aus Vermdgenswerten mit héherer
Diversifizierung bestehen. Dies kann sich nachteilig auf den Wert eines Exchange Traded Funds
und entsprechend nachteilig auf den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und
sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

4.4. Risiken im Hinblick auf Wahrungs-Wechselkurse als Basiswert oder Korbbestandteil

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit Wahrungs-Wechselkursen als Basiswert oder Korbbestandteil 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 in Hinblick auf die Preisentwicklung des maRgeblichen W&hrungs-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 hdngt von Angebot und Nachfrage der Wéh-
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 MaRnahmen 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 Wahrung
oder durch Auferlegung von Umtauschkontrollen im Hinblick auf den Umtausch oder Transfer
einer bestimmten Wahrung, wodurch sowohl die Wechselkurse als auch die Verfligbarkeit einer
bestimmten Wahrung beeinflusst werden wiirde. Wéhrungs-Wechselkurse geben das Wertver-
héltnis einer bestimmten Wahrung zu einer anderen Wé&hrung an. Im internationalen Devisen-
handel, in dem eine bestimmte Wahrung gegen eine andere gehandelt wird, bezeichnet man die
Wahrung, die gehandelt wird, als "Basiswahrung", wéhrend die Wahrung, die den Preis fir die
Basiswahrung angibt, als "Preiswahrung" bezeichnet wird. Beispielweise bedeutet daher der
Wechselkurs "EUR/USD 1,1888", dass fur 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 fur den Kauf von einem US-Dollar 0,8412 EUR zu zah-
len sind. Ein Anstieg dieses Wéhrungs-Wechselkurses bedeutet daher einen Anstieg des US-
Dollar gegentiber dem Euro. Die Werte fur Wahrungs-Wechselkurse werden auf Bildschirmsei-
ten anerkannter Wirtschaftsinformationsdienste (wie z.B. Reuters oder Bloomberg) verdffent-
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 Wéhrung des den
Wertpapieren zugrunde liegenden Wahrungs-Wechselkurspaares und zusétzlich eine gemein-
same Bezugswéhrung beinhalten, ermittelt werden. Der Preis des Wahrungs-Wechselkurses
wird durch Gegenrechnung dieser beiden Wéhrungs-Wechselkurse bestimmt.

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.
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b) Risiken der Manipulation

Manipulationen bei der Festlegung von Wahrungs-Wechselkursen kdnnen sich negativ auf
den jeweiligen Wahrungs-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 Vergangenheit durch Absprachen zwischen Marktteilneh-
mern die Festlegungen von Wéhrungs-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.

45. Risiken im Hinblick auf Rohstoffe, Rohstoffindizes oder Futures Kontrakte auf Roh-
stoffe als Basiswert oder Korbbestandteil

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit Rohstoffen, Rohstoffindizes oder Futures Kontrakte auf Rohstoffe als Basis-
wert oder Korbbestandteil verbunden sind. Die Risiken in dieser Unterkategorie sind gemaR der
Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die wesentlichsten Risiken wer-
den zuerst angefthrt.

a) Risiken, im Hinblick auf die Preisentwicklung des mal3geblichen Rohstoffs beeinflussen

Die Preisentwicklung von Rohstoffen ist von einer Vielzahl Faktoren abhangig 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 hdufig komplex. Die Preise sind gréReren 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 Nachfrageverdanderungen drastischer auf Preise und Volatilitit 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 aufgefihrt, 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,
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die Produktion schnell an Nachfrageverdnderungen anzupassen. Die Nachfrage kann
auch regional unterschiedlich sein. Weiterhin kénnen sich auch die Transportkosten fur
Rohstoffe in Regionen, in denen sie bendétigt 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.

Direkte Investitionskosten

Direkte Investitionen in Rohstoffe beinhalten Kosten fur 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.

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

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

Wetter und Naturkatastrophen

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

Staatliche Programme und Grundsétze, nationale bzw. internationale politische, milita-
rische sowie wirtschaftliche Ereignisse und Handelsaktivitdten mit Rohstoffen und darauf
bezogenen Kontrakten

Rohstoffe werden oft in Schwellenldandern produziert und hauptséchlich von Industrie-
ldndern 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 erschiittern, was wie-
derum die Preise von Rohstoffen beeinflussen kann. Kriegerische Auseinandersetzungen
oder Konflikte kénnen ebenfalls Angebot und Nachfrage bestimmter Rohstoffe veran-
dern. Daruber hinaus ist es mdglich, dass Industrieldnder 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.

Steuern und Zolle

Anderungen der Steuersatze und Zolle kénnen sich fiir Rohstoffproduzenten rentabilitats-
mindernd oder —steigernd auswirken. Sofern diese Kosten an Kéufer weitergegeben wer-
den, wirken sich solche Verénderungen auf die Preise der betreffenden Rohstoffe aus.
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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 Rohstoffmérkte unterliegen voruibergehenden Verzerrungen oder anderen Stérungen auf-
grund verschiedener Faktoren, einschlieRlich der mangelnden Liquiditat an den Mérkten und
staatlicher Regulierung und Intervention. Dariiber 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-
malk 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.

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 Riuckzahlung des Wertpapiers fuihren, was sich gegebenenfalls auch ne-
gativ auf den Wert des Wertpapiers sowie den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen
oder 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 mafRgeblichen gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Bestimmungen kdnnen sich in einer solchen Weise andern, 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 Riickzahlung des Wertpapiers fiih-
ren, was sich gegebenenfalls auch negativ auf den Wert des Wertpapiers auswirken kann sowie
auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren.

d) Besondere Risiken, die die Preisentwicklung von Rohstoffindizes beeinflussen

Die Preisentwicklung eines Rohstoffindex unterliegt Schwankungen, die sich negativ auf
den Wert des Wertpapiers sowie die Zahlungen oder sonstige Leistungen unter den Wert-
papieren auswirken konnen.
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Rohstoffindizes bilden die Wertentwicklung eines synthetischen produktionsgewichteten Korbs
von Rohstoff-Kontrakten auf bestimmte physische Rohstoffe ab. Der Kurs der Rohstoffindizes
entspricht einer tatsachlichen Investition in Rohstoff-Kontrakte und steigt bzw. féallt daher in
Abhéngigkeit von der Gesamtentwicklung des gewichteten Korbs von Rohstoff-Kontrakten.
Grundsétzlich bilden Rohstoffindizes die Entwicklung der Rohstoff-Markte in vergleichbarer
Weise nach, wie ein Aktien-Index die Entwicklung des Aktien-Marktes nachbildet, aber Roh-
stoff-Kontrakte verfallen im Gegensatz zu Aktien in regelméRigen Abstdnden, und, um eine In-
vestition in Rohstoff-Kontrakte weiterzufuhren, ist es notwendig, solche Kontrakte vor dem Ver-
fall zu verduRern und Positionen in langer laufende Rohstoff-Kontrakte einzugehen ("Rollen").
Diese Besonderheit eines Rohstoffindex hat maRgebliche Auswirkungen auf die Schwankungen
der Preisentwicklung eines Rohstoffindex was sich wiederum auf den Wert des Wertpapiers so-
wie die Zahlungen oder sonstigen Leistungen unter den Wertpapieren auswirkt.

Ein Ké&ufer der Rohstoff-Kontrakte oder eines Index von Rohstoff-Kontrakten kann indirekt
Kosten ausgesetzt sein, die in den Preisen der Rohstoff-Kontrakte und entsprechend in dem
Stand des Rohstoffindex widergespiegelt sein kénnen. Darlber hinaus ermdéglicht die Tatsache,
dass Rohstoff-Kontrakte offentlich verfiigbare Preise haben, die Berechnung eines Index basie-
rend auf diesen Preisen. Die Verwendung von Rohstoff-Kontrakten ermdglicht es daher dem
Rohstoffindex-Sponsor, das Risiko aus Kursanderungen vom Besitz des zugrunde liegenden
physischen Rohstoffs zu trennen und ermdglicht daher die Partizipation an positiven sowie ne-
gativen Bewegungen des Rohstoffpreises unabhangig vom physischen Rohstoff selbst.

Da jeder Rohstoff-Kontrakt einen vorgegebenen Verfallstermin hat, zu dem der Handel in dem
Rohstoff-Kontrakt endet, wird das Halten eines Rohstoff-Kontrakts bis zu dessen Ablauf dazu
fuhren, dass eine Lieferung des zugrunde liegenden physischen Rohstoffs erfolgt oder die Ver-
pflichtung bzw. das Recht besteht, einen Barbetrag auszuzahlen bzw. zu erhalten. Das "Rollen™
der Rohstoff-Kontrakte bedeutet, dass die Rohstoff-Kontrakte, die kurz vor dem Verfall stehen
(die "kurzer laufenden Rohstoff-Kontrakte™) vor ihrem Verfall verkauft und Rohstoff-Kon-
trakte mit identischen Ausstattungsmerkmalen wie der kirzer laufende Rohstoff-Kontrakt, mit
Ausnahme eines spater in der Zukunft liegenden Verfallstermins, (die "néchstfalligen Rohstoff-
Kontrakte") gekauft werden. Dies wirde es einem tatsachlichen Kaufer ermdglichen, eine An-
lageposition aufrechtzuerhalten und nicht physische Rohstoffe geliefert zu bekommen oder die
Auszahlung eines Geldbetrags vorzunehmen bzw. einen Geldbetrag zu erhalten. Da Rohstoffin-
dizes eine Anlage in Rohstoff-Kontrakte nachbilden, wird dabei beriicksichtigt, dass die Roh-
stoff-Kontrakte, die im Rohstoffindex enthalten sind, gerollt werden missen. Ebenso wie wenn
der kurzer laufende Rohstoff-Kontrakt sich seinem Verfall ndhert, wird insbesondere der Roh-
stoffindex so berechnet, wie wenn der kirzer laufende Rohstoff-Kontrakt verkauft und die Er-
l6se des Verkaufs verwendet werden wirden, um einen langer laufenden Rohstoff-Kontrakt zu
kaufen, dessen Wert dem Wert des in dem malgeblichen Liefermonat in diesem Rohstoffindex
enthaltenen Rohstoff-Kontrakts entspricht.

(1) Contango

Wenn der Preis des kirzer laufenden Rohstoff-Kontrakts unter dem Preis des langer lau-
fenden Futures Kontrakts liegt, wird der Markt fir solche Kontrakte als "Contango”-
Markt bezeichnet (Gegenteil von "Backwardation”-Markt (wenn der Preis des kiirzer
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laufenden Rohstoff-Kontrakts Gber dem Preis des langer laufenden Futures Kontrakts
liegt)). Sollte der Rollprozess erfolgen, wenn der Preis des Rohstoff Kontrakts in
Contango notiert, wird ein entsprechend kleinerer Anteil an dem langer laufenden Futures
Kontrakt erworben. Das Rollen von Kontrakten in einem Contango-Markt kann, abgese-
hen von sonstigen Erwédgungen, zu einer negativen "Rollrendite™ fiihren, was sich negativ
auf den Stand des Rohstoffindex auswirken kann, der mit diesem Kontrakt verbunden ist.

Das Rollen kann die Preisentwicklung eines Rohstoffindex beeinflussen
Das "Rollen" kann eines Rohstoffindex auf zweierlei Weise beeinflussen:

Erstens wird, wenn der Rohstoffindex in Folge des Rollprozesses synthetisch mehr Roh-
stoff-Kontrakte beinhaltet, wenn auch zu einem niedrigeren Preis (Backwardation), der
Gewinn oder Verlust aus den neuen Positionen im Hinblick auf eine bestimmte Preisbe-
wegung des Rohstoff-Kontrakts hoher sein, als wenn der Rohstoffindex die gleiche An-
zahl von Rohstoff-Kontrakten wie vor dem Rollprozess beinhaltet hatte. Sollte der Roh-
stoffindex als Folge des Rollprozesses umgekehrt synthetisch weniger Rohstoff-Kon-
trakte enthalten, wenn auch zu einem héheren Preis (Contango), wird der Gewinn oder
Verlust aus den neuen Positionen im Hinblick auf eine bestimmte Preisbewegung des
Rohstoff-Kontrakts niedriger sein, als wenn der Rohstoffindex die gleiche Anzahl von
Rohstoff-Kontrakten wie vor dem Rollprozess beinhaltet hétte. Diese Unterschiede zwi-
schen den Mengen verkaufter bzw. gekaufter Kontrakte kénnen einen positiven oder ne-
gativen Einfluss auf die Hohe des Rohstoffindex haben (gemessen an seinem Dollar-
Wert).

Zweitens ist zu erwarten, dass in einem Contango-Markt und bei Ausbleiben wesentlicher
Verdnderungen der Marktverhaltnisse, die Preise der langer laufenden Rohstoff-Kon-
trakte, die der Rohstoffindex synthetisch kauft und hélt, regelmaRig im Laufe der Zeit
nach unten gehen, da sie sich dem Verfall ann&hern. Der erwartete Preisriickgang dieser
l&nger laufenden Rohstoff-Kontrakte, sobald sie sich ihrem Verfall anndhern, kann gege-
benenfalls zu einem Absinken des Stands des Rohstoffindex fiihren. Umgekehrt ist zu
erwarten, dass in einem Backwardation-Markt und bei Ausbleiben wesentlicher Veran-
derungen der Marktverhéltnisse, die Preise der langer laufenden Rohstoff-Kontrakte re-
gelmaRig im Laufe der Zeit nach oben gehen, da sie sich dem Verfall annéhern. Der er-
wartete Preisanstieg dieser langer laufenden Rohstoff-Kontrakte, sobald sie sich ihrem
Verfall ann&hern, kann gegebenenfalls zu einem Ansteigen des Stands des Rohstoffindex
fuhren.

Wenn der Kurs der zugrunde liegenden physischen Rohstoffe ansteigt, wird der Kurs des Roh-
stoffindex aus zweierlei Griinden nicht zwangslaufig ebenfalls steigen. Der Tilgungsbetrag im
Zusammenhang mit Wertpapieren, die auf einen Rohstoffindex bezogen sind, ist auf die Ent-
wicklung des Rohstoffindex bezogen, der wiederum die Entwicklung des Korbs von Rohstoff-
Kontrakten nachbildet, die in dem Rohstoffindex enthalten sind, anstatt die Entwicklung der
einzelnen physischen Rohstoffe selbst nachzubilden. Preisdnderungen der Rohstoff-Kontrakte
sollten grundsatzlich die Preisentwicklung der zugrunde liegenden physischen Rohstoffe nach-
bilden, aber - wie oben beschrieben — kdnnen sich die Kurse von Rohstoff-Kontrakten von Zeit
zu Zeit auf eine Weise oder in einem Umfang bewegen, die bzw. der sich von Preisanderungen
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bei physischen Rohstoffen unterscheidet. Daher kénnen die Preise eines bestimmten Rohstoffs
steigen, wahrend der Stand des Rohstoffindex sich nicht in der gleichen Weise andert. Weiterhin
sind - vor dem Hintergrund der Verfallstermine von Rohstoff-Kontrakten, d.h. den Zeitpunkten,
zu denen der Handel in einem Rohstoff-Kontrakt endet - verschiedene Anpassungen im Hinblick
auf den Rohstoffindex vorzunehmen, die erforderlich sind, um die Anlageposition in dem Roh-
stoff-Kontrakt beizubehalten. Diese Anpassungen, die unten beschrieben werden und vor allem
den "Roll-" Mechanismus beinhalten, kdnnen einen positiven oder negativen Einfluss auf den
Stand des Rohstoffindex haben. Diese Anpassungen kdnnen im Ergebnis in bestimmten Féllen
zu einer Abweichung zwischen der Entwicklung des Rohstoffindex und der Entwicklung der
Rohstoff-Kontrakte, die dem Rohstoffindex zugrunde liegen, flihren. Dementsprechend kdnnen
Wertpapierinhaber von Wertpapieren, die auf Rohstoffindizes als Basiswert bezogen sind, einen
geringeren Zahlungsbetrag bei Riickzahlung dieser Wertpapiere erhalten als ein Wertpapierin-
haber erhalten hétte, der direkt in die Rohstoffe, die solchen Rohstoffindizes zugrunde liegen
oder in Wertpapiere investiert hatte, deren Tilgungsbetrag auf Kassakursen von physischen Roh-
stoffen oder Rohstoff-Kontrakten beruht, die zum Félligkeitstag der Wertpapiere auslaufen sol-
len.

Der Handel in Rohstoffe war extrem volatil und kann extrem volatil sein. Die Rohstoffpreise
werden von einer Vielzahl Faktoren beeinflusst, die unvorhersehbar sind, unter anderem durch
Veranderungen von Angebot und Nachfrage, dem Wetter, staatlichen Programmen und Grunds-
atzen, militarischen bzw. terroristischen und wirtschaftlichen Ereignissen, durch Geld- oder Fi-
nanz- oder Wechselkurspolitik, Anderungen in den Zinssatzen und Devisenkursen sowie Ande-
rungen, Einstellungen oder Unterbrechungen der Handelsaktivitaten bei Rohstoffen und damit
verbundenen Kontrakten.

Diese Faktoren kénnen den Preis der Wertpapiere, die auf einen Rohstoffindex bezogen sind, in
unterschiedlicher Weise beeinflussen und verschiedene Faktoren kénnen dazu fuhren, dass der
Preis bestimmter Rohstoffe, die dem Rohstoffindex zu Grunde liegen und die Volatilitaten von
deren Preisen sich in unterschiedliche Richtungen und in unterschiedlicher Starke bewegen.

e) Risiken in Bezug auf die Veranderung der Zusammensetzung bzw. der Einstellung eines
Rohstoffindex

Eine Anderung der Zusammensetzung bzw. die Einstellung des Rohstoffindex kann sich
nachteilig auf den Marktwert und eine etwaige Rendite der daran gekoppelten Wertpa-
piere auswirken.

Ein Rohstoffindex-Sponsor ist fur die Zusammensetzung bzw. die Berechnung sowie flr die
Fuhrung eines solchen Index zustédndig. Der Rohstoffindex-Sponsor wird an dem Angebot und
dem Verkauf der Wertpapiere nicht beteiligt sein und dem Wertpapierinhaber gegentber keiner-
lei Verpflichtungen haben. Der Rohstoffindex-Sponsor kann jegliche MaRnahmen im Hinblick
auf einen Rohstoffindex ohne Ricksicht auf die Interessen der Wertpapierinhaber treffen, und
jede dieser MaRnahmen kann sich nachteilig auf den Marktpreis der Wertpapiere auswirken.

Der Rohstoffindex-Sponsor kann Rohstoff-Kontrakte in dem Rohstoffindex hinzufugen, heraus-
nehmen oder ersetzen oder andere Anderungen in der Methodologie vornehmen, die die
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Gewichtung von einem oder mehreren Rohstoff-Kontrakten &ndern kann, beispielsweise ein Re-
balancing der Rohstoffe in dem Rohstoffindex. Die Zusammensetzung eines Rohstoffindex kann
sich im Laufe der Zeit verdndern, da zusétzliche Rohstoff-Kontrakte die Auswahlkriterien erfil-
len oder Rohstoff-Kontrakte, die aktuell im Rohstoffindex enthalten sind, die Auswahlkriterien
nicht mehr erfillen konnen. Solche Anderungen in der Zusammensetzung des Rohstoffindex
kdnnen sich auf den Stand eines Rohstoffindex auswirken, da ein neu hinzugeflgter Rohstoff-
Kontrakt sich erheblich besser oder schlechter entwickeln kann als der Rohstoff-Kontrakt, den
er ersetzt, was wiederum die Hohe der von der Emittentin an die Wertpapierinhaber zu entrich-
tenden Zahlungen beeinflussen kann. Der Rohstoffindex-Sponsor kann auch die Berechnung
oder die Streuung des Rohstoffindex andern, einstellen oder aussetzen. In einem solchen Fall
liegt es im Ermessen der Berechnungsstelle, Festlegungen hinsichtlich des Stands des Rohstoff-
index zu treffen, um den Betrag zu berechnen, der bei Tilgung oder Austibung der Wertpapiere
zu zahlen ware.

f) 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. Commaodity 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.

4.6. Risiken im Hinblick auf Futures Kontrakte als Basiswert oder Korbbestandteil

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit Futures Kontrakten als Basiswert oder Korbbestandteil verbunden sind. Die
Risiken in dieser Unterkategorie sind ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die wesentlichsten
Risiken werden zuerst angefiihrt.
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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 flr 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 Kontraktgrofie, 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. Futures Kontrakt zugrunde liegenden Rohstoffs an einem Kassamarkt und
dem korrespondierenden Futuresmarkt. Allerdings werden Futures Kontrakte grundsétzlich mit
einem Auf- oder Abschlag gegenuber 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 Kassageschaften 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.

Sofern es sich bei dem dem mafRgeblichen Futures Kontrakt zugrundeliegenden Wert um eine
Schuldverschreibung handelt, ist zu beachten, dass Wertpapierinhaber dem Risiko ausgesetzt
sind, dass sich die Erwartung im Hinblick auf das durch die Schuldverschreibung représentierte
Zinsniveau andert. Dabei fiihren sinkende Zinserwartungen regelmaRig zu steigenden Kursen
und steigende Zinserwartungen regelméRig zu fallenden Kursen des betreffenden Futures Kon-
trakts. Das Zinsniveau wird unter anderem durch die Leitzinsen, die erwartete Konjunkturent-
wicklung, die erwartete Performance von Alternativanlagen (z.B. Aktien) und die Bonitat des
Emittenten der Schuldverschreibung beeinflusst. Eine Veranderung des erwarteten Zinsniveaus
kann sich nachteilig auf den Kurs des Futures Kontrakts auswirken und dementsprechend auch
den Wert der Wertpapiere bzw. die Hohe des Tilgungsbetrags nachteilig beeinflussen.

Sofern es sich bei dem dem maligeblichen Futures Kontrakt zugrundeliegenden Wert um ein
EU-Emissionsrecht handelt, ist zu beachten, dass die Rechte zum Ausstol} von Treibhausgasen
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(z.B. Kohlendioxid (CO.)) unter der européischen Richtlinie 2003/87/EC, in ihrer jeweils gulti-
gen Fassung, ausgegeben und reguliert werden (sog. "EU-Emissionsrechte”), d.h. der Handel
mit EU-Emissionsrechten ist nur innerhalb dieser Rahmenbedingungen maéglich. Der Markt mit
EU-Emissionsrechten ist begrenzt. Der Ausfall eines oder weniger Marktteilnehmer kann erheb-
liche Auswirkungen auf die Verfugbarkeit und den Handel von EU-Emissionsrechten haben.
Aufgrund des begrenzten Markts und seinen speziellen Bedingungen kdnnen Stérungen im Sys-
tem oder in der Abwicklung von Transaktionen unvorhergesehene und Uberproportionale Kon-
sequenzen haben. Daruber hinaus kann die zuvor genannte EU-Richtlinie zu jeder Zeit ge&dndert
oder aufgehoben werden, was im Gegenzug zu erheblichen Verdnderungen des Preises fur EU-
Emissionsrechte, des Systems selbst oder sogar zur volligen Einstellung des Systems flihren
kann. Der Preis fir EU-Emissionsrechte selbst wird dariiber hinaus von sehr speziellen Markt-
mechanismen und externen Faktoren beeinflusst. Er hangt in héchstem Male von den Emissio-
nen der EU-Mitgliedstaaten ab und kann sich aufgrund von Faktoren, wie die (globale) Umwelt-
politik, Umweltverdnderungen, Naturkatastrophen, Wirtschaftskrisen oder die Fahigkeit von
Wirtschaftssystemen, ihre Treibhausgas-Emissionen zu reduzieren, verdndern. Diese Aspekte
konnen sich nachteilig auf den Preis von EU-Emissionsrechten und entsprechend auf Futures
Kontrakte, die auf solche EU-Emissionsrechte bezogen sind auswirken und dementsprechend
auch den Wert der Wertpapiere bzw. die Hohe des Tilgungsbetrags nachteilig beeinflussen.

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 maRgeblichen Endgdltigen Be-
dingungen vorgesehen, zu einem in den Bedingungen bestimmten Zeitpunkt jeweils durch einen
Futures Kontrakt ersetzt, der auBBer einem spéter in der Zukunft liegenden Verfallstermin die
gleichen Vertragsspezifikationen aufweist wie der anfanglich zugrunde liegende Futures Kon-
trakt ("Rollover"). Sollte zu diesem Zeitpunkt nach billigem Ermessen der Berechnungsstelle
kein Futures Kontrakt existieren, dessen zugrunde liegende Bedingungen oder maligebliche
Kontrakteigenschaften mit denen des zu ersetzenden Basiswerts tbereinstimmen, hat die Emit-
tentin das Recht, die Wertpapiere zu kiindigen oder den Futures Kontrakt zu ersetzen. Falls er-
forderlich, 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, des-
sen Verfallstermin nahe bevorsteht, auflosen und entsprechende Positionen in Bezug auf einen
Futures Kontrakt mit identischen Ausstattungsmerkmalen, aber langerer Laufzeit aufbauen. Die
Auswahl des neuen Futures Kontraktes erfolgt auf Grundlage eines in den Bedingungen festge-
legten Turnus. Bei einem 3-Monats-Turnus wird z.B. der im Januar verfallende Futures Kontrakt
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(der "Alte Futures Kontrakt") durch einen identischen Futures Kontrakt (der "Neue Futures
Kontrakt") ersetzt, der im darauf folgenden April verféllt. Sollte an einem Rollovertag nach
billigem Ermessen der Berechnungsstelle an dem Referenzmarkt mangelnde Liquiditat im Han-
del 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 fur 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 mal3gebliche Schwellen angepasst. Das Bezugsverhéltnis wird gegebenenfalls zum
Zwecke des Erhalts des wirtschaftlichen Werts der Wertpapiere, der sich auf Grundlage des fir
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, ber 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 nachstféalligen Futures Kontraktes,
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.

C) Risiken im Zusammenhang mit Dividenden Futures Kontrakten

Die Hohe der Summe der ausgeschitteten Dividenden durch die im Index enthaltenen Un-
ternehmen ist von einer Vielzahl Faktoren abhéangig und die Ausschittungen kénnen sich
nachteilig auf den Preis des Dividenden Futures Kontrakts und entsprechend den Wert
der Wertpapiere sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen
unter den Wertpapieren auswirken.

Dividenden Futures Kontrakte bilden die Summe der ausgeschiitteten Dividenden samtlicher in
dem zugrunde liegenden Index enthaltener Unternehmen unter Beriicksichtigung des Indexdivi-
sors in Indexpunkten ab. Abgebildet wird dabei der Dividendenstrom eines Kalenderjahres, d.h.
der jeweilige Kontrakt bildet nur die flr das betreffende Kalenderjahr erwarteten Dividenden ab.

Bei der Berechnung des Dividenden Futures Kontrakts werden alle ordentlichen Bruttodividen-
den der im zugrunde liegenden Index enthaltenen Unternehmen einbezogen, d.h. es werden nicht
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alle Auszahlungen der im Index enthaltenen Unternehmen erfasst. Sonderdividenden, Kapital-
riickzahlungen oder dhnliche Ausschittungen bleiben jedoch in dem MaRe unbertcksichtigt, in
dem der jeweilige Index-Sponsor eine Anpassung im zugrunde liegenden Index vornimmt. So-
fern der Index-Sponsor den Index nur in Bezug auf einen Teil der Bruttodividende anpasst, wird
der nicht angepasste Anteil in den Schlussabrechnungspreis des Dividenden Futures Kontrakts
einbezogen.

Die Hohe der Summe der ausgeschitteten Dividenden, die von den im zugrunde liegenden Index
enthaltenen Unternehmen gezahlt werden, kann durch zahlreiche Faktoren beeinflusst werden,
insbesondere durch die Gewinne und die Dividendenpolitik des jeweiligen im Index enthaltenen
Unternehmens sowie durch Unternehmensentscheidungen, welche auf regulatorischen oder
steuerlichen Erwégungen beruhen. Insbesondere regulatorische und steuerliche Aspekte kénnen
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Zahlung von Dividenden haben. Diese Faktoren
konnen sich nachteilig auf den Preis des Dividenden Futures Kontrakts und entsprechend den
Wert der Wertpapiere sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen
unter den Wertpapieren auswirken.

Wertpapierinhaber kdnnen nicht darauf vertrauen, dass die aktuell im zugrunde liegenden Index
enthaltenen Unternehmen auch zukinftig in dem Index enthalten sein werden. Die Zusammen-
setzung der in den Index einbezogenen Unternehmen kann sich wahrend der Laufzeit der Wert-
papiere andern.

Der tatsachliche Kurs des Dividenden Futures Kontrakts am Finalen Bewertungstag hat nur we-
nig Bezug zu der Hohe der Dividenden, die von den in den zugrunde liegenden Index einbezo-
genen Unternehmen innerhalb &hnlicher Dividendenperioden in der VVergangenheit gezahlt wur-
den. Daher kann die zukinftige Entwicklung des Dividenden Futures Kontrakts nicht aufgrund
der in der Vergangenheit von den in den Index einbezogenen Unternehmen gezahlten Dividen-
den vorhergesagt werden.

Des Weiteren gibt es keine Gewdhr, dass Anderungen im Wert des Basiswerts auch zwingend
im Wert der Wertpapiere reflektiert werden. Aus diesem Grund kann sich der Wert der Wertpa-
piere negativ entwickeln, auch wenn sich der Wert des Dividenden Futures Kontrakts positiv
entwickelt. Eine Abweichung kann unter anderem darauf zuriickzufiihren sein, dass bei der
Preisbildung der Wertpapiere das Ausfallrisiko der Emittentin berlicksichtigt wird, was gegebe-
nenfalls zu einem niedrigeren Wert der Wertpapiere wahrend der Laufzeit fuhrt.

5. Risikofaktoren, die allen oder mehreren Basiswerten bzw. Korbbestandteilen eigen
sind

In dieser Kategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risikofak-
toren, die mit allen oder mehreren Arten von Basiswerten oder Korbbestandteilen verbunden
sind. Die Risiken in dieser Kategorie sind gemaf der Bewertung der Emittentin ihrer Wesent-
lichkeit nach geordnet. Die wesentlichsten Risiken werden zuerst angefiihrt.
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5.1. Risiken aufgrund der Abh&angigkeit des Marktwerts und der Rendite der Wertpapiere
von der Entwicklung des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile

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

Da die Hohe des Tilgungsbetrags sowie gegebenenfalls die Art der Tilgung, die Hohe der Ver-
zinsung und/oder der Tilgungszeitpunkt der Wertpapiere auf der Entwicklung eines Basiswerts
bzw. bestimmter Korbbestandteile basieren, sind Wertpapierinhaber dem Risiko von Wert-
schwankungen des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile ausgesetzt, was sich nachteilig auf den
Wert der Wertpapiere und die vom Wertpapierinhaber zu erwartende Rendite auswirken kann.
Wenn sich der Basiswert bzw. die Korbbestandteile fiir den Wertpapierinhaber nachteilig entwi-
ckelt, hat das nicht nur zur Folge, dass ihm bei der Austbung bzw. Tilgung der Wertpapiere
erhebliche Verluste entstehen. Wenn aufgrund der Entwicklung des Basiswerts bzw. der Korb-
bestandteile nachteilige Auswirkungen auf die VVerzinsung und/oder Tilgung der Wertpapiere zu
erwarten sind, wird sich dies auch negativ auf den Marktpreis der Wertpapiere auswirken. Der
Marktpreis der Wertpapiere kann wéhrend der Laufzeit unter dem Nominalbetrag bzw. Berech-
nungsbetrag bzw. dem Ausgabepreis liegen und bei einer VeréuRerung der Wertpapiere vor de-
ren 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 entsprechend sinken und beim Verkauf ein entsprechend
hoher Verlust entstehen. Auch wenn der Wertpapierinhaber die Wertpapiere bis zur Tilgung
durch die Emittentin behélt, kann es sein, dass seine Renditeerwartungen nicht erfillt werden
bzw. dass die Rendite einer Kapitalmarktanlage mit vergleichbarer Laufzeit und markttblicher
Verzinsung nicht erreicht wird, da erst zu diesem Zeitpunkt die Hohe sémtlicher Zahlungen auf
die Wertpapiere und gegebenenfalls die Art der Tilgung bekannt ist.

Die Entwicklung des jeweiligen Basiswerts bzw. Korbbestandteils ist abh&ngig von einer Viel-
zahl von Einflussfaktoren und l&sst sich nicht vorhersagen. Der Kurs bzw. der Preis des Basis-
werts bzw. der Korbbestandteile kann im Laufe der Zeit unvorhersehbaren Schwankungen un-
terliegen, wobei die Hohe dieser Schwankungen als "Volatilitat" bezeichnet wird. Die Volatilitat
eines Basiswerts bzw. der Korbbestandteile kann durch nationale und internationale finanzielle,
politische, militarische oder wirtschaftliche Ereignisse, einschliellich staatlicher MalRnahmen,
oder durch Aktivitaten der Teilnehmer des relevanten Marktes beeinflusst werden. Jedes dieser
Ereignisse bzw. jede dieser Aktivitaten kann den Wert der Wertpapiere nachteilig beeinflussen.
Aus der Volatilitat lasst sich die Richtung des Kurses oder des Preises nicht ableiten, fiir einen
Basiswert bzw. der Korbbestandteile mit hoherer Volatilitét ist es jedoch wahrscheinlicher, dass
er Ofter und/oder in groRerem Ausmal an Wert zunimmt oder verliert als ein Basiswert bzw.
Korbbestandteil mit geringerer Volatilitat. Kursdnderungen des Basiswerts bzw. eines Korbbe-
standteils und damit der Wertpapiere kdnnen unter anderem auch dadurch entstehen, dass durch
die Emittentin, die Garantin oder mit ihnen verbundene Unternehmen Absicherungsgeschéfte
oder sonstige Geschafte groReren Umfangs in dem Basiswert bzw. einem Korbbestandteil oder
bezogen auf den Basiswert bzw. einen Korbbestandteil getéatigt werden. Wertpapierinhaber soll-
ten in diesem Zusammenhang auch beachten, dass insbesondere unter unginstigen Umstanden
(z.B. bei niedriger Liquiditat des Basiswerts bzw. Korbbestandteils) ein solches Geschaft erheb-
lichen Einfluss auf die Kursentwicklung des Basiswerts bzw. des Korbbestandteils haben kann
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und damit ein Uberschreiten bzw. Unterschreiten bestimmter in den Bedingungen vorgesehener
Kursschwellen ausldsen kann.

Wertpapierinhaber sollten nicht darauf vertrauen, dass sich im Fall einer fir den Wertpapierin-
haber ungiinstigen Wertentwicklung des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile diese sich recht-
zeitig vor der Tilgung der Wertpapiere wieder erholen wird. Es besteht dann das Risiko des
teilweisen oder vollstandigen Verlusts des eingesetzten Kapitals einschlieBlich der aufge-
wendeten Transaktionskosten. Dieses Risiko besteht unabhéngig von der finanziellen Leis-
tungsfahigkeit der Emittentin und der Garantin.

5.2. 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.

Wahrend 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 bzw. Korbbestandteile, Marktstdrungen oder das Eintreten au-
Rerordentlicher Kindigungsgriinde, aufgrund derer die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle
nach den Bedingungen bestimmte Entscheidungen oder Festlegungen zu treffen hat. Die Ent-
scheidungen bzw. Festlegungen werden von der Emittentin bzw. Berechnungsstelle nach billi-
gem Ermessen, gegebenenfalls unter Berticksichtigung der aktuellen Marktbedingungen vorge-
nommen. Jede dieser Ermessensausiibungen 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 MalRgabe 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
der Wertpapiere kann nachteilig betroffen sein. Marktstérungen 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 bzw. der mal3gebliche Korbbestandteil nicht festgestellt wird, wird die Emit-
tentin bzw. die Berechnungsstelle dennoch nach ihrem billigem Ermessen den Wert dieses Ba-
siswerts bzw. des malRgeblichen Korbbestandteils an diesem letzten mdglichen Tag bestimmen.
Jede dieser Bestimmungen kann den Wert und die Rendite der Wertpapiere negativ beeinflussen.

Anpassungsmafnahmen (z.B. Einstellung der Notierung des Basiswerts bzw. Korbbestandteils
oder eine Anderung der Art und Weise der Berechnung des Basiswerts bzw. Korbbestandteils)
werden nach MaRgabe der Bedingungen vorgenommen. Im Fall von AnpassungsmalRnahmen
bezuglich des Basiswerts bzw. des maRgeblichen Korbbestandteils kann nicht ausgeschlossen
werden, dass sich die einer Anpassungsmalnahme zugrunde liegenden Einschdtzungen im
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Nachhinein als unzutreffend erweisen und sich die Anpassungsmalinahme spéter als fur den
Wertpapierinhaber unvorteilhaft herausstellt und er durch die Anpassungsmafinahme 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 auRerordentlich zu kiindigen, sofern die Emittentin bzw. die Berech-
nungsstelle der Ansicht ist, dass eine Anpassung der Bedingungen nicht moglich ist. Im Fall
einer aulRerordentlichen Kiindigung ist die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle berechtigt, den
entsprechenden Marktpreis, der im Fall einer aulRerordentlichen Kiindigung an die Wertpapie-
rinhaber zu zahlen ist, nach billigem Ermessen zu bestimmen.

Im Fall einer aulerordentlichen Kiindigung 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
Kiindigung kann die Berechnungsstelle verschiedene Marktfaktoren bertcksichtigen. Grund-
satzlich z&hlen 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 Kiindi-
gung in Folge eines Ubernahmeangebots kann bei der Bestimmung des Kiindigungsbetrags, ent-
sprechend dem (blichen Verfahren an Terminbdrsen zur Bestimmung des theoretischen fairen
Werts, sofern die Gegenleistung ausschlieBlich oder uberwiegend in Bar erfolgt, der Kurs des
Basiswerts nach Bekanntgabe des Ubernahmeangebots zugrunde gelegt werden, wobei jedoch
insbesondere auch die Dividendenerwartungen und die durchschnittliche implizite Volatilitat 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 Umstédnden auch erheblich unter dem Nominalbetrag
bzw. Berechnungsbetrag bzw. einem etwaigen Mindestriickzahlungsbetrag bzw. dem gezahlten
Kaufpreis (inklusive Transaktionskosten) liegen und im &uRersten Fall null (0) betragen. Zu den
mit der auflerordentlichen Kindigung verbundenen Risiken siehe auch unter "11.5.1. Risiken in
Verbindung mit einer auBerordentlichen Kiindigung der Wertpapiere™.

5.3. Risiko aufgrund der Regulierung und Reform von Referenzwerten

Aufgrund der Regulierung und Reform von Referenzwerten kann es zu einer Anpassung
oder auRerordentlichen Kiindigung der Wertpapiere kommen und dies kann sich fiir 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
uber 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 Referenzwert Verordnung™) handeln.
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Nach der EU Referenzwert Verordnung dirfen beaufsichtigte Unternehmen einen Referenzwert
nur dann als Basiswert bzw. Korbbestandteil verwenden, wenn der Referenzwert oder der Ad-
ministrator des jeweiligen Referenzwertes in einem von der Europdischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde ("ESMA™) gemaR Artikel 36 EU Referenzwert Verordnung erstellten
und geflhrten Register eintragen ist. Fur Administratoren mit Sitz auBerhalb der Union (sog.
Drittstaatenadministratoren) ist eine Ubergangsregelung bis zum 31. Dezember 2025 vorgese-
hen.

Die EU Referenzwert Verordnung konnte einen wesentlichen nachteiligen Einfluss auf die Wert-
papiere haben, die an einen Referenzwert gekoppelt sind, einschlieflich der folgenden Ereig-
nisse:

e Ein Index, der ein Referenzwert ist, kann als solcher nicht verwendet werden oder nur
noch fiir einen begrenzten Ubergangszeitraum verwendet werden, der von der zustan-
digen Behorde festgelegt wird, wenn die Zulassung oder die Registrierung des Admi-
nistrators ausgesetzt oder entzogen wird oder — wenn im Falle von Drittstaatenadmi-
nistratoren — (vorbehaltlich der anwendbaren Ubergangsvorschriften), den Gleichwer-
tigkeitsvoraussetzungen nicht gentigt bzw. bis zu einer solchen Entscheidung die An-
erkennung nicht erlangt und nicht die fiir solche Zwecke vorgesehene Ubernahme er-
halt; und.

e die Methodologie oder andere Bestimmungen des Referenzwerts kénnen abgeandert
werden, um mit den Bestimmungen der EU Referenzwert VVerordnung Ubereinzustim-
men. Solche Anderungen kénnen eine Reduzierung bzw. Erhéhung des jeweiligen
Standes des Referenzwerts bewirken oder die Volatilitat des verdffentlichten Standes
des Referenzwerts beeinflussen.

Die EU Referenzwert Verordnung hat zu einer erhdhten regulatorischen Kontrolle von Refe-
renzwerten gefiihrt und kann die Kosten und Risiken bei der Verwaltung von Referenzwerten
erhdhen oder andere Auswirkungen auf die Festlegung der Referenzwerte und die Einhaltung
solcher Vorschriften und Anforderungen haben.

Dies kann dazu fuihren, dass Marktteilnehmer die Verwaltung oder die Mitwirkung bei der Fest-
legung bestimmter Referenzwerte nicht fortsetzen bzw. dass die Regeln und Methodologie, nach
der bestimmte Referenzwerte berechnet werden, gedndert werden. Ferner kdnnen diese Faktoren
zum Wegfall bestimmter Referenzwerte fiihren.

Der Wegfall von Referenzwerten oder die VVeranderungen beziiglich der Verwaltung von Refe-
renzwerten bergen flr die Wertpapierinhaber das Risiko, dass es zu einer Anpassung der Bedin-
gungen der Wertpapiere, einer vorzeitigen Riickzahlung, einer ermessensabhéngigen Bewertung
der Berechnungsstelle oder anderen Konsequenzen im Zusammenhang mit den Wertpapieren,
die an einen solchen Referenzwert gekoppelt sind, kommen kann. Jede dieser Folgen kann we-
sentliche negative Auswirkungen auf den Wert und den Ertrag solcher Wertpapiere haben.
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5.4. Risiken in Bezug auf den Ubergang von Interbankenzinssatzen zu "'risikofreien Zinss-
atzen" und insbesondere in Bezug auf die Unterschiede in der Methodik

Aufsichtsbehdrden und Zentralbanken haben risikofreie Zinssatze ermittelt, die die Interban-
kenzinssatze ("IBORs") als primédre Benchmarks ersetzen. Dazu gehdren (unter anderem):

(i)  furden Sterling LIBOR den Sterling Overnight Index Average ("SONIA™)
(if)  fur den USD-LIBOR die Secured Overnight Financing Rate ("SOFR") und
(iti) fir EONIA und EURIBOR die Euro Short Term Rate ("€STR")

Die Reform und Ersetzung des IBORs durch risikofrei Zinssatze kann dazu fihren, dass der
jeweilige IBOR sich anders entwickelt als in der Vergangenheit, vollstandig verschwindet oder
anderweitige Folgen hat, die noch nicht vorhersehbar sind.

Die "risikofreien Zinssatze" haben andere Berechnungsmethoden und andere wichtige Unter-
schiede zu IBORs. Die Marktbedingungen fiir Wertpapiere, die an solche "risikofreien Zinss-
atze" gebunden sind, kénnen sich im Laufe der Zeit entwickeln, und die Handelspreise solcher
Wertpapiere konnen infolgedessen niedriger sein als die von spéter emittierten Wertpapieren.
Dartiber hinaus, wenn der betreffende "risikofreie Zinssatz" (wie z.B. SONIA oder SOFR) keine
Marktakzeptanz findet oder sich nicht als weit verbreitet an den Kapitalmarkten erweist, kann
der Handelspreis von Wertpapieren, die an "risikofreie Zinsséatze" gekoppelt sind, niedriger sein
als der von Wertpapieren, die an weiter verbreitete Zinssatze gekoppelt sind, und infolgedessen
konnen Inhaber ihre Wertpapiere moglicherweise gar nicht oder nicht zu Preisen verkaufen, die
ihnen eine Rendite bieten, die mit der &hnlicher Anlagen vergleichbar ist, die Gber einen entwi-
ckelten Sekundarmarkt verfigen, und infolgedessen unter erhéhter Preisvolatilitdt und Marktri-
siko leiden.

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

5.5. Risiken im Zusammenhang mit den sich entwickelnden Mérkten fur SONIA, SOFR,
€STR und TONA und mégliche Auswirkungen auf Wertentwicklung und Rendite

Der Markt entwickelt sich weiter in Bezug auf die Einfuhrung von SONIA, SOFR, €STR und
Tokyo Overnight Average Rate ("TONA") als Referenzzinssatze an den Kapitalmarkten fur
Sterling-, US-Dollar- bzw. Euro-Anleihen und ihre Einfuhrung als Alternativen zu den entspre-
chenden Interbank Offered Rates. Der Markt oder ein wesentlicher Teil davon kann eine An-
wendung von "risikofreien Zinssétzen™ beschlief3en, die sich erheblich von derjenigen unter-
scheidet, die in den Bedingungen dargelegt ist und in Bezug auf Wertpapiere verwendet wird,
die auf solche "risikofreien Zinssatze" verweisen, die unter diesen Bedingungen begeben wer-
den. Beispielsweise untersuchen Marktteilnehmer und einschlagige Arbeitsgruppen alternative
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Referenzzinssatze, 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 (ber 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.

Fur die neuen "risikofreien Zinssatze™ 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.

5.6. 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 iber Nacht (Overnight
Financing Rate), wéhrend der USD LIBOR ein unbesicherter Finanzierungszinssatz ist, der eine
Interbankfinanzierung tber verschiedene Laufzeiten darstellt. Hinzu kommt, dass der SOFR ver-
gangenheitsgerichtet (backward-looking) ist, da er ein transaktionsbasierter Zinssatz ist, wohin-
gegen 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 hétte und es gibt keine Garantie, dass er ein vergleich-
barer Ersatz fiir den USD LIBOR ist.

Wenn 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 bzw. 8 3 Abs. 10 der Allgemeinen Bedingungen des Basisprospekts vom
9. Februar 2022 bzw. 8 3 Abs. 10 der Allgemeinen Bedingungen des Basisprospekts vom 3. Feb-
ruar 2023 ein Benchmark-Ubergangs-Ereignis und das damit verbundene Benchmark-Erset-
zung-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, dann wird der Referenzzinssatz in Bezug auf bestimmte Wertpapiere wahrend des jewei-
ligen Zeitraums bzw. zu einer anderen Zeit, gegebenenfalls auf der Grundlage der SOFR be-
stimmt (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 be-
zieht, auf; in diesem Fall wird der Referenzzinssatz auf dem ndchst verfugbaren
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Ersatzreferenzzinssatz basieren). In der folgenden Erlduterung betreffend SOFR sind im Falle
von Bezugnahmen auf Wertpapiere, die an den SOFR geknipft sind, zu jedem Zeitpunkt die
Wertpapiere zu verstehen, fiir die der Referenzzinssatz auf der Grundlage von SOFR bestimmt
wurde oder wird.

Die Federal Reserve Bank of New York ("FRBNY") begann im April 2018 mit der Veroffent-
lichung des SOFR und begann im Marz 2020 mit der Veroffentlichung von SOFR-Durch-
schnittswerten ("SOFR-Index"). Der SOFR soll ein breiter Mal3stab fiir die Kosten der Auf-
nahme von Bargeld tiber Nacht sein, das durch US-Schatzpapiere besichert ist.

Da SOFR von der FRBNY auf der Grundlage von Daten aus anderen Quellen verdffentlicht
wird, hat die Emittentin keine Kontrolle tiber ihre Bestimmung, Berechnung oder Veroffentli-
chung. Es kann nicht garantiert werden, dass SOFR nicht in einer Weise eingestellt oder grund-
legend verandert wird, die den Interessen der Anleger der Wertpapiere, die sich auf SOFR be-
ziehen, wesentlich widerspricht. Wenn die Art und Weise, wie SOFR berechnet wird, geédndert
wird, kann diese Anderung zu geringeren Auszahlungen unter den Wertpapieren, die an den
SOFR geknupft sind, fiihren, was sich negativ auf die Marktpreise 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 fiir die Wertpapiere keine Zinsen oder Coupons fiir
diesen Tag oder den maRgeblichen Zeitraum féllig.

Obwohl die FRBNY auch historische, indikative SOFR Daten aus dem Jahr 2014 veroffentlicht,
beinhalten solche vor der Verdffentlichung erhobene Daten naturgemaf? Annahmen, Schatzun-
gen und Anndherungen. Anleger sollten sich nicht auf historische Entwicklungen oder Ereig-
nisse bei SOFR als Indikator fur die zukinftige Entwicklung von SOFR verlassen. Seit der ersten
Veroffentlichung von SOFR waren die taglichen Kursédnderungen gelegentlich volatiler als die
taglichen Verénderungen vergleichbarer Referenz oder Marktkurse. Als Resultat konnten die
Rendite und der Wert der Wertpapiere, die an den SOFR geknupft sind, stirker schwanken als
variabel verzinsliche Wertpapiere, die an weniger volatile Zinssétze gebunden sind.

Die Emittentin kann in Zukunft auch andere Wertpapiere begeben, die sich auf den SOFR be-
ziehen und die sich in Bezug auf die Zinsfestsetzung wesentlich von den bereits bestehenden
SOFR-bezogenen Wertpapieren unterscheiden. Die relativ junge Entwicklung des SOFR als Re-
ferenzzinssatz fir die Mérkte fir Anleihen und strukturierte Produkte sowie die fortlaufende
Entwicklung von auf dem SOFR basierenden Zinsséatzen fur diese Mérkte und die Marktinfra-
struktur flr die Annahme solcher Zinssétze konnten zu einer verringerten Liquiditat oder erhoh-
ten Volatilitat fihren oder den Marktpreis der betreffenden Wertpapiere anderweitig beeinflus-
sen.

Die Zinsen auf SOFR-bezogene Wertpapiere kdnnen nur am Ende des jeweiligen Zinsberech-
nungszeitraums und unmittelbar vor dem jeweiligen Zinszahlungstermin bestimmt werden. Fir
Anleger in solchen Wertpapieren kann es schwierig sein, die Hohe der Zinsen, die sie erhalten
werden, zuverl&ssig zu schatzen.
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5.7. 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 gehoren
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 Mdglichkeit 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.

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 bzw. Korbbestandteil illiquide bzw. deutlich volatiler ist als Werte in besser
etablierten Mérkten. Es ist moglich, dass kaum Finanz- oder Bilanzinformationen zu den Emit-
tenten vor Ort zur Verfuigung stehen und es kann dementsprechend schwierig sein, den Wert
bzw. die Aussichten des zugrunde liegenden Basiswerts bzw. der zugrunde liegenden Korbbe-
standteile zu bewerten.

Sofern der Basiswert bzw. die Korbbestandteile der Wertpapiere in lokaler Wahrung notieren,
also nicht gegen die Abwicklungswéhrung abgesichert sind, besteht zudem ein erhéhtes Wah-
rungsrisiko. Die Wé&hrungs-Wechselkurse in Schwellenlédndern unterliegen erfahrungsgeman
besonders hohen Schwankungen. Dies kann dazu fiihren, dass sich der Wert des Wertpapiers
erheblich nachteilig entwickelt, obwohl die Entwicklung des Basiswerts bzw. der Korbbestand-
teile wéhrend der Laufzeit des Wertpapiers im Wesentlichen unverandert geblieben ist oder sich
sogar vorteilhaft fir den Wertpapierinhaber entwickelt hat. Hierdurch kann ein Teil oder auch
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die gesamte Entwicklung des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile durch Wahrungsverluste
aufgezehrt werden und sogar eine flr den Wertpapierinhaber negative Entwicklung eintreten.

5.8. Risiko im Hinblick auf einen Korb als Basiswert

Die Entwicklung des Korbs kann durch eine Vielzahl unterschiedlicher Faktoren fur den
Wertpapierinhaber nachteilig beeinflusst werden.

Im Fall, dass sich die Wertpapiere auf einen Korb aus verschiedenen Werten aus Korbbestand-
teilen beziehen, sind die Wertpapierinhaber von der Entwicklung des Korbs abh&ngig. Die Wert-
papierinhaber tragen das Risiko, dass sich diese Entwicklung nicht vorhersagen lasst und durch
gesamtwirtschaftliche Faktoren im Hinblick auf die den Korb bildenden Bestandteile bestimmt
wird (siehe auch unter "11.4. Risikofaktoren im Hinblick auf die Art des Basiswerts bzw. Korb-
bestandteils").

Je nach Ausgestaltung des Wertpapiers kann ein Korbbestandteil bzw. eine Art von Korbbe-
standteile, dessen bzw. deren Entwicklung sehr schlecht verlaufen ist, maligeblich fir die Be-
stimmung des Tilgungsbetrags oder von Zinsbetrégen sein. Wertpapierinhaber sollten sich dar-
Uber bewusst sein, dass selbst dann, wenn sich ein oder mehrere Korbbestandteile positiv entwi-
ckelt haben, ein Verlust beim Wertpapierinhaber entstehen kann, wenn sich der oder die anderen
Korbbestandteile weniger positiv entwickelt haben.

Nachfolgend sind einige wesentliche Faktoren aufgefuhrt, die sich auf die Entwicklung des
Korbs niederschlagen:

e Geringere Anzahl von Korbbestandteilen

Die Entwicklung eines Korbs, der eine geringere Anzahl von Korbbestandteilen enthélt,
wird sich in groRerem Mal3e von Kurs- bzw. Preisdnderungen eines bestimmten im Korb
enthaltenen Korbbestandteil beeinflussen (was sich wiederum nachteilig fur den Wert-
papierinhaber auf den Wert des Wertpapiers auswirken kann) lassen als ein Korb, der
eine grolere Anzahl von Korbbestandteilen enthélt.

e UngleichmaRige Gewichtung von Korbbestandteilen

Die Entwicklung eines Korbs, bei dem einige Korbbestandteile starker gewichtet sind,
wird sich in groRerem Umfang von Preis- oder Kursanderungen eines solchen Korbbe-
standteils beeinflussen lassen (was sich wiederum nachteilig fur den Wertpapierinhaber
auf den Wert des Wertpapiers auswirken kann) als ein Korb, bei dem alle Korbbestand-
teile verhaltnismalig gleichgewichtet sind.

e Eine hohe Korrelation der Korbbestandteile kann einen wichtigen Einfluss auf die zu
zahlenden Betréage haben

Die Korrelation der Korbbestandteile beschreibt den Grad der Abhangigkeit der
Wertentwicklung der Korbbestandteile voneinander. Die Korrelation nimmt einen Wert
zwischen "-1" und "+1" an, wobei eine Korrelation von "+1", d.h. eine hohe positive
Korrelation, bedeutet, dass die Wertentwicklungen der Korbbestandteile immer
gleichgerichtet sind. Bei einer Korrelation von "— 1", d.h. einer hohen negativen
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Korrelation, bewegt sich die Wertentwicklung der Korbbestandteile immer genau
entgegengesetzt. Eine Korrelation von "0" besagt, dass es nicht mdglich ist, eine Aussage
uber den Zusammenhang der Wertentwicklung der Korbbestandteile zu treffen.
Stammen z.B. sémtliche Korbbestandteile aus der selben Branche und demselben Land,
so ist generell von einer hohen positiven Korrelation auszugehen. Die Korrelation kann
aber Dbeispielsweise sinken, wenn sich die Aktiengesellschaften, deren Aktien
Korbbestandteil sind, in starker Konkurrenz um Marktanteile und dieselben
Absatzmarkte befinden. Im Falle einer hohen Korrelation der Korbbestandteile wird jede
nachteilige Anderung der Preis- oder Kursentwicklung der Korbbestandteile die
Entwicklung der Wertpapiere (berproportional beeinflussen (was sich wiederum nach-
teilig fir den Wertpapierinhaber auf den Wert des Wertpapiers auswirken kann).

e Anderungen der Zusammensetzung des Korbs

Im Fall, dass die Wertpapiere der Berechnungsstelle das Recht einrdumen, unter be-
stimmten Umsténden nach Emission der Wertpapiere die Zusammensetzung des Korbs
zu &ndern, darf sich der Wertpapierinhaber nicht darauf verlassen, dass die Zusammen-
setzung des Korbs wahrend der Laufzeit der Wertpapiere gleich bleiben wird. Wertpapi-
erinhaber sollten beachten, dass sich ein ersetzender Korbbestandteil anders verhalten
kann als der ersetzte Korbbestandteil, was die Entwicklung des Korbs sowie des Wert-
papiers nachteilig fiir den Wertpapierinhaber beeinflussen kann.

6. 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.

6.1. Risiken in Verbindung mit einer auflerordentlichen Kiindigung der Wertpapiere

Die Bedingungen der Wertpapiere konnen in bestimmten Féallen eine aul3erordentliche
Kindigung der Emittentin vorsehen, so dass der Wertpapierinhaber ein Verlustrisiko
tragt, da der Kindigungsbetrag dem Marktpreis der Wertpapiere entspricht, der auch
null betragen kann. Der Wertpapierinhaber tragt auch das Wiederanlagerisiko im Hin-
blick auf den Kindigungsbetrag.

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 malRgeblichen 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 Kiindigungsrechts wird die Emittentin die Wertpapiere zu einem nach billigem
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Ermessen bestimmten angemessenen Marktpreis zuriickzahlen, der auch null betragen kann
(siehe zur Ermittlung des Marktpreises oben unter "11.5.2. Risiko aufgrund von Entscheidungen
nach billigem Ermessen der Emittentin bzw. Berechnungsstelle im Fall von Anpassungen,
Marktstorungen oder auBerordentlicher Kiindigung™). Zudem ist im Fall einer auRerordentlichen
Kindigung zu beriicksichtigen, dass der Wertpapierinhaber das Wiederanlagerisiko tragt. Dies
bedeutet, dass er den durch die Emittentin im Fall der Kiindigung zu zahlenden Betrag méglich-
erweise nur zu ungunstigeren Marktkonditionen wiederanlegen kann als denen, die beim Erwerb
des Wertpapiers vorlagen.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass sie im Fall einer Ausuibung 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 Ausiibungsrecht des
Wertpapierinhabers vorsehen, die Wertpapiere auszutben.

6.2. 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 mafRgeblichen 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 zurtcker-
halt, 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 Kiindigung zu zahlenden Betrag moglicherweise nur zu
unguinstigeren Marktkonditionen wiederanlegen kann als denen, die beim Erwerb des Wertpa-
piers vorlagen.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass die Emittentin ihr ordentliches Kiindigungsrecht nach
billigem Ermessen austiben kann und hinsichtlich der Ausubung ihres Kiindigungsrechts keinen
Bindungen unterliegt. Die Austibung des Kundigungsrechts kann an jedem Kiindigungserkl&-
rungstag erfolgen. Die Austibung des Kundigungsrechts durch die Emittentin ist umso wahr-
scheinlicher, je hoher die Volatilitdt im Basiswert bzw. je illiquider der Markt in auf den Basis-
wert bezogenen Finanzinstrumenten (einschliellich des Termin- und Leihemarkts) ist. Wertpa-
pierinhaber sollten auch beachten, dass die mafigebliche Kiindigungsfrist, die im Fall einer
Ausuibung des ordentlichen Kindigungsrechts durch die Emittentin zur Anwendung
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kommt, in den mal3geblichen Endgultigen Bedingungen festgelegt wird und gegebenenfalls
nur einen Geschaftstag betragt.

Sofern die Wertpapiere ein ordentliches Kiindigungsrecht der Emittentin vorsehen, sollten Wert-
papierinhaber nicht darauf vertrauen, eine Position in den Wertpapieren (ber einen l&dngeren
Zeitraum halten zu kdnnen.

6.3. Risiken im Zusammenhang mit einem Gesetzesanderungsereignis

Die Wertpapiere konnen aufgrund eines Gesetzesanderungsereignisses vorzeitig getilgt
werden und die Wertpapierinhaber kdnnen ihre Anlage ganz oder teilweise verlieren. Der
Wertpapierinhaber tragt auch das Wiederanlagerisiko im Hinblick auf den Ruickzahlungs-
betrag bei unplanmaRiger vorzeitiger Rickzahlung.

Wenn aufgrund eines Gesetzesédnderungsereignisses (wie nachstehend definiert)

(i) die Leistungspflichten der Emittentin aus den Wertpapieren oder die Leistungspflichten
der Emittentin oder eines mit Goldman Sachs verbundenen Unternehmens aus damit zusam-
menhé&ngenden Hedging-Positionen oder

(i) die Leistungspflichten eines mit Goldman Sachs verbundenen Unternehmen aus den
Wertpapieren (wenn dieses verbundene Unternehmen ein Emittent der Wertpapiere gewesen
wadre) oder damit zusammenhé&ngender Hedging-Positionen (wenn dieses verbundene Unter-
nehmen eine Partei einer solchen Hedging- und Finanzierungsvereinbarungen gewesen
waére),

(a) ganz oder teilweise rechtswidrig oder praktisch nicht durchfuhrbar geworden ist oder werden
wird, oder (b) wenn eine hohe Wahrscheinlichkeit besteht, dass dies in der unmittelbaren Zu-
kunft der Fall sein wird, kann die Emittentin nach ihrem billigen Ermessen die Bedingungen der
Wertpapiere anpassen oder die Wertpapiere zuriickzahlen.

Ein "Gesetzesdnderungsereignis” gilt als eingetreten, wenn die Emittentin Kenntnis erhalt Gber
(a) die Einfiihrung oder Ankiindigung oder Anderung von entsprechenden Gesetzen, Verord-
nungen, Vorschriften, Urteilen, Verfligungen, Sanktionen oder Richtlinien (einschliellich jegli-
cher Steuergesetze und Sanktionsvorschriften, sofern diese auf die Emittentin bzw. mit ihr ver-
bundenen Unternehmen in Bezug auf die Wertpapiere bzw. die damit verbundenen Absiche-
rungspositionen bzw. Hedging-Positionen anwendbar sind) durch eine behdrdliche, verwal-
tende, rechtssetzende oder gesetzgebende Stelle oder Gewalt ("anwendbare Gesetze™) oder (b)
die Bekanntmachung oder Anderung einer offiziellen oder inoffiziellen Auslegung von anwend-
baren Gesetzen oder Regulierung oder Vorschriften oder Anforderungen (einschlielilich jegli-
cher Steuergesetze, -vorschriften oder -anforderungen) durch ein zustandiges Gericht, eine Re-
gierungs-, Verwaltungs-, Gesetzgebungs-, Regulierungs- oder Justizbehdrde oder eine andere
zustédndige Behdrde mit entsprechender Zustandigkeit oder Gerichtsbarkeit (einschlieRlich Steu-
erbehdrden) oder jede mal3gebliche Borse oder maligebliches Clearingsystem.

Sofern sich die Emittentin fur eine vorzeitige Riickzahlung der Wertpapiere entscheidet und so-
fern dies nach anwendbarem Recht zul&ssig ist, zahlt die Emittentin den Wertpapierinhabern
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einen Betrag in Hohe des Riickzahlungsbetrags bei unplanméRiger vorzeitiger Riickzahlung die-
ser Wertpapiere. Der Riickzahlungsbetrag bei unplanmaRiger vorzeitiger Riickzahlung ist ein
Betrag, der von der Berechnungsstelle als angemessener Marktkurs dieser Wertpapiere unmit-
telbar vor dem Kindigungstag (wie in § 12 der Allgemeinen Bedingungen definiert) bestimmt
wird, der unter Bezugnahme auf solche Faktoren ermittelt wird, die die Berechnungsstelle fir
angemessen halt, und (soweit in den Bedingungen festgelegt) angepasst wird, um alle angemes-
senen Auslagen und Kosten der Emittentin und/oder ihrer Tochtergesellschaften einschlie3lich
der Kosten und Auslagen, die im Zusammenhang mit der Abwicklung eines Basiswerts und/oder
damit im Zusammenhang stehender Hedging- und Finanzierungsvereinbarungen stehen (falls
vorhanden), vollstandig zu beriicksichtigen. Der Riickzahlungsbetrag bei unplanmaRiger vorzei-
tiger Rickzahlung kann geringer sein als die urspriingliche Anlage des Wertpapierinhabers, und
die Wertpapierinhaber kénnen daher einen Teil oder ihre gesamte Anlage verlieren.

Nach einer solchen vorzeitigen Riickzahlung der Wertpapiere kdnnen die Wertpapierinhaber
mdglicherweise den Riickzahlungsbetrag bei unplanméafiger vorzeitiger Ruckzahlung nur zu un-
gunstigeren Marktkonditionen wiederanlegen als denen, die beim Erwerb des Wertpapiers vor-
lagen. Wertpapierinhaber sollten dieses Wiederanlagerisiko im Hinblick auf andere verfiigbare
Anlagen berucksichtigen, wenn sie die Wertpapiere erwerben.

6.4. Risiken im Zusammenhang mit einer Hedging-Stérung

Die Wertpapiere konnen aufgrund einer Hedging-Storung vorzeitig zuriickgezahlt werden
und die Wertpapierinhaber kdnnen ihre Anlage ganz oder teilweise verlieren. Der Wert-
papierinhaber tragt auch das Wiederanlagerisiko im Hinblick auf den Kiindigungsbetrag.

Sehen die Bedingungen der Wertpapiere vor, dass eine Hedging-Storung anwendbar ist, kann
die Emittentin die Wertpapiere zuriickzahlen, wenn (i) die Hedging-Einheit vollstandig oder teil-
weise nicht dazu in der Lage ist, (ii) es anderweitig fur sie vollstdndig oder teilweise nicht oder
nicht mehr vernunftigerweise durchfiihrbar ist, oder (iii) es fir sie gleich aus welchem Grund
anderweitig vollstandig oder teilweise nicht mehr wiinschenswert ist, nach wirtschaftlich ange-
messenen Anstrengungen sowie nach billigem Ermessen entweder (a) eine oder mehrere Trans-
aktionen oder Vermdgenswerte zu halten, zu erwerben, zu begriinden, wiederzubegriinden, zu
ersetzen, aufrechtzuerhalten, glattzustellen oder zu veréuern, die sie fur die Absicherung der
Verpflichtungen der Hedge-Partei in Bezug auf die mafgeblichen Wertpapiere fur erforderlich
oder wiinschenswert erachtet, oder (b) die Erlose aus entsprechenden Transaktionen oder Ver-
maogenswerten zu realisieren, zuriickzuerhalten oder zu Uberweisen, wie von der Emittentin fest-
gelegt.

Jede dieser MaRRnahmen kdnnte sich erheblich nachteilig auf den Wert und die Rendite der Wert-
papiere auswirken. Wenn sich die Emittentin zur Riickzahlung der Wertpapiere entschlief3t, kon-
nen die Wertpapierinhaber moglicherweise den durch die Emittentin zu zahlenden Betrag nur
zu ungiinstigeren Marktkonditionen wiederanlegen als denen, die beim Erwerb des Wertpapiers
vorlagen. Die Wertpapierinhaber sollten dieses Wiederanlagerisiko im Hinblick auf andere ver-
fligbare Anlagen bericksichtigen, wenn sie die Wertpapiere erwerben.
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6.5. Risiken im Zusammenhang mit der physischen Lieferung

Die Wertpapierinhaber sind dem Risiko ausgesetzt, dass der zu liefernde Basiswert bzw.
Korbbestandteil bzw. Anteil eines Exchange Traded Fund 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 einschliellich der aufgewendeten Transakti-
onskosten.

Falls die Wertpapiere vorsehen, dass, vorbehaltlich der Erfiillung bestimmter VVoraussetzungen,
die Tilgung der Wertpapiere bei Falligkeit durch Lieferung des Basiswerts bzw. Korbbestand-
teils bzw. bei nicht lieferbaren Basiswerten bzw. Korbbestandteilen (z.B. Indizes) von Anteilen
eines Exchange Traded Fund erfolgt, werden die Wertpapierinhaber anstelle eines Geldbetrags
den Basiswert bzw. Korbbestandteile bzw. Anteile eines Exchange Traded Fund erhalten. Hier-
bei bestimmt sich die Menge der zu liefernden Einheiten des Basiswerts bzw. der Korbbestand-
teile bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund nach der Physischen Liefereinheit der
Wertpapiere. Wertpapierinhaber sollten beachten, dass sie im Fall einer Lieferung des Basis-
werts bzw. Korbbestandteilen bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund die Emittenten-
und Wertpapierrisiken des zu liefernden Basiswerts bzw. Korbbestandteils bzw. die spezifischen
mit einem Anteil eines Exchange Traded Fund verbundenen Risiken tragen. Weiterhin ist zu
beachten, dass die Emittentin berechtigt ist, anstatt der Lieferung des Basiswerts bzw. des Korb-
bestandteils bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund einen Ausgleichsbetrag zu zahlen,
wenn die Lieferung des Basiswerts bzw. des Korbbestandteils bzw. von Anteilen eines Exchange
Traded Fund, aus welchen Grinden auch immer, wirtschaftlich oder tatséchlich erschwert oder
unmaoglich sein sollte oder wenn im Fall des Eintritt einer ETF Referenzpreisstérung die Ermitt-
lung der Physischen Liefereinheit nicht méglich sein sollte. Falls der zu liefernde Basiswert bzw.
der Korbbestandteil eine Namenaktie ist, sollten Wertpapierinhaber ferner beachten, dass die mit
den Aktien verbundenen Rechte (z.B. die Teilnahme an der Generalversammlung, die Ausiibung
der Stimmrechte usw.) grundsatzlich nur von den Aktiondren auszuiiben sind, die im Aktienre-
gister oder einem vergleichbaren amtlichen Aktionarsverzeichnis eingetragen sind. Die Verbind-
lichkeit der Emittentin, Aktien zu liefern, beschrénkt sich auf die Lieferung von Aktien, die so
ausgestattet sind, dass sie iber eine Borse geliefert werden und die Eintragung in das Aktienre-
gister bzw. in das Aktionarsverzeichnis nicht berticksichtigen. Es sind alle Anspriiche wegen
Nichterfiillung ausgeschlossen, insbesondere Anspriiche beziglich eines Rucktrittsrechtes sowie
eines Schadenersatzanspruches.

Wertpapierinhaber sollten nicht darauf vertrauen, dass sie nach Tilgung der Wertpapiere den zu
liefernden Basiswert bzw. Korbbestandteils bzw. Anteil eines Exchange Traded Fund zu einem
bestimmten Preis veréulRern kdnnen, insbesondere nicht zu einem Preis, der dem fiir den Erwerb
der Wertpapiere aufgewendeten Kapital entspricht. In diesem Zusammenhang sollten Wertpapi-
erinhaber beachten, dass der gelieferte Basiswert bzw. Korbbestandteil bzw. Anteil eines
Exchange Traded Fund friihestens nach Einbuchung in das Depot des Wertpapierinhabers ver-
kauft werden kann. Bis zur Ubertragung des Basiswerts bzw. Korbbestandteils bzw. des Anteils
eines Exchange Traded Fund in das Depot bestehen keine Anspriiche aus diesen. In der Zeit-
spanne zwischen dem Finalen Bewertungstag und dem Tag der Einbuchung in das Depot des
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Wertpapierinhabers kann sich der Kurs des Basiswerts bzw. des Korbbestandteils bzw. des An-
teils eines Exchange Traded Fund nachteilig entwickeln. Der tatséchliche Gewinn oder Verlust
steht daher erst dann fest, wenn der Basiswert bzw. der Korbbestandteil bzw. der Anteil eines
Exchange Traded Fund geliefert und anschliefend verkauft worden ist oder der Erlés aus dem
Basiswert bzw. Korbbestandteil bzw. dem Anteil eines Exchange Traded Fund anderweitig rea-
lisiert worden ist.

6.6. Risiken im Hinblick auf Zahlungen unter den Wertpapieren, die in einer anderen
Wahrung als der Wahrung des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile 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 Wé&hrung
des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile unterscheidet (der sogenannten "Preiswahrung") und
solche Wertpapiere keine "Quanto™ Funktion aufweisen oder falls die Wertpapiere auf einen
Basiswert bzw. einen Korbbestandteil bezogen sind, der seinerseits eine Wahrungsumrechnung
beinhaltet (z.B. wenn es sich um einen globalen Aktienindex handelt, bei dem sdémtliche Aktien-
preise in eine bestimmte Wahrung umgerechnet werden, um den Indexstand zu berechnen),
hangt das Verlustrisiko der Wertpapierinhaber nicht allein von der Entwicklung des Basiswerts
bzw. der Korbbestandteile ab, sondern auch von der Entwicklung der Preiswahrung 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 Devisenmaérk-
ten bestimmt, die die von wirtschaftlichen Faktoren abhangig sind, darunter Inflationsraten in
den betroffenen L&ndern, Zinsdifferenzen zwischen den jeweiligen Léndern, Konjunkturprog-
nosen, international politische Faktoren, die Wéhrungskonvertierbarkeit und die Sicherheit der
Geldanlage in der jeweiligen Wahrung, Spekulationen und MaRnahmen, 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 mdéchten.

Wenn ein Basiswert bzw. Korbbestandteil nicht in der Abwicklungswéhrung notiert ist und zur
gleichen Zeit nur die Wertentwicklung des Basiswertes bzw. Korbbestandteils in der Preiswéh-
rung flr die Auszahlung der Wertpapiere relevant ist, werden diese Wertpapiere als wéhrungs-
geschiitzte Wertpapiere oder Wertpapiere mit einem "Quanto™ Ausstattungsmerkmal bezeichnet.
Bei einem solchen Ausstattungsmerkmal hangt der Ertrag der Wertpapiere ausschlieBlich von
der Entwicklung des Basiswerts bzw. Korbbestandteils (in der jeweiligen Preiswahrung) ab und
jede Bewegung des Wechselkurses zwischen der Preiswahrung und der Abwicklungswéhrung
wird nicht berticksichtigt. Dementsprechend fiihrt ein "Quanto” Ausstattungsmerkmal dazu, dass

91



I. RISIKOFAKTOREN

die Wertpapierinhaber nicht von Anderungen des Wechselkurses zwischen der Preiswahrung
und der Abwicklungswahrung profitieren, die ansonsten den Preis der Wertpapiere oder des zu
zahlenden Tilgungsbetrags am Ende der Laufzeit erhohen wiirden, falls ein solches "Quanto™
Ausstattungsmerkmal nicht zur Anwendung kame.

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

6.7. Risiken in Verbindung mit der Kiindigung der Wertpapiere im Rahmen der Berichti-
gungen, Anderungen oder Erganzungen 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 Kiindigung der Wertpapiere. Im Falle der Austibung eines sol-
chen Kiundigungsrechts 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 d&ndern oder zu ergénzen, wobei die Berichtigung,
Anderung oder Erganzung einer Bestimmung in den Bedingungen gegebenenfalls fiir den Wert-
papierinhaber nachteilig gegenuber der ursprunglich verbrieften Bestimmung sein kann, d.h. ge-
gebenenfalls auch Informationen oder Bestimmungen von der Berichtigung, Anderung oder Er-
géanzung betroffen sind, welche zu den wertbestimmenden Faktoren der Wertpapiere z&hlen.

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)
gegenliber 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 Kindigungstag hoher ist als das arithmetische Mittel. Der

92



I. RISIKOFAKTOREN

Wertpapierinhaber hat des Weiteren die Moglichkeit, von der Emittentin unter den in den Be-
dingungen genannten Voraussetzungen zusétzlich die Differenz zwischen dem von dem Wert-
papierinhaber bei Erwerb der Wertpapiere gezahlten Kaufpreis und einem niedrigeren Markt-
preis zu verlangen, soweit dies vom Wertpapierinhaber gegeniiber der Hauptprogrammstelle
nachgewiesen wird. Der Ersatz von Transaktionskosten oder von sonstigen Gebiihren, inklusive
eines etwaig bezahlten Ausgabeaufschlags, kommt aber nur im Rahmen eines etwaigen An-
spruchs des Wertpapierinhabers auf Ersatz des Vertrauensschadens in Frage (entsprechend § 122
BGB).

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

7. 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
dieser Kategorie sind gemaR der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet.
Die wesentlichsten Risiken werden zuerst angefiihrt.

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

Wertpapierinhaber tragen ein Wechselkursrisiko, wenn das Konto des Wertpapierinha-
bers in einer von der Auszahlungswahrung des Wertpapiers abweichenden Wahrung ge-
fahrt wird.

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

7.2. 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 Verfligung zu stellen, konnten die Wertpapiere keine Li-
quiditat aufweisen oder der Markt fir solche Wertpapiere kénnte limitiert sein, wodurch der
Wert der Wertpapiere bzw. die Maoglichkeit der Wertpapierinhaber, die Wertpapiere zu
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verdullern, negativ beeinflusst werden kann. Es kann daher sein, dass Wertpapierinhaber nicht
oder nur zu einem Preis verkaufen konnen, der erheblich unter dem urspringlichen 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 Marktverh&ltnissen und kann sich wéhrend der Laufzeit der
Wertpapiere verandern. 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 Sekundarmarkt vorherzusagen. Weder die Emittentin noch ein mit Goldman Sachs verbun-
denes Unternehmen Gbernimmt 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 fur
die Wertpapiere stellt, behdlt sie sich das Recht vor, jederzeit und ohne vorherige Mitteilung in
eigenem Ermessen die Quotierung von An- und Verkaufskursen temporér oder dauerhaft einzu-
stellen und auch wieder aufzunehmen. Griinde kénnen 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 Storungen, Informationsiibertragungsprobleme zwischen Marktteilnehmern
oder 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 veraul3ert werden konnen.

Weder die Emittentin noch die mit Goldman Sachs verbundenen Unternehmen tibernehmen eine
Rechtspflicht zur Stellung von An- und Verkaufspreisen fur 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 Liquiditat 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 Liquiditéit eines Handelsmarkts in diesen Wert-
papieren.
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7.3. 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 fir 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 bzw. der Korbbestandteile abhdngen kdnnen, gehdren hierzu insbesondere die Bonitét
der Emittentin und der Garantin.

Die Wertpapiere kénnen wahrend ihrer Laufzeit aulerborslich und, sofern in den jeweiligen
Endglltigen 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 Mdglichkeit 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 fir solche Wertpapiere zu erhalten, und sie kdnnen schwieriger zu verkaufen sein. Die
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 gewohnlichen Marktbedingungen regelmaRig An- und Verkaufs-
preise flr die Wertpapiere stellen wird. Goldman Sachs Gibernimmt jedoch keine rechtliche oder
anderweitige Verpflichtung, An- und Verkaufspreise fir 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. Wé&hrend
der Laufzeit der Wertpapiere kann der Marktpreis der Wertpapiere allerdings auch von der Wer-
tentwicklung des Basiswerts oder der Korbbestandteile abweichen, da weitere Faktoren, wie bei-
spielsweise Korrelationen, Volatilitdten 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), Zinssatze, die Volatilitdt des Basiswerts und die Ange-
bots- und Nachfragesituation fir Hedging-Instrumente sowie der Zinsaufschlag der Anleihen
der Garantin gegeniiber dem risikolosen Zins (Credit Spread) gehdren (siehe zur Preisfestset-
zung auch unter "11.9.1. Interessenkonflikte in Zusammenhang mit der Festsetzung der Ver-
kaufspreise™ sowie "11.9.2. Interessenkonflikte in Zusammenhang mit Provisionszahlungen").
Wertpapierinhaber sollten beachten, dass der Credit Spread sich auch dann andern kann, wenn
die Bonitét der Garantin unverandert bleibt.
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Da andere Market Maker mdglicherweise nicht in erheblichem Umfang am Sekundarmarkt fiir
die Wertpapiere teilnehmen werden, hangt der Preis, zu dem Wertpapierinhaber handeln werden
konnen, 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 kénnen, der erheblich unter dem urspriinglichen Kaufpreis liegt.

Die Wertpapiere unterliegen auch Verkaufsbeschrankungen sowie kduferseitigen Erkl&rungen
und Anforderungen sowie Ubertragungsbeschrankungen (purchaser representations and requi-
rements and transfer restrictions), aufgrund derer die Féhigkeit der Anleger, die Wertpapiere
weiter zu verkaufen oder zu ibertragen, eingeschrénkt werden konnte. 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 Félligkeit zu halten. Das Vor-
liegen eines Sekundarmarktes 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 wiirden, wenn sie die Wertpapiere bis zu ihrer planmaRigen Falligkeit hal-
ten wirden.

Goldman Sachs konnte aus verschiedenen Griinden aufhoren, 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,
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 Storungen, Informationsiibertragungsprobleme zwischen Marktteilnehmern
oder auch héhere 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.

7.4. 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
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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 VVerbindung mit kinf-
tigen Angeboten des Basiswerts oder Bestandteilen des Basiswerts als Konsortialmitglied, als
Finanzberater oder als Geschéftshank fungieren; Tatigkeiten dieser Art kdnnen Interessenkon-
flikte mit sich bringen und sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken.

Die Emittentin kann einen Teil der oder die gesamten Erlése aus dem Verkauf der Wertpapiere
fir Absicherungsgeschafte verwenden. Diese Absicherungsgeschéfte kénnen 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-
schliel’lich 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.
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.

7.5. Risiken im Hinblick auf Wertpapiere, die Uber CREST abgewickelt werden

Wertpapierinhaber tragen das Risiko, dass die Durchsetzung von Rechten in Bezug auf
die Wertpapiere, auf die CDIs bezogen sind, von den Regeln des jeweiligen Clearingsys-
tems, in dem oder durch das die Zugrundeliegenden Wertpapiere gehalten werden, ab-
hangt.

Die Wertpapiere, auf die solche CDIs bezogen sind (solche Wertpapiere nachstehend "Zugrun-
deliegenden Wertpapiere™) (im Gegensatz zu den CDIs, die indirekte Beteiligungen an solchen
Zugrundeliegenden Wertpapieren reprasentieren) werden in einem Konto bei einer Verwahr-
stelle gehalten werden. Die Verwahrstelle wird die Zugrundeliegenden Wertpapiere durch das
jeweilige Clearingsystem halten. Rechte beziiglich der Zugrundeliegenden Wertpapiere werden
Uber Verbindungen zur Verwahrstelle und zur Depotbank durch das jeweilige Clearingsystem
gehalten. Der Rechtsanspruch aus den Zugrundeliegenden Wertpapieren oder auf Beteiligungen
an den Zugrundeliegenden Wertpapieren wird von den Regeln des jeweiligen Clearingsystems,
in dem oder durch das die Zugrundeliegenden Wertpapiere gehalten werden, abhdangen.

Rechte in Bezug auf die Zugrundeliegenden Wertpapiere kdnnen nicht von Inhabern der CDls
durchgesetzt werden (auBer indirekt iber die CREST-Verwahrstelle und den CREST Internati-
onal Nominees Limited (den "CREST-Nominee"), die wiederum Rechte indirekt tiber die zwi-
schengeschalteten Verwahrstellen und die Depotbanken, wie oben beschrieben, durchsetzen
kdnnen). Die Durchsetzung von Rechten in Bezug auf die Zugrundeliegenden Wertpapiere
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unterliegt daher dem nationalen Recht des jeweiligen Intermediérs. Diese Regelungen kdnnen
zu einer Verénderung oder Verringerung der Zahlungen fiihren, die sonst in Bezug auf die Zu-
grundeliegenden Wertpapiere im Fall einer Insolvenz oder Liquidation des jeweiligen Interme-
diérs geleistet worden wéren, insbesondere wenn die Zugrundeliegenden Wertpapiere in Clea-
ringsystemen verwahrt und in keinen Sonderkonten gehalten werden und anderen Wertpapieren
gleichgestellt sind, die in den gleichen Konten im Auftrag anderer Kunden der jeweiligen Inter-
medidre gehalten werden.

Sofern sich ein Umstand ergibt, der eine Abstimmung der Wertpapierinhaber erforderlich macht,
kann die Emittentin VVorkehrungen treffen, um den Inhabern der CDI zu erlauben, die CREST-
Verwahrstelle anzuweisen, die Stimmrechte des CREST-Nominees in Bezug auf die Zugrunde-
liegenden Wertpapiere auszuiiben. Es gibt allerdings keine Gewéhr dafur, dass es fur die Inhaber
der CDI mdglich sein wird, solche Abstimmungsanweisungen vorzunehmen. Inhaber der CDIs
werden an alle Vereinbarungen zwischen der Emittentin, CREST, des relevanten Clearingsys-
tems, an alle Bestimmungen der CREST Deed Poll und an alle Bestimmungen gemall dem
CREST-International-Manual (April 2008) von der Euroclear UK & Ireland Limited (wie in der
gednderten Fassung nachgetragen) (das "CREST-Manual") und die CREST-Regeln (die in dem
CREST-Manual enthalten sind), die fir den CREST-International-Settlement-Links-Service an-
wendbar sind, gebunden sein. Inhaber der CDI miissen vollstandig allen Verpflichtungen nach-
kommen, die ihnen durch solche Bestimmungen auferlegt werden.

Anleger in CDIs sollten beachten, dass die Bestimmungen der CREST Deed Poll, des CREST-
Handbuchs und der CREST-Regeln Entschadigungen, Garantien, Zusicherungen und Verpflich-
tungserklarungen, die von Inhabern der CDI abzugeben sind, sowie Beschrankungen der Haf-
tung der CREST-Verwahrstelle als Emittentin der CDIs enthalten. Den Inhabern der CDIs kon-
nen Verpflichtungen entstehen, die aus einem Versto3 gegen solche Entschadigungen, Garan-
tien, Zusicherungen und Verpflichtungserklarungen resultieren, die Uber die Summe des von
ihnen investierten Geldes hinausgehen. Im Ergebnis kdnnen daher die Rechte und die Ertrage,
die ein Inhaber der CDIs erhalten kann, von denen abweichen, die ein Inhaber von Wertpapieren
erhalt, die nicht durch CDIs représentiert werden.

Anleger in CDIs sollten beachten, dass Inhabern der CDIs Kosten, Gebiihren und Aufwendungen
in Zusammenhang mit der Nutzung des CREST-International-Settlement-Links-Service aufer-
legt werden kdnnen, die an die CREST-Verwabhrstelle abzufiihren sind. Dazu gehoren die Ge-
bihren und Auslagen, die von der CREST-Verwahrstelle in Bezug auf die Erbringung von ihren
Dienstleistungen nach der CREST Deed Poll auferlegt werden, sowie jedwede Steuern, Abga-
ben, Gebiihren, Kosten oder Ausgaben, die in Zusammenhang mit dem Halten der Zugrundelie-
genden Wertpapiere durch den CREST International Settlement Links Service zahlbar sind oder
zahlbar werden.

CDI-Anleger sollten beachten, dass weder die Emittentin, die Garantin noch eine sonstige Stelle
Verantwortung fiir die Erfallung der Verpflichtungen durch einen Intermediér oder ihre jeweili-
gen direkten oder indirekten Teilnehmer oder Kontoinhaber in Verbindung mit den CDIs oder
fur die jeweiligen Verpflichtungen solcher Vermittler, Teilnehmer oder Kontoinhaber geman
den Regelungen und Verfahren, die ihre Prozesse in Verbindung mit CDIs bestimmen, (iberneh-
men.
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Weder die Emittentin, die Garantin noch eine sonstige Stelle geben eine Zusicherung oder Ge-
wahrleistung hinsichtlich der steuerlichen Folgen einer Anlage in CDIs und/oder der steuerli-
chen Folgen des Erwerbs, des Haltens, der Ubertragung oder der VeriuBerung von CDIs fiir den
Anleger ab. Dies schlie8t ohne Einschrédnkung die Frage ein, ob eine Stempelsteuer, Stempel-
steuerersatzabgabe, Verbrauchssteuer, Abfindung, Vertrieb, Nutzung, Transfer-, Dokumentar-
oder &hnliche Steuer, Abgabe oder Geblhr von einer Regierung, relevanten Steuerbehdrde oder
Jurisdiktion auf den Erwerb, das Halten, die Ubertragung oder VeriuRerung von CDIs durch
einen Anleger auferlegt, erhoben, eingezogen, einbehalten oder festgesetzt werden kdnnen. Die
steuerlichen Folgen kénnen fir jeden CDI-Anleger unterschiedlich sein. Daher sollten sich An-
leger und Gegenparteien von ihren Steuerberatern hinsichtlich der fiir sie spezifischen Folgen
beraten lassen. Dies umfasst insbesondere die Frage, ob die britische Stempelsteuerersatzabgabe
auf Ubertragungen von CDlIs in nicht verbriefter Form tiber CREST zu zahlen ist.

Von Zahlungen auf die den CDI Zugrundeliegenden Wertpapieren, die fur britische Steuerzwe-
cke als Zinszahlungen anzusehen sind, kann ein Anteil fur die oder aufgrund der britischen Ein-
kommensteuer einbehalten werden missen. Gleiches ist bei bestimmten jahrlichen und bestimm-
ten geleisteten Zahlungen zu beachten. Dies gilt in allen Féllen vorbehaltlich etwaiger Steuerbe-
freiungen oder —erleichterungen sowie vorbehaltlich einer anderslautenden Anweisung von HM
Revenue & Customs in Bezug auf eine solche Erleichterung, die im Rahmen eines anwendbaren
Doppelbesteuerungsabkommens maoglicherweise gewahrt wird.

Daruber hinaus kénnen Personen im Vereinigten Konigreich verpflichtet sein, HM Revenue &
Customs bestimmte Informationen zur Verfligung zu stellen. Hierzu zahlen Informationen Gber
Zahlungen aus Wertpapieren (sowohl aus Kapital oder Ertrag), tiber bestimmte Zinszahlungen
(einschlieBlich des zu zahlenden Betrags bei der Riickzahlung eines Wertpapiers mit Abschlag)
sowie Uber bestimmte Wertpapiergeschafte. Unter bestimmten Umstanden konnen diese Infor-
mationen mit den Steuerbehdrden in anderen Landern ausgetauscht werden.

8. 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 gemél der Bewertung der
Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die wesentlichsten Risiken werden zuerst ange-
fuhrt.

8.1. 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 andern. Dies
kann sich erheblich nachteilig auf den Kurs und die Einlésung der Wertpapiere sowie die
Zahlung unter den Wertpapieren auswirken.
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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 VVeranderungen, moglicherweise mit riickwirkender Geltung.
Eine solche Anderung kann dazu filhren, dass sich die steuerliche Beurteilung der unter dem
Basisprospekt ausgegebenen bzw. angebotenen Wertpapiere gegentiber der Auffassung &ndert,
die der Wertpapierinhaber zum Zeitpunkt des Erwerbs fur maf3geblich hielt. Wertpapierinhaber
tragen deshalb das Risiko, dass sie mdglicherweise die Besteuerung der Ertrdge 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 gemafl Abschnitt 871(m) des U.S. Bundess-
teuergesetzes oder gemaR den US FATCA-Regularien unterliegen kénnen.

Wertpapiere, die sich direkt oder indirekt auf die Entwicklung von US-Aktien beziehen (ein-
schlieflich eines Index oder eines Korbes, der US-Aktien beinhaltet), konnen geméal 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 geméal Abschnitt 871 (m) des US-Bundessteuergesetzes (U.S. Internal Re-
venue Code) von 1986 unterliegen. Sofern die Wertpapiere der Quellenbesteuerung unterliegen
erhalten die Wertpapierinhaber keine Zahlung fir den Abzug, der den Einbehalt ausgleicht. We-
der die Emittentin noch die Zahlstelle oder eine andere Person ist dazu verpflichtet, Ausgleichs-
zahlungen an die Wertpapierinhaber zu leisten. Daher erhalten die Wertpapierinhaber in diesem
Fall geringere Zahlungen als erwartet.

8.2. Risiken im Hinblick auf einen potentiellen Ausfall der The Goldman Sachs Group, Inc.,
der Emittentin oder eines mit ihnen verbundenen Unternehmens und Auswirkungen
gemal 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
Widerstandsféhigkeit 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,
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indem die Risiken fir destabilisierende Auflosungen (closeouts) von qualifizierten Finanzkon-
trakten (qualified financial contracts - "QFCs") im Fall einer Abwicklung vermindert werden.
Bestimmte Wertpapiere, beispielsweise Optionsscheine, und die Garantie im Hinblick auf diese
Wertpapiere 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-
sichtsbehtrde nach dem Bundeseinlagensicherungsgesetz (Federal Deposit Insurance Act -
"FDI Act") oder durch die Behorde flr ordnungsgemaRe Liquidation (Orderly Liquidation Au-
thority) nach Titel Il 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 Kreditwiirdigkeit (einschlie3lich Garantien) bestehen, die von
einem verbundenen Unternehmen geleistet werden und nach der Er6ffnung des Insolvenzver-
fahrens ber dieses verbundene Unternehmen wirksam wirden. Die Bedingungen der Wertpa-
piere und die 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.

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
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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, wah-
rend andere Verbindlichkeiten und Forderungen der Garantin in Zusammenhang mit sol-
chen Abwicklungsbefugnissen tbertragen werden.

Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass die Ausiibung von solchen Abwicklungs-
befugnissen oder bereits der Hinweis auf AbwicklungsmalRnahmen, 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
flhren 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.

9. 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 berticksichtigen. 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 gemaR
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der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet. Die wesentlichsten Risiken
werden zuerst angefihrt.

9.1. 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 fiir die Wertpapiere kann, gegebenenfalls zusétzlich 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 Ertragsmdglichkeit der Wertpapierinhaber beeintréchtigt.
Diese Marge wird von der Emittentin nach ihrem freien Ermessen festgesetzt und kann sich von
Aufschldagen unterscheiden, die andere Emittenten flir vergleichbare Wertpapiere erheben.

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

Die Vertriebsbonifikationen werden an die Vertriebspartner weitergegeben und kdénnen auf
Ebene des Vertriebspartners Interessenkonflikte zulasten des Wertpapierinhabers zur Folge ha-
ben, weil hierdurch fur den Vertriebspartner ein Anreiz geschaffen werden kdnnte, Produkte mit
einer hoheren Vertriebsbonifikation bevorzugt an seine Kunden zu vertreiben.

9.2. 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 H6he von
Provisionszahlungen durch die Anbieterin finden sich gegebenenfalls im Abschnitt "Weitere In-
formationen™ in den Endgtiltigen Bedingungen.
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9.3. Interessenkonflikte in Zusammenhang mit dem Market Making durch Goldman
Sachs

Die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen kénnen 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 flr 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 Ablaufe 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 gegenlaufige Risikoposition zu der
von dem Wertpapierinhaber durch das Handelsgeschaft eingenommenen Position. Die Goldman
Sachs Gruppe wird die aus diesen Handelsgeschéften entstehenden Risikopositionen blindeln
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
oder sich entscheiden, die entstandene Risikoposition aufrechtzuerhalten. Wertpapierinhaber
sollten beachten, dass die Goldman Sachs Gruppe auch Positionen in dem Basiswert dieses
Wertpapiers und anderen Markten einnehmen und diese zu Marktbewegungen fiihren kénnen.

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 Berlicksichtigung verschiedener preisbeeinflussender Faktoren bestim-
men. Zu den Umsténden, 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 abhangt, sowie die vom Market Maker ange-
strebte Spanne zwischen Ankaufs- und Verkaufspreisen (die sogenannte "Geldbriefspanne™),
die der Market Maker abh&ngig 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-
gungsbetrag abzuziehende Entgelte oder Kosten, wie z.B. Provisionen, Transaktionsgebiihren,
Verwaltungsgebuihren oder vergleichbare Gebuhren, bertcksichtigt. Einfluss auf die Preisstel-
lung im Sekundédrmarkt haben des Weiteren eine im Verkaufspreis flr die Wertpapiere enthal-
tene Marge oder sonstige Ertrdge, wie z.B. gezahlte oder erwartete Dividenden oder sonstige
Ertrage des Basiswerts oder seiner Bestandteile, wenn diese nach der Ausgestaltung der Wert-
papiere der Emittentin zustehen.

104



I. RISIKOFAKTOREN

Bestimmte Kosten wie erhobene Verwaltungskosten werden bei der Preisstellung vielfach nicht
gleichmaRig verteilt Giber 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 fir eine im Ver-
kaufspreis fir die Wertpapiere gegebenenfalls enthaltene Marge sowie fiir 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-Rickflisse der Wertpapiere an den Market Maker ab.

Die von dem Market Maker gestellten Kurse kénnen 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 abéndern, z.B. indem er den Zinsauf-
schlag der Anleihen der Garantin gegentber dem risikolosen Zins (Credit Spread) ber(cksichtigt
oder die Geldbriefspanne vergrofiert oder verringert. Eine solche Abweichung vom fairen Wert
der Wertpapiere kann dazu fiihren, dass die von anderen Wertpapierhéndlern fur 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.

9.4. 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.
Dartiiber hinaus ist es auch moglich, dass Gesellschaften von Goldman Sachs als Gegenpartei bei
Absicherungsgeschéften im Zusammenhang mit den Verpflichtungen der Emittentin aus den
Wertpapieren oder als Market Maker (siehe dazu auch unter "11.9.3. 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 fiir die Emittentin und die Wertpapierinhaber
verbindlich sind. Solche Festlegungen kénnen den Wert der Wertpapiere negativ beeinflussen
und dementsprechend flir den Wertpapierinhaber nachteilig sein.
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9.5. 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. fir 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 kénnen die Aktivitdten 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 in drei Konstellationen vor: (i) Beginn eines neuen Angebots von Wert-
papieren, (ii) Aufstockung von bereits unter dem Basisprospekt bestehend aus mehreren Einzel-
dokumenten fur Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 8. Juli
2020, dem Basisprospekt bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fiir Wertpapiere (begeben
als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 10. Februar 2021, dem Basisprospekt fur
Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 9. Februar 2022 oder
dem Basisprospekt fiir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom
3. Februar 2023 begebenen Wertpapieren bzw. Aufstockung von Wertpapieren, die unter diesem
Basisprospekt vom 1. Februar 2024 begeben werden oder (iii) Fortflihrung eines Angebots von
bereits unter dem Basisprospekt bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fiir Wertpapiere
(begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 8. Juli 2020, dem Basisprospekt
bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen
oder Optionsscheine) vom 10. Februar 2021, dem Basisprospekt flir Wertpapiere (begeben als
Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 9. Februar 2022 oder dem Basisprospekt fur
Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 3. Februar 2023 be-
gebenen Wertpapieren.

1. Allgemeine Angaben zu den Wertpapieren

1.1 Interessen von Seiten natdrlicher 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 "11.9. Risiko-
faktoren im Hinblick auf Interessenkonflikte zwischen Goldman Sachs und Wertpapierinha-
bern". Zu Interessen von Seiten naturlicher 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 Endgdltigen Bedingungen.

1.2 Beschreibung der Wertpapiere

Die von der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH emittierten Wertpapiere kénnen sich auf
Indizes, Aktien bzw. aktienvertretende Wertpapiere, Anteile eines Exchange Traded Fund (bor-
sengehandelter Fond), Wahrungs-Wechselkurse, Rohstoffe oder Futures Kontrakte als Basis-
wert bzw. — im Fall eines Korbs als Basiswert — als Korbbestandteil beziehen, wie in den jewei-
ligen Endgultigen Bedingungen angegeben. Dabei sind die Auszahlung des Tilgungsbetrags und,
sofern in den maf3geblichen Endgultigen Bedingungen vorgesehen, der Zinsbetrag abhangig von
der Entwicklung des Basiswerts und/oder der Entwicklung des Korbbestandteils. Die Wertpa-
piere kdnnen aber auch so ausgestaltet sein, dass der Zinsbetrag unabhangig von der Entwick-
lung eines Basiswerts bzw. von Korbbestandteilen ist. Die The Goldman Sachs Group, Inc. (die
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"Garantin") Ubernimmt die unbedingte und unwiderrufliche Garantie fir die Zahlung des Til-
gungsbetrags und etwaiger anderer Betrage, die von der Emittentin unter den Wertpapieren zu
zahlen sind. Die maRgebliche Wertpapier-Kennnummer der Wertpapiere ist in den jeweiligen
Endgultigen Bedingungen angegeben.

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

Im Fall von Wertpapieren, die einen Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag vorsehen:

Sofern die Wertpapiere einen Nennwert (der "Nominalbetrag™) bzw. Berechnungsbetrag
(der "Berechnungsbetrag™) vorsehen, der in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen
der mal3geblichen Endgiiltigen Bedingungen festgelegt wird, wird der Tilgungsbetrag typi-
scherweise auf Basis dieses Nominalbetrags bzw. Berechnungsbetrags, der Performance des
Basiswerts bzw. der Performance des Korbbestandteils und gegebenenfalls weiterer Aus-
stattungsmerkmale berechnet. Die "Performance des Basiswerts" bzw. die "Performance
des Korbbestandteils” wird in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maRgebli-
chen Endgltigen Bedingungen definiert wird und entspricht grundsétzlich dem Verhaltnis
eines in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der mal3geblichen Endgliltigen Bedin-
gungen festgelegten Kurses des Basiswerts bzw. des maligeblichen Korbbestandteils am
Finalen Bewertungstag (der "Referenzpreis") zu einem in den maligeblichen Endglltigen
Bedingungen festgelegten Kurs des Basiswerts bzw. des mal3geblichen Korbbestandteils zu
Beginn der Laufzeit des Wertpapiers (der "Anfangliche Referenzpreis") bzw. zu einer an-
deren in den maligeblichen Endgultigen Bedingungen angegebenen Schwelle (z.B. einem
Basispreis).

Die Wertpapiere koénnen zum Nennwert (zu pari = 100% des Nominalbetrags) bzw. zum
Berechnungsbetrag, unter pari oder Uber pari ausgegeben werden. Unter bzw. tber pari be-
deutet, dass bei der Ausgabe eines neuen Wertpapiers ein Abschlag (= Disagio) bzw. ein
Aufschlag (= Agio) festgelegt wird, um den der Ausgabepreis den Nominalbetrag bzw. Be-
rechnungsbetrag unter- bzw. Uberschreitet. Dabei ist zu beachten, dass der Nominalbetrag
bzw. Berechnungsbetrag nicht notwendigerweise dem fairen Marktpreis des Wertpapiers
entspricht.

Im Fall von Wertpapieren, die keinen Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag vorsehen:

Bei Wertpapieren, die keinen Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag vorsehen, wird der
Tilgungsbetrag typischerweise auf Basis des Bezugsverhéltnisses, einem in Teil A — Pro-
duktspezifische Bestimmungen der mal3geblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten
Kurs des Basiswerts bzw. der Korbbestandteils am Finalen Bewertungstag (der "Referenz-
preis") und gegebenenfalls weiterer Ausstattungsmerkmale berechnet. Das "Bezugsver-
haltnis" wird in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der mal3geblichen Endgdltigen
Bedingungen festgelegt und gibt an, auf wie viele Einheiten des Basiswerts sich ein Wert-
papier bezieht. Das Bezugsverhéltnis 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.
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Fir die Berechnung der Entwicklung des Basiswerts kommen zwei Berechnungsmethoden in
Betracht.

Bei der européischen Performanceberechnung wird die Kursentwicklung des Basis-
werts bzw. der Korbbestandteile zwischen dem Anféanglichen Bewertungstag und dem
in der Zukunft liegenden Finalen Bewertungstag, betrachtet.

Bei der asiatischen Performanceberechnung wird hingegen ein Durchschnittswert der
an mehreren periodisch wiederkehrenden Bewertungstagen festgestellten Performance-
werte des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile gebildet. Im Gegensatz zu der européi-
schen Performanceberechnung wird der Kursstand des Basiswerts bzw. der Korbbe-
standteile zu einem bestimmten Bewertungstag jeweils nur anteilig bei der Berechnung
der Performance des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile berlcksichtigt. Wenn bei-
spielsweise der mafRgebliche Stand, Preis oder Satz bzw. der sonstige maligebliche Wert
des relevanten Basiswerts bzw. Korbbestandteils an einem Bewertungstag (aber nicht an
den anderen Bewertungstagen) signifikant ansteigt, kann der Ertrag aus den Wertpapie-
ren deutlich geringer sein, als wenn die Wertpapiere nur auf den maRgebliche Stand,
Preis oder Satz bzw. einen sonstigen maRgeblichen Wert des relevanten Basiswerts bzw.
Korbbestandteils an diesem einem Bewertungstag bezogen gewesen waren.

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:

Wertpapiere mit Europaischer Austubungsart 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.

Im Fall von Wertpapieren mit Amerikanischer Austibungsart oder Bermuda Aus-
Ubungsart kann das Wertpapierrecht an den in den Endgtiltigen Bedingungen bestimm-
ten Tagen wéhrend der Laufzeit der Wertpapiere ausgelibt werden. In diesem Fall kann
der Wertpapierinhaber durch die Wahl des Austibungstags den fiir die Bestimmung des
Referenzpreises maRgeblichen Finalen Bewertungstag und den Tag der Félligkeit selbst
auswahlen. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass ge-
mal} den jeweiligen Bedingungen die Ausiibung der Wertpapiere wahrend be-
stimmter Zeitrdume oder bei Eintritt bestimmter Bedingungen eingeschrankt 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 ausgeuibt, ohne
dass es einer gesonderten Erklarung durch den jeweiligen Wertpapierinhaber bedarf. Sofern die
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jeweiligen Endgtiltigen Bedingungen jedoch keine automatische Austibung vorsehen, d.h. dass
die Wertpapiere ausgelibt werden missen, damit der betreffende Wertpapierinhaber den auf die
Wertpapiere zahlbaren Betrag (oder die sonstige darauf zu erbringende Leistung) erhalten kann,
muss der Wertpapierinhaber die Wertpapiere geméaR den Bestimmungen der Allgemeinen Be-
dingungen auslben, um eine auf die Wertpapiere fallige Zahlung bzw. eine auf diese féllige
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, einschlielich der Emissionsspezifischen Bestimmungen, enthalt 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 Endgiiltigen 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 Endgtltigen 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 Fallen fur alle Klagen
gegen die Emittentin ausschliellich.

Im Fall von Wertpapieren, die gemaR den Endgltigen Bedingungen dem Recht von England
und Wales unterliegen (die "Englischen Wertpapiere"), sind die englischen Gerichte fir alle
Klagen oder sonstigen Verfahren im Zusammenhang mit den Wertpapieren ausschliellich zu-
standig (einschlieBlich einer Klage, die auf aulervertragliche Verbindlichkeiten bezogen ist, die
aus oder im Zusammenhang mit den Wertpapieren entstehen).

Ungeachtet des VVorstehenden unterliegen Deutsche Wertpapiere mit einer Inhaber-Sammelur-
kunde oder Englische Wertpapiere beztiglich der Registrierung (a) finnischem Recht, sofern die
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Wertpapiere bei Euroclear Finland Oy, dem finnischen Zentralverwahrer fir Wertpapiere (Fin-
nish Central Securities Depository Ltd.) ("Euroclear Finnland"), registriert werden, (b) norwe-
gischen Recht, sofern die Wertpapiere bei Verdipapirsentralen ASA, dem norwegischen Zent-
ralverwahrer fur Wertpapiere (Norwegian Central Securities Depositary) ("VPS"), registriert
werden, (c) schwedischem Recht, sofern die Wertpapiere bei Euroclear Sweden AB, dem schwe-
dischen Zentralverwahrer fiir Wertpapiere (Swedish Central Securities Depositary) ("Euroclear
Schweden™), registriert werden, (d) niederlandischem Recht, sofern die Wertpapiere bei der
Nederlands Centraal Instituut voor Giraal Effectenverkeer B.V., dem niederldndischen Zentral-
verwahrer fiir Wertpapiere ("Euroclear Niederlande™) registriert werden und (e) franzésischem
Recht, sofern die Wertpapiere bei Euroclear Frankreich (wie unten definiert) registriert werden.

1.4 Wéahrung der Wertpapiere

Die Wertpapiere werden (Angebot freibleibend) in der Abwicklungswahrung angeboten werden,
die in den jeweiligen Endgdltigen 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 ent-
weder auf Basis eines bestimmten Wechselkurses oder — sofern die Wertpapiere eine "Quanto-
Funktion ausweisen — zu einem Wechselkurs von einer Einheit der Preiswédhrung zu einer Ein-
heit der Abwicklungswahrung.

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 entweder tber (i) Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (“Clearstream Frankfurt"), (ii) Euroclear
Bank SA/NV, 1 Boulevard du Roi Albert Il, B-1210 Brussel, ("Euroclear™) und/oder Clear-
stream Banking, société anonyme, Luxemburg, 42 Avenue JF Kennedy, L-1855 Luxemburg
("Clearstream Luxemburg"), (iii) Euroclear Finland Oy, dem finnischen Zentralverwahrer fir
Wertpapiere (Finnish Central Securities Depository Ltd.) Urho Kekkosen katu 5 C, 00100 Hel-
sinki, Finnland ("Euroclear Finnland"), (iv) Euroclear Sweden AB, dem schwedischen Zent-
ralverwahrer fir Wertpapiere (Swedish Central Securities Depositary), Klarabergsviadukten 63,
Stockholm, 11164, Schweden ("Euroclear Schweden™), (v) Nederlands Centraal Instituut voor
Giraal Effectenverkeer B.V., dem schwedischen Zentralverwahrer fir Wertpapiere, Herengracht
459, 1017BS Amsterdam, Niederlande ("Euroclear Niederlande™), (vi) Verdipapirsentralen
ASA, dem norwegischen Zentralverwahrer fir Wertpapiere (Norwegian Central Securities De-
positary), Biskop Gunnerus’gt 14A, Solo, 0185, Norwegen ("VPS"), (vii) Euroclear UK & Ire-
land Limited (vormals bekannt als CREST Co Limited), 33 Cannon Street, London EC4M 5SB,
UK ("CREST"), (viii) Euroclear Frankreich S.A., dem franzosischen Zentralverwahrer flr
Wertpapiere (French Central Securities Depositary), 66 Rue de la Victoire, 75009 Paris, Frank-
reich ("Euroclear Frankreich™) oder jedem anderen Clearingsystem wie unter Teil B (Allge-
meine Bestimmungen) der Mal3geblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben.
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Von der Emittentin begebene Deutsche Wertpapiere werden, soweit nicht nachfolgend ander-
weitig geregelt, entweder durch eine Inhaber-Sammelurkunde (die "Inhaber-Sammelur-
kunde") verbrieft oder gemal? dem Gesetz Uber elektronische Wertpapiere ("eWpG") in Form
von Zentralregisterwertpapieren begeben ("Elektronische Wertpapiere").

Im Falle von Deutschen Wertpapieren mit einer Inhaber-Sammelurkunde wird diese Inhaber-
Sammelurkunde bei dem maRgeblichen Clearingsystem hinterlegt. Jede Inhaber-Sammelur-
kunde, die die Wertpapiere (oder einen bestimmten Betrag davon) einer bestimmten Serie ver-
brieft, wird die jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen, wie in den jeweiligen Endgul-
tigen Bedingungen wiedergegeben, sowie die Allgemeinen Bedingungen (einschlieBlich der je-
weiligen Basiswertspezifischen Bestimmungen) enthalten. Sofern dies unter dem auf die Hin-
terlegung anwendbaren Recht zul&ssig ist, wird die Inhaber-Sammelurkunde lediglich Bezug auf
die jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen, wie in den jeweiligen Endgultigen Bedin-
gungen wiedergegeben, sowie die Allgemeinen Bedingungen (einschlieBlich der jeweiligen Ba-
siswertspezifischen Bestimmungen), wie im vorliegenden Basisprospekt enthalten, nehmen,
ohne dass diese in der Inhaber-Sammelurkunde selbst wiederholt werden. Effektive Deutsche
Wertpapiere, werden nicht ausgegeben.

Falls die Deutschen Wertpapiere von der Emittentin als Elektronische Wertpapiere begeben wer-
den, bewirkt die Emittentin an Stelle der Ausstellung einer Inhaber-Sammelurkunde eine Ein-
tragung in ein elektronisches Wertpapierregister (8 4 Abs. 1 eWpG). Die Elektronischen Wert-
papiere lauten auf den Inhaber und sind in dem von der registerfihrenden Stelle gefiihrten zent-
ralen Register (im Sinne von 88 7, 12 eWpG) in Sammeleintragung auf eine Wertpapiersammel-
bank als Inhaber eingetragen. Die jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen, wie in den
jeweiligen Endgultigen Bedingungen wiedergegeben, sowie die Allgemeinen Bedingungen (ein-
schliellich der jeweiligen Basiswertspezifischen Bestimmungen) werden bei diesem zentralen
Register niedergelegt. Dieses zentrale Register wird durch Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn ("Clearstream Frankfurt™) oder durch eine
andere in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der jeweiligen Emissionsspezifischen Bestim-
mungen angegebene registerfiihrende Stelle gefiihrt.

Eingetragener Inhaber der Elektronischen Wertpapiere im Sinne von § 3 Abs. 1i.V.m. 8 Abs. 1
Nr. 1 eWpG (Sammeleintragung) ist Clearstream Frankfurt als registerfuhrende Stelle in ihrer
Funktion als Wertpapiersammelbank bzw. eine andere in Teil B (Allgemeine Bestimmungen)
der jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegebene registerfiihrende Stelle. Die
registerfihrende Stelle verwaltet die Sammeleintragung treuhanderisch fiir die berechtigten
Glaubiger, das heiflt die Wertpapierinhaber (die "Berechtigten™ im Sinne des eWpG).

Elektronische Wertpapiere in Sammeleintragung gelten als Wertpapiersammelbestand. Die Be-
rechtigten der eingetragenen inhaltsgleichen Rechte gelten als Miteigentiimer nach Bruchteilen
an den eingetragenen Elektronischen Wertpapieren. Der jeweilige Anteil bestimmt sich nach
dem Nennbetrag der flr den Berechtigten in Sammeleintragung genommenen Rechte. Solange
die Elektronischen Wertpapiere in Form von Zentralregisterwertpapieren bestehen, wird stets
eine registerfilnrende Stelle entsprechend den Anforderungen des eWpG benannt. Anderungen
der registerfihrenden Stelle, einschlieBlich einer Ersetzung durch eine andere registerfihrende
Stelle, erfolgen entsprechend den jeweils zum relevanten Zeitpunkt anwendbaren Regelungen
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des eWpG bzw. den Regeln der Registerfiinrenden Stelle; sie werden gemaR den Regelungen
der Allgemeinen Bedingungen bekanntgeben. Der Wertpapierinhaber hat kein Recht auf Ein-
zeleintragung im zentralen Register. Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung und keine
Haftung fur die ordnungsgemale Fiihrung des zentralen Registers durch die registerfiihrende
Stelle, die eine eigene gesetzliche Haftung fir die Registerfuhrung nach dem eWpG trifft.

Daneben kann die Emittentin gemal 8 6 Abs. 3 eWpG Wertpapiere, die mittels Inhaber-Sam-
melurkunde begeben wurden, jederzeit und ohne Zustimmung der Glaubiger durch ein inhalts-
gleiches Zentralregisterwertpapier ersetzen, wenn:

1. das Zentralregisterwertpapier in ein bei einer Wertpapiersammelbank gefihrtes zentrales
Register eingetragen wird,

2. fur das Zentralregisterwertpapier eine Wertpapiersammelban als Inhaber eingetragen
wird und

3. diesinden Allgemeinen Bedingungen (a) nicht ausgeschlossen ist oder (b) nicht von der
Zustimmung der Berechtigen abhangig gemacht wird.

Mit der Eintragung des Zentralregisterwertpapiers wird die Inhaber-Sammelurkunde kraftlos.
Wenn die Emittentin Wertpapiere mit einer Inhaber-Sammelurkunde durch Elektronische Wert-
papiere ersetzt, so hat sie die Ersetzung den Wertpapierinhaber gegenuiber gemé&R den Allgemei-
nen Bedingungen bekannt zu machen.

Von der Emittentin begebene Englische Wertpapiere werden, soweit nachfolgend nicht ander-
weitig geregelt, durch eine registrierte Globalurkunde (die "Registrierte ICSD Globalur-
kunde") verbrieft, die bei einer gemeinsamen Verwahrstelle fir Euroclear und Clearstream Lu-
xemburg hinterlegt und auf deren Namen registriert ist (die "ICSDs" und jeder ein "ICSD").
Jede Registrierte ICSD Globalurkunde, 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 Registrierte
ICSD Globalurkunde lediglich Bezug auf die jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen,
wie in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen wiedergegeben, sowie die Allgemeinen Bedin-
gungen (einschlieBlich der jeweiligen Basiswertspezifischen Bestimmungen), wie im vorliegen-
den Basisprospekt enthalten, nehmen, ohne dass diese in der Registrierte ICSD Globalurkunde
selbst wiederholt werden.

Effektive Englische Wertpapiere werden nicht ausgegeben. Die Personen, die zu einer gegebe-
nen Zeit in den Biichern eines ICSD als Inhaber einer bestimmten Anzahl oder eines bestimmten
Nominalbetrags bzw. Berechnungsbetrags solcher Wertpapiere gefuhrt werden, werden als de-
ren Inhaber betrachtet, die dazu berechtigt sind, die mit den jeweiligen Wertpapieren verbrieften
Rechte fur alle Zwecke auler der Zahlung des Tilgungsbetrags oder Zinsen in Bezug auf diese
Anzahl bzw. den Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag solcher Wertpapiere auszuiiben, wo-
bei der Bevollméchtigte der gemeinsamen Verwahrstelle als Inhaber dieser Anzahl bzw. dieses
Nominalbetrags bzw. Berechnungsbetrags dieser Wertpapiere gemaR und vorbehaltlich der Be-
dingungen der jeweiligen eingetragenen Globalurkunde betrachtet wird.
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Ungeachtet des Vorstehenden, konnen Deutsche Wertpapiere und Englische Wertpapiere von
der Emittentin zusatzlich emittiert und registriert werden bei:

0] Euroclear Finnland im System der Euroclear Finnland (“Euroclear Finnland Re-
gistrierte Wertpapiere™) und gemaR finnischen Bestimmungen in unverbriefter und de-
materialisierter Form begeben werden,

(i) Euroclear Schweden ("Euroclear Schweden Registrierte Wertpapiere") und gemaf
dem schwedischen SFIA Act (wie in 8§ 3 der Allgemeinen Bedingungen definiert) in
unverbriefter und dematerialisierter Form begeben werden,

(i) Euroclear Niederlande ("Euroclear Niederlande Registrierte Wertpapiere™) gemaR
den Euroclear Niederlande Regeln (wie in 8 3 der Allgemeinen Bedingungen definiert)
in unverbriefter und dematerialisierter Form begeben werden,

(iv)  Euroclear Frankreich ("Euroclear Frankreich Registrierte Wertpapiere™) gemaR den
Euroclear Frankreich Regeln (wie in § 3 der Allgemeinen Bedingungen definiert); und

(V) VPS ("VPS Registrierte Wertpapiere") und gemda dem norwegischen NFIA Act (wie
in 8 3 der Allgemeinen Bedingungen definiert) in unverbriefter und dematerialisierter
Form begeben werden,

wie jeweils in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegeben.

Euroclear Finnland Registrierte Wertpapiere, werden bei Euroclear Finnland registriert und ge-
mal den hierfiir geltenden finnischem Bestimmungen in dematerialisierter und unverbriefter fir
die Ubertragung durch Bucheintrage geeigneter Form ausgegeben. Die Person, die jeweils im
Register der Euroclear Finnland angezeigt wird, soll in jeder Hinsicht von der Emittentin, den
Stellen, der Euroclear Finnland und allen anderen Personen, die sich mit dieser Person auseinan-
dersetzen, als Inhaber solcher Wertpapiere betrachtet werden, der dazu berechtigt ist, die mit den
jeweiligen Wertpapieren verbrieften Rechte auszutiben, ungeachtet einer gegenteiligen Mittei-
lung.

Euroclear Schweden Registrierte Wertpapiere, werden bei Euroclear Schweden registriert und
gemal den hierfir geltenden schwedischen Bestimmungen in dematerialisierter und unverbrief-
ter fiir die Ubertragung durch Bucheintrage geeigneter Form ausgegeben. Effektive Wertpapiere,
die schwedischem Recht unterliegen, werden nicht ausgegeben. Die Person, die gegenwartig im
Register der Euroclear Schweden angezeigt wird, soll in jeder Hinsicht von der Emittentin, den
Stellen, der Euroclear Schweden und allen anderen Personen, die sich mit dieser Person ausei-
nandersetzen, als Inhaber solcher Wertpapiere betrachtet werden, der dazu berechtigt ist, die mit
den jeweiligen Wertpapieren verbrieften Rechte auszuiiben, ungeachtet einer gegenteiligen Mit-
teilung.

VVPS Registrierte Wertpapiere, werden bei VPS registriert und gemaR den hierfir geltenden nor-
wegischen Bestimmungen in dematerialisierter und unverbriefter fir die Ubertragung durch
Bucheintrédge geeigneter Form ausgegeben. Die Person, die gegenwartig im Register der VPS
angezeigt wird, soll, entsprechend den Regeln der VVPS, in jeder Hinsicht von der Emittentin,
den Stellen, der Euroclear Schweden und allen anderen Personen, die sich mit dieser Person
auseinandersetzen, als Inhaber solcher Wertpapiere betrachtet werden, der dazu berechtigt ist,
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die mit den jeweiligen Wertpapieren verbrieften Rechte auszutiben, ungeachtet einer gegenteili-
gen Mitteilung.

Euroclear Niederlande Registrierte Wertpapiere, werden bei Euroclear Niederlande registriert
und geman den hierfir geltenden niederlandischen Bestimmungen in dematerialisierter und un-
verbriefter fur die Ubertragung durch Bucheintrdge geeigneter Form ausgegeben. Effektive
Wertpapiere, die niederlandischem Recht unterliegen, werden nicht ausgegeben. Die Person, die
gegenwartig im Register der Euroclear Niederlande angezeigt wird, soll in jeder Hinsicht von
der Emittentin, den Stellen, der Euroclear Niederlande und allen anderen Personen, die sich mit
dieser Person auseinandersetzen, als Inhaber solcher Wertpapiere betrachtet werden, der dazu
berechtigt ist, die mit den jeweiligen Wertpapieren verbrieften Rechte auszuliben, ungeachtet
einer gegenteiligen Mitteilung.

Euroclear Frankreich Registrierte Wertpapiere, werden als dematerialisierte Inhaberpapiere in
die Biicher von Euroclear Frankreich eingetragen, die den Konten des Euroclear Frankreich Kun-
den gutgeschrieben werden. Die Person, die gegenwartig in den Biichern des entsprechenden
Euroclear Frankreich Kunden angezeigt wird, soll in jeder Hinsicht von der Emittentin, den Stel-
len, der Euroclear Frankreich und allen anderen Personen, die sich mit dieser Person auseinan-
dersetzen, als Inhaber solcher Wertpapiere betrachtet werden, der dazu berechtigt ist, die mit den
jeweiligen Wertpapieren verbrieften Rechte auszutiben, ungeachtet einer gegenteiligen Mittei-
lung.

Falls in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmun-
gen angegeben, kénnen Anleger indirekte Beteiligungen an den Wertpapieren (solche Wertpa-
piere nachstehend "Zugrundeliegende Wertpapiere™) durch CREST halten, indem sie CDIs
halten. Im Fall von Wertpapieren, die durch CREST abgewickelt werden, werden Anleger indi-
rekte Beteiligungen an den Wertpapieren tiber CREST halten, indem sie dematerialisierte Wert-
papierrechte ("CDIs") halten. CDIs représentieren indirekte Beteiligungen an den Wertpapieren,
auf die sie bezogen sind, und CDI-Anleger werden nicht die rechtmé&Rigen Inhaber der Wertpa-
piere sein. CDIs sind selbstandige Wertpapiere nach englischem Recht, die durch CREST ge-
halten und abgewickelt werden und durch CREST Depository Limited oder einen Rechtsnach-
folger geméal dem allgemeinen einseitigen Rechtsgeschéft (die "CREST Deed Poll™) vom 25.
Juni 2001 (wie nachtraglich gedndert, ergénzt oder neu formuliert) begeben werden.

Nach der Lieferung der Zugrundeliegenden Wertpapiere in ein entsprechendes Clearingsystem
geméal dem CREST Manual kénnen indirekte Beteiligungen an dematerialisierten CDIs gelie-
fert, gehalten und abgewickelt werden durch die Einfihrung von dematerialisierten CDIs, die
indirekte Beteiligungen an den jeweiligen Zugrundeliegenden Wertpapieren représentieren. An-
teile an den Zugrundeliegenden Wertpapieren werden auf das Konto der CREST Nominee bei
Euroclear Gibertragen, und die CREST Verwahrstelle wird CDIs fur die jeweiligen CREST Teil-
nehmer ausgeben.

Ubertragungen von Anteilen an Zugrundeliegenden Wertpapieren durch die CREST Nominee
an einen Teilnehmer des jeweiligen Clearingsystems erfolgen durch die Kiindigung der CDIs
und die Ubertragung eines Anteils an solchen Zugrundeliegenden Wertpapieren auf das Konto
des jeweiligen Teilnehmers bei dem jeweiligen Clearingsystem. Es wird erwartet, dass die CDIs
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dieselbe Wertpapierkennnummer wie die ISIN der Zugrundeliegenden Wertpapiere haben und
keine separate Notierung an einer anerkannten Borse erfordern.

Zusétzliche allgemeine Informationen im Hinblick auf CDIs konnen der CREST Deed Poll, dem
CREST Manual und den CREST Regeln entnommen werden, die bei Euroclear UK & Ireland
Limited, 33 Cannon Street, London EC4M 5SB oder unter +442078490000 oder auf der Web-
seite von Euroclear UK & Ireland Limited www.euroclear.com/site/public/EUI erhdltlich sind.

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

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 Ausubungsverfahren fir samtliche Arten von Wertpapieren wird in § 2 der Allgemeinen
Bedingungen beschrieben. Das fiir die jeweiligen Wertpapiere malgebliche Austibungsverfah-
ren wird in den jeweils anwendbaren Endgultigen Bedingungen angegeben.

Die Beschreibung etwaiger Marktstérungen 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 bzw. die Korbbestand-
teile betreffen, sind in den malRgeblichen Basiswertspezifischen Bestimmungen beschrieben, die
den Allgemeinen Bedingungen beigefiigt sind.

Die jeweils anwendbaren Endgultigen Bedingungen kénnen ein ordentliches Kiindigungsrecht
der Emittentin vorsehen, das in 8 12 der Allgemeinen Bedingungen beschrieben wird. Im Fall
einer Kundigung durch die Emittentin endet die Laufzeit der Wertpapiere vorzeitig und der An-
leger erhdlt den Tilgungsbetrag (wobei fir die Zwecke der Berechnung des Tilgungsbetrags der
Kiindigungstag als Finaler Bewertungstag gilt) oder — sofern in den jeweiligen Endgultigen Be-
dingungen vorgesehen — den Kundigungsbetrag flr den Fall der ordentlichen Kiindigung, der in
den maRgeblichen Endgultigen Bedingungen festgelegt ist.

8 12 der Allgemeinen Bedingungen sieht ein Kiindigungsrecht der Emittentin fir den Fall des
Eintritts eines Gesetzesanderungsereignisses vor. Im Fall einer derartigen Kindigung 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 Beruicksichtigung 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 und/oder Korbbestandteile beziehen, wird bzw.
werden diese in den Emissionsspezifischen Bestimmungen in den jeweiligen Endgltigen Be-
dingungen angegeben.
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Eine Beschreibung des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile ist unter "Weitere Informationen”
in den jeweiligen Endglltigen Bedingungen enthalten.

Die Informationsquelle im Hinblick auf Angaben zu der vergangenen und kiinftigen Wertent-
wicklung und Volatilitat des Basiswerts und/oder der Korbbestandteile und ob diese Informati-
onen kostenlos zur Verfugung stehen oder nicht, wird unter "Weitere Informationen™ in den je-
weiligen Endgultigen Bedingungen angegeben.

Fur den Fall, dass in den jeweiligen Endgliltigen Bedingungen ein Index als Basiswert und/oder
Korbbestandteil angegeben wird und dieser Index durch eine juristische oder nattrliche Person
zur Verfugung gestellt wird, die in Verbindung mit der Emittentin oder in deren Namen handelt
und sofern der Administrator des Index in das von der European Securities and Markets Autho-
rity ("ESMA") gefiihrte 6ffentliche Register geméaR Artikel 36 der Verordnung (EU) 2016/1011)
(die "Benchmark Verordnung") nicht eingetragen ist, gibt die Emittentin folgende Erklarungen
ab:

e  S&mtliche 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 (einschlielich Indexmethode fiir die Auswahl und die Neu-
abwagung 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 gemaR Artikel 36 der Bench-
mark Verordnung erstellten und gefiihrten Register der Administratoren und Benchmarks auf-
gefihrt ist oder nicht. Nicht jeder Index féllt 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 sind in 8 1 der Allgemeinen Bedingungen ange-
geben.

1.9 Beschlisse hinsichtlich der Emission der Wertpapiere

Die Erstellung des Basisprospekts sowie die Ausgabe der Wertpapiere in dessen Rahmen wurden
ordnungsgemal am 4. Juli 2013 durch die zustdndigen Stellen der Emittentin genehmigt.
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Hinsichtlich einzelner Emissionen unter dem Basisprospekt werden bei der Emittentin keine in-
ternen Beschliisse gefasst.

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 aufgrund von Vereinbarungen mit Goldman Sachs Inter-
national und zu Zwecken der tblichen Geschaftstatigkeit der Emittentin verwendet (die Emit-
tentin ist in jedem Fall in der Verwendung der Erlése 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-
tragen dazu zu lesen. Die Wertpapiere werden erstmals entweder mit Beginn des freihdndigen
Verkaufs oder dem Beginn der Zeichnungsfrist angeboten.

Die von der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH emittierten Wertpapiere werden von der
Goldman Sachs Bank Europe SE, Marienturm, Taunusanlage 9-10, 60329 Frankfurt am Main
mit der Rechtstrdgerkennung (Legal Entity Identifier - LEI): 8IBZUGJ7JPLH368JE346 (die
"Anbieterin™) angeboten. Die Valutierung der Wertpapiere erfolgt erst, sobald die Wertpapiere
tbernommen wurden, was wiederum von der Anzahl der Auftrdge abhangt, die bei der Anbie-
terin eingehen. Zu beachten ist, dass keine Valutierung erfolgt, solange noch keine Wertpapiere
ilbernommen worden sind. Die Valutierung sowie die Ubernahme sind auf die in den Endgulti-
gen Bedingungen angegebene AngebotsgroRe beschrénkt. Die angegebene Angebotsgrofe ent-
spricht dem Maximalbetrag der angebotenen Wertpapiere, lasst aber keinen Riickschluss auf das
Volumen der jeweilig effektiv emittierten und bei einem Zentralverwahrer hinterlegten Wertpa-
piere zu.

Angaben zu allen einzelnen Bedingungen des Angebots, zur Anbieterin, zum Emissionstag, zum
Angebotsbeginn, zum Beginn einer etwaigen Zeichnungsfrist (einschlie3lich einem etwaigen
Mindest- bzw. Hochstbetrag der Zeichnung oder einer Angabe etwaiger Falle, in denen die Emit-
tentin die Wertpapiere nicht emittieren wird) sowie zum Datum des Ubernahmevertrags hin-
sichtlich einer bestimmten Emission werden unter "Bedingungen des Angebots, Anbieterin und
Emissionstag der Wertpapiere" unter "Weitere Informationen” in den jeweiligen Endgiltigen
Bedingungen angegeben werden.

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

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

Zusatzlich 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.
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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 Borsenhandel

Die Emittentin kann die Einfiihrung 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, der Bérse Miinchen oder
der Luxemburger Wertpapierbdrse. 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 Endgultigen 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 Borsennotierung werden die jeweiligen Endgul-
tigen Bedingungen gegebenenfalls die Mindesthandelsgréiie enthalten.

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 fur 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 Gebiihren
bzw. von der Emittentin an Dritte zu zahlenden Provisionen werden in den maligeblichen End-
gultigen Bedingungen angegeben.

Dem Zeichner oder K&ufer werden tber den Ausgabepreis bzw. den Verkaufspreis hinaus keine
Betrdge von der Emittentin oder Anbieterin in Rechnung gestellt.

Im Fall von Wertpapieren, die eine Verzinsung vorsehen, wird in den Endgultigen Bedingungen
festgelegt, ob in dem Verkaufspreis fur die Wertpapiere etwaige aufgelaufene Stlickzinsen be-
riicksichtigt werden (sogenanntes "dirty pricing") sind oder ob die Stlickzinsen separat abgerech-
net werden (sogenanntes "clean pricing").

1.15 Renditeerwartungen

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

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

1.16 Verdffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission

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

2. Beschreibung der Funktionsweise der Wertpapiere

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

(a) Bonus Wertpapiere mit Bezugsverhaltnis

Bei diesen Wertpapieren erhalten die Wertpapierinhaber am Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag
in der Abwicklungswéhrung, 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™) (gegebenenfalls umge-
rechnet in die Abwicklungswéhrung).

(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).

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 bzw. Berechnungsbetrag

Bei diesen Wertpapieren erhalten die Wertpapierinhaber am Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag
in der Abwicklungswéhrung, 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 bzw. Berechnungsbetrag und der Performance des Ba-
siswerts. Der Tilgungsbetrag entspricht aber mindestens einem in Teil A — Produktspezifische
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Bestimmungen der jeweiligen Endguiltigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrag (der "Bo-
nusbetrag") (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswahrung).

(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern dem Produkt aus Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag
und der Performance des Basiswerts (1:1 Partizipation an der Entwicklung des Basiswerts). Die
Endgultigen Bedingungen kénnen aber auch so ausgestaltet sein, dass der Tilgungsbetrag ent-
weder (A) dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag multipliziert mit der Performance des
Basiswerts entspricht, wenn ein Barriere-Ereignis eingetreten ist und der Referenzpreis unter
dem Anfénglichen Referenzpreis oder, sofern in den Endgultigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Anféanglichen Referenzpreis liegt oder (B) dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag
oder — sofern in den Endgultigen Bedingungen vorgesehen - dem Nominalbetrag bzw. Berech-
nungsbetrag oder dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag multipliziert mit der Perfor-
mance des Basiswerts (je nachdem, welcher Betrag hoher ist) entspricht, sofern ein Barriere-
Ereignis eingetreten ist und der Referenzpreis tber dem Anfénglichen Referenzpreis oder, sofern
in den Endglltigen Bedingungen vorgesehen, auf dem Anfénglichen 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 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).

(c) Bonus Wertpapiere mit Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und Partizipationsfaktor

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

(i) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eintritt, entspricht der Tilgungs-
betrag dem Produkt aus (A) dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und (B) der Summe
aus (x) 100% und (y) der mit dem Partizipationsfaktor multiplizierten Differenz aus (i) der Per-
formance des Basiswerts und (ii) 1. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in Teil A —
Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebenen Min-
destbetrag (der "Bonusbetrag") (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswahrung).

(ii) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag multipliziert
mit der Entwicklung des Basiswerts oder — sofern in den mal3geblichen Endgiltigen Bedingun-
gen vorgesehen — dem hoheren der folgenden Werte: dem Produkt aus dem Nominalbetrag bzw.
Berechnungsbetrag und der Performance des Basiswerts oder dem Produkt aus (A) dem Nomi-
nalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und (B) der Summe aus (x) 100% und (y) der mit dem Parti-
zipationsfaktor multiplizierten Differenz aus (i) der Performance des Basiswerts 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
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unterschreitet (sofern die Endgultigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch"
Anwendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere unterschreitet (sofern die Endgul-
tigen 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 Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag
in der Abwicklungswéhrung, dessen Héhe 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") (gegebenenfalls umge-
rechnet in die Abwicklungswahrung) und hochstens dem in Teil A — Produktspezifische Best-
immungen der jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebenen Hochstbetrag (gegebenenfalls
umgerechnet in die Abwicklungswéhrung).

(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern immer dem Referenzpreis unter Bericksichtigung des Be-
zugsverhéltnisses (1:1 Partizipation an der Entwicklung des Basiswerts), jedoch héchstens dem
Hochstbetrag (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswahrung).

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).

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

(b) Capped Bonus Wertpapiere mit Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag

Bei diesen Wertpapieren erhalten die Wertpapierinhaber am Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag
in der Abwicklungswéhrung, dessen Héhe von der Entwicklung des Basiswerts abhangt.

(1) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eintritt, entspricht der Tilgungs-
betrag dem Produkt aus Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und der Performance des Ba-
siswerts. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in Teil A — Produktspezifische Best-
immungen der jeweiligen Endglltigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrag (der "Bonus-
betrag™) (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswéhrung) und hochstens dem in Teil
A — Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgiltigen Bedingungen angegebenen
Hochstbetrag (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswéhrung).
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(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern dem Produkt aus Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag
und der Performance des Basiswerts (1:1 Partizipation an der Entwicklung des Basiswerts). Die
Endgultigen Bedingungen kdnnen aber auch so ausgestaltet sein, dass der Tilgungsbetrag ent-
weder (A) dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag multipliziert mit der Performance des
Basiswerts entspricht, wenn ein Barriere-Ereignis eingetreten ist und der Referenzpreis unter
dem Anfénglichen Referenzpreis oder, sofern in den Endgultigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Anfanglichen Referenzpreis liegt oder (B) dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag
oder — sofern in den Endgiiltigen Bedingungen vorgesehen - dem Nominalbetrag bzw. Berech-
nungsbetrag oder dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag multipliziert mit der Perfor-
mance des Basiswerts (je nachdem, welcher Betrag hoher ist) entspricht, sofern ein Barriere-
Ereignis eingetreten ist und der Referenzpreis tiber dem Anfénglichen Referenzpreis oder, sofern
in den Endglltigen Bedingungen vorgesehen, auf dem Anfénglichen Referenzpreis liegt. Der
Tilgungsbetrag entspricht hochstens dem Hochstbetrag (gegebenenfalls umgerechnet in die Ab-
wicklungswahrung).

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 Endgdltigen
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 bzw. Berechnungsbetrag und Partizipa-
tionsfaktor

Bei diesen Wertpapieren erhalten die Wertpapierinhaber am Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag
in der Abwicklungswéhrung, dessen Héhe von der Entwicklung des Basiswerts abhangt.

(i) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eintritt, entspricht der Tilgungs-
betrag dem Produkt aus (A) dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und (B) der Summe
aus (x) 100% und (y) der mit dem Partizipationsfaktor multiplizierten Differenz aus (i) der Per-
formance des Basiswerts und (ii) 1. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in Teil A —
Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebenen Min-
destbetrag (der "Bonusbetrag™) (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswahrung) und
hdchstens dem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgiiltigen Be-
dingungen angegebenen Hdéchstbetrag (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswah-
rung).

(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag multipliziert
mit der Entwicklung des Basiswerts oder — sofern in den mafigeblichen Endgultigen Bedingun-
gen vorgesehen — dem hoheren der folgenden Werte: dem Produkt aus dem Nominalbetrag bzw.
Berechnungsbetrag und der Performance des Basiswerts oder dem Produkt aus (A) dem Nomi-
nalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und (B) der Summe aus (x) 100% und (y) der mit dem
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Partizipationsfaktor multiplizierten Differenz aus (i) der Performance des Basiswerts und (ii) 1.
Der Tilgungsbetrag entspricht aber hdchstens dem Hochstbetrag (gegebenenfalls umgerechnet
in die Abwicklungswahrung).

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).

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 in der Abwicklungswéh-
rung, der sich in Abhangigkeit vom Referenzpreis ermittelt.

(1) Liegt der Referenzpreis auf oder tiber einer in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen
der maligeblichen Endgdltigen Bedingungen festgelegten Schwelle (der "Cap"), entspricht der
Tilgungsbetrag dem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maRgeblichen Endgulti-
gen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungs-
wéhrung).

(ii) 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).

(b) Discount Wertpapiere mit Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag

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. Berechnungsbetrag.

Am Falligkeitstag erhalten die Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag in der Abwicklungswéh-
rung, der sich in Abhangigkeit vom Referenzpreis ermittelt.

(1) Liegt der Referenzpreis auf oder tiber einer in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen
der maligeblichen Endgdltigen Bedingungen festgelegten Schwelle (der "Cap"), entspricht der
Tilgungsbetrag dem in Teil A - Produktspezifische Bestimmungen der maligeblichen
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Endgultigen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag (gegebenenfalls umgerechnet in die Ab-
wicklungswahrung).

(i) Liegt der Referenzpreis unter dem Cap, erhalten Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag in
Hohe des Produkts aus Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und Performance des Basis-
werts.

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. Berechnungsbetrag bzw. unter dem aktuellen
Marktpreis des Basiswerts (Discount) unter Berticksichtigung 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 (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungs-
wahrung).

(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).

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 Fal-
ligkeitstag erh&lt der Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag, der sich wie folgt bestimmit:

(1) Liegt der Referenzpreis uber oder, sofern in den Endgltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, erhélt der Wertpapierinhaber den Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag. Der
Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag 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, erhalt der Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag in Héhe des Nominalbetrags
bzw. Berechnungsbetrags multipliziert mit der Performance des Basiswerts. Dieser Betrag liegt
regelmaRig unter dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag bzw. — sofern der Basispreis dem
Referenzpreis entspricht — entspricht er dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag.

Fur Reverse Convertible Wertpapiere ist weiterhin charakteristisch, dass der Wertpapierinhaber
an einem oder mehreren in den Endgdiltigen Bedingungen angegebenen Zinszahlungstagen einen
Zinsbetrag erhdlt. 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 Fél-
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 bestimmt:

(1) Liegt der Referenzpreis uber oder, sofern in den Endgltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, erhalt der Wertpapierinhaber den Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag. Der
Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag 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, 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.

Fir 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.

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 erhalt der Wertpapierinhaber einen Tilgungsbetrag, der sich wie folgt bestimmt:
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(1) Liegt der Referenzpreis tber oder, sofern in den Endglltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, erhalt der Wertpapierinhaber den Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag. Der
Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag 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, erhélt der Wertpapierinhaber ebenfalls den Nominalbetrag
bzw. Berechnungsbetrag.

(iii) Liegt der Referenzpreis unter oder, sofern in den Endgiltigen 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 bzw. Be-
rechnungsbetrags multipliziert 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 Endgltigen Bedingungen vorsehen, dass "Barriere-Ereignis — Touch" An-
wendung findet) bzw. der Beobachtungspreis die Barriere unterschreitet (sofern die Endgdltigen
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 unabhéngig von der Entwicklung des Ba-
siswerts.

Werden Barrier Reverse Convertible Wertpapiere wéhrend der Laufzeit erworben, kdnnen zu-
satzlich zum Kaufpreis der Wertpapiere Stiickzinsen 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 Falligkeitstag 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:

(1) Liegt der Referenzpreis tiber oder, sofern in den Endglltigen Bedingungen vorgesehen, auf
dem Basispreis, erhalt der Wertpapierinhaber den Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag. Der
Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag 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, erhélt der Wertpapierinhaber ebenfalls den Nominalbetrag
bzw. Berechnungsbetrag.

(iii) Liegt der Referenzpreis unter oder, sofern in den Endgiltigen 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
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eines Exchange Traded Fund geliefert, ausgedrtickt durch die Physische Liefereinheit. Bruch-
teile des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund werden dabei nicht gelie-
fert, 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 unabhéngig von der Entwicklung des Ba-
siswerts.

Werden Barrier Reverse Convertible Wertpapiere wéhrend der Laufzeit erworben, kdnnen zu-
satzlich zum Kaufpreis der Wertpapiere Stiickzinsen 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 Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag in
der Abwicklungswahrung, dessen Hohe von der Entwicklung des Basiswerts abhéngt. Beson-
derheit dabei ist, dass Wertpapierinhaber an der Wertentwicklung des Basiswerts entgegenge-
setzt 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
Berlcksichtigung des Bezugsverhéltnisses. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in
Teil A —Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgiltigen Bedingungen angegebe-
nen Mindestbetrag (der "Bonusbetrag™) (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswah-
rung).

(i1) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern entspricht immer dem Reverselevel abzlglich 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™ 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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(b) Reverse Bonus Wertpapiere mit Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag

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.

(1) Sofern kein Barriere-Ereignis (wie nachfolgend beschrieben) eingetreten ist, entspricht der
Tilgungsbetrag dem Produkt aus (A) Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und (B) der durch
den Anfénglichen Referenzpreis geteilten Differenz zwischen einem in Teil A — Produktspezifi-
sche Bestimmungen der malRgeblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten Level (das "Re-
verselevel”) und dem Referenzpreis. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in Teil A
— Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebenen
Mindestbetrag (der "Bonusbetrag") (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswahrung).

(ii) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern entspricht immer dem Produkt aus (A) Nominalbetrag bzw.
Berechnungsbetrag und (B) der durch den Anfénglichen Referenzpreis geteilten Differenz zwi-
schen dem Reverselevel und dem Referenzpreis (direkte Partizipation an der negativen Wertent-
wicklung 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 abh&ngt. 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 Endgul-
tigen Bedingungen festgelegten Level (das "Reverselevel™) abzuglich des Referenzpreises unter
Berticksichtigung des Bezugsverhaltnisses. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in
Teil A —Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebe-
nen Mindestbetrag (der "Bonusbetrag™) (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswah-
rung) und hochstens dem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maRgeblichen End-
gultigen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwick-
lungswéhrung).
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(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 (ge-
gebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswéhrung).

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).

(b) Capped Reverse Bonus Wertpapiere mit Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag

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 bzw. Berechnungsbetrag und (B) der durch
den Anféanglichen Referenzpreis geteilten Differenz zwischen einem in Teil A — Produktspezifi-
sche Bestimmungen der mafgeblichen Endglltigen Bedingungen festgelegten Level (das "Re-
verselevel”) und dem Referenzpreis. Der Tilgungsbetrag entspricht mindestens einem in Teil A
— Produktspezifische Bestimmungen der jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebenen
Mindestbetrag (der "Bonusbetrag") (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswéhrung)
und hochstens dem in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der mal3geblichen Endgulti-
gen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag (gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungs-
wahrung).

(ii) Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist, entspricht der Tilgungsbetrag nicht mehr min-
destens dem Bonusbetrag, sondern entspricht immer dem Produkt aus (A) Nominalbetrag bzw.
Berechnungsbetrag und (B) der durch den Anfénglichen Referenzpreis geteilten Differenz zwi-
schen dem Reverselevel und dem Referenzpreis (direkte Partizipation an der negativen Wertent-
wicklung des Basiswerts), mindestens aber null und hdochstens dem Hochstbetrag (gegebenen-
falls umgerechnet in die Abwicklungswahrung).

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 bzw. Berechnungsbetrag

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 bzw. Berechnungsbetrag multipliziert mit der
Performance des Basiswerts und ferner multipliziert mit dem Management Faktor bzw., im Fall
von Open End Wertpapieren mit Quanto Ausstattungsmerkmal, dem Gebihren 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 bzw. werden, sofern in den Endgdiltigen Be-
dingungen vorgesehen, zu einem Mindestbetrag zuriickgezahit.

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 bzw. werden, sofern in den Endgdiltigen Be-
dingungen vorgesehen, zu einem Mindestbetrag zuriickgezahit.

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 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 mal3geblichen Endgultigen Bedingungen
eine automatische Ausubung vorsehen. Andernfalls verfallen die Klassischen Optionsscheine
am Ende der Laufzeit wertlos bzw. werden, sofern in den Endgltigen Bedingungen vorgesehen,
zu einem Mindestbetrag zuriickgezahit.

Nachdem der Wertpapierinhaber die Klassischen Optionsscheine ausgelibt hat bzw. sofern eine
automatische Austibung am Ende der Laufzeit der Klassischen Optionsscheine erfolgt ist, erhalt
er einen Tilgungsbetrag, falls der Referenzpreis den Basispreis tiberschreitet. 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
bzw. werden, sofern in den Endgultigen Bedingungen vorgesehen, zu einem Mindestbetrag zu-
riickgezahlt.
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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.

(d) Beschreibung von Klassischen Put Optionsscheinen mit Bezugsverhaltnis und Amerikani-
scher Ausiibungsart

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 Ausiibung wahrend der Ausiibungsperiode verzichtet
hat, werden die Klassischen Optionsscheine am letzten Tag der Austibungsperiode automatisch
ausgetibt (Amerikanische Ausiibungsart), sofern die malRgeblichen Endgiiltigen Bedingungen
eine automatische Ausiibung vorsehen. Andernfalls verfallen die Klassischen Optionsscheine
am Ende der Laufzeit wertlos bzw. werden, sofern in den Endgltigen Bedingungen vorgesehen,
zu einem Mindestbetrag zuriickgezahit.

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 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 héher als der Basispreis ist, verfallen die Klassischen Optionsscheine wert-
los bzw. werden, sofern in den Endguiltigen Bedingungen vorgesehen, zu einem Mindestbetrag
zuriickgezahlt.

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 bzw. Berechnungs-
betrag 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 bzw. Berechnungsbetrag und gegebenenfalls dem Partizi-
pationsfaktor und wird gegebenenfalls in die Abwicklungswéhrung umgerechnet. Soweit nicht
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anderweitig in den maligeblichen Endgultigen Bedingungen definiert, entspricht die Perfor-
mance des Basiswerts dem Betrag, um den der Basispreis den Referenzpreis unterschreitet, wo-
bei das Ergebnis durch den Anfanglichen Referenzpreis dividiert wird. Falls der Referenzpreis
dem Basispreis entspricht oder unter dem Basispreis notiert, verfallen die Klassischen Options-
scheine wertlos bzw. werden, sofern in den Endgultigen Bedingungen vorgesehen, zu einem
Mindestbetrag zuriickgezahlt.

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.

(f) Beschreibung von Klassischen Put Optionsscheinen mit Nominalbetrag bzw. Berechnungs-
betrag und Européischer Ausiibungsart

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 der Performance des Basiswerts
multipliziert mit dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und gegebenenfalls dem Partizi-
pationsfaktor und wird gegebenenfalls in die Abwicklungswéhrung umgerechnet. Soweit nicht
anderweitig in den maligeblichen Endgultigen Bedingungen definiert, entspricht die Perfor-
mance des Basiswerts dem Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet, wo-
bei das Ergebnis durch den Anfanglichen Referenzpreis dividiert wird. Falls der Referenzpreis
dem Basispreis entspricht oder hoher als der Basispreis ist, verfallen die Klassischen Options-
scheine wertlos bzw. werden, sofern in den Endgultigen Bedingungen vorgesehen, zu einem
Mindestbetrag zuriickgezahlt.

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.

(0) Beschreibung von Klassischen Call Optionsscheinen mit Nominalbetrag bzw. Berech-
nungsbhetrag und Amerikanischer 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 Ausiibung wahrend der Ausiibungsperiode verzichtet
hat, werden die Klassischen Optionsscheine am letzten Tag der Austibungsperiode automatisch
ausgetbt (Amerikanische Ausiibungsart), sofern die maRRgeblichen Endgiiltigen Bedingungen
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eine automatische Ausubung vorsehen. Andernfalls verfallen die Klassischen Optionsscheine
am Ende der Laufzeit wertlos bzw. werden, sofern in den Endgltigen Bedingungen vorgesehen,
zu einem Mindestbetrag zuriickgezahit.

Nachdem der Wertpapierinhaber die Klassischen Optionsscheine ausgelbt hat bzw. sofern eine
automatische Austibung am Ende der Laufzeit der Klassischen Optionsscheine erfolgt ist, erhalt
er einen Tilgungsbetrag, falls der Referenzpreis den Basispreis tiberschreitet. Der Tilgungsbetrag
entspricht der Performance des Basiswerts multipliziert mit dem Nominalbetrag bzw. Berech-
nungsbetrag und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor und wird gegebenenfalls in die Ab-
wicklungswahrung umgerechnet. Soweit nicht anderweitig in den maligeblichen Endgiltigen
Bedingungen definiert, entspricht die Performance des Basiswerts dem Betrag, um den der Ba-
sispreis den Referenzpreis unterschreitet, wobei das Ergebnis durch den Anfénglichen Referenz-
preis dividiert wird. Falls der Referenzpreis dem Basispreis entspricht oder unter dem Basispreis
notiert, verfallen die Klassischen Optionsscheine wertlos bzw. werden, sofern in den Endgulti-
gen Bedingungen vorgesehen, zu einem Mindestbetrag zurtickgezahlt.

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 bzw. Berechnungs-
betrag und Amerikanischer Ausibungsart

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 bzw. werden, sofern in den Endgltigen Bedingungen vorgesehen,
zu einem Mindestbetrag zuriickgezahit.

Nachdem der Wertpapierinhaber die Klassischen Optionsscheine ausgelibt 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 bzw. Be-
rechnungsbetrag und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor und wird gegebenenfalls in die
Abwicklungswahrung umgerechnet. Soweit nicht anderweitig in den mal3geblichen Endgdiltigen
Bedingungen definiert, entspricht die Performance des Basiswerts dem Betrag, um den der Re-
ferenzpreis den Basispreis unterschreitet, wobei das Ergebnis durch den Anfanglichen Referenz-
preis dividiert wird. Falls der Referenzpreis dem Basispreis entspricht oder héher als der Basis-
preis ist, verfallen die Klassischen Optionsscheine wertlos bzw. werden, sofern in den Endgil-
tigen Bedingungen vorgesehen, zu einem Mindestbetrag zuriickgezahlt.
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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.

Die Wertpapierinhaber erhalten am Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag in der Abwicklungswéh-
rung. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis tiber-
schreitet. Allerdings ist der Tilgungsbetrag auf den in Teil A — Produktspezifische Bestimmun-
gen der mal3geblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag (gegebenenfalls um-
gerechnet in die Abwicklungswahrung) begrenzt. Der Hochstbetrag entspricht dem Betrag, um
den eine in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maRgeblichen Endgultigen Bedin-
gungen festgelegten Schwelle (der "Cap") den Basispreis tberschreitet. Das Ergebnis wird je-
weils 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 tberproportional (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 Ausiibungsart). Die Wertpapierinhaber haben kein Recht, die
Discount Optionsscheine wahrend der Laufzeit auszutiben.

Die Wertpapierinhaber erhalten am Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag in der Abwicklungswéh-
rung. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis un-
terschreitet. Allerdings ist der Tilgungsbetrag auf den in Teil A — Produktspezifische Bestim-
mungen der ma3geblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag (gegebenenfalls
umgerechnet in die Abwicklungswéhrung) begrenzt. Der HOchstbetrag entspricht dem Betrag,
um den eine in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der mal3geblichen Endgultigen
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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 iber 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.

(c) Beschreibung von Discount Call Optionsscheinen mit Nominalbetrag bzw. Berechnungsbe-
trag und 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.

Die Wertpapierinhaber erhalten am Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag in der Abwicklungswéh-
rung. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis tiber-
schreitet, wobei das Ergebnis dieser Berechnung mit dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbe-
trag multipliziert und anschlieRend gegebenenfalls durch den Anfanglichen Referenzpreis geteilt
und gegebenenfalls mit dem Partizipationsfaktor und dem Quotienten aus 1 und dem Referenz-
preis multipliziert wird. Allerdings ist der Tilgungsbetrag auf den in Teil A — Produktspezifische
Bestimmungen der maRgeblichen Endgiltigen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag (gege-
benenfalls umgerechnet in die Abwicklungswahrung) begrenzt. Der Hochstbetrag entspricht
dem Betrag, um den eine in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der maligeblichen End-
gultigen Bedingungen festgelegten Schwelle (der "Cap") den Basispreis uUberschreitet, wobei
das Ergebnis dieser Berechnung mit dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag multipliziert
und anschlief’end gegebenenfalls durch den Anfénglichen Referenzpreis geteilt und gegebenen-
falls dem Partizipationsfaktor und dem Quotienten 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 Dis-
count 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 bzw. Berechnungsbe-
trag und Europaischer Ausiibungsart

Wertpapierinhaber von Discount Put Optionsscheinen erwarten, dass der Preis des Basiswerts
fallt.
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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 Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag in der Abwicklungswah-
rung. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis un-
terschreitet, wobei das Ergebnis dieser Berechnung mit dem Nominalbetrag bzw. Berechnungs-
betrag multipliziert und anschlieBend gegebenenfalls durch den Anfénglichen Referenzpreis ge-
teilt und gegebenenfalls mit dem Partizipationsfaktor und dem Quotienten aus 1 und dem Refe-
renzpreis multipliziert wird. Allerdings ist der Tilgungsbetrag auf den in Teil A — Produktspezi-
fische Bestimmungen der mal3geblichen Endgultigen Bedingungen festgelegten Hochstbetrag
(gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswéhrung) begrenzt. Der Hochstbetrag ent-
spricht dem Betrag, um den eine in Teil A — Produktspezifische Bestimmungen der malgebli-
chen Endgultigen Bedingungen festgelegten Schwelle (der "Cap") den Basispreis unterschreitet,
wobei das Ergebnis dieser Berechnung mit dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag multi-
pliziert und anschlielend gegebenenfalls durch den Anfénglichen Referenzpreis geteilt und ge-
gebenenfalls dem Partizipationsfaktor und dem Quotienten aus 1 und dem Referenzpreis multi-
pliziert wird. Das Resultat wird jeweils gegebenenfalls in die Abwicklungswahrung umgerech-
net. Falls der Referenzpreis dem Basispreis entspricht oder tiber 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 Kiin-
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 Geschaftstag auszuiiben (Amerikanische Ausiibungsart). Nach der Ausiibung der Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate erhalten die Wertpapierinhaber einen an dem ent-
sprechenden Finalen Bewertungstag bestimmten Tilgungsbetrag, wenn der Referenzpreis den
Aktuellen Basispreis Uberschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der Re-
ferenzpreis den Aktuellen Basispreis (iberschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsverhaltnis
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und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gegebenenfalls in die Abwick-
lungswahrung 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 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 dem
Eintreten 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 Berucksichtigung der Kosten, die mit der taglichen 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.

(b) Beschreibung von Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten mit ame-
rikanischer Austibungsart

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 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 Geschaftstag auszuiiben (Amerikanische Ausiibungsart). Nach der Ausiibung der Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate erhalten die Wertpapierinhaber einen an dem ent-
sprechenden Finalen Bewertungstag bestimmten Tilgungsbetrag, wenn der Referenzpreis den
Aktuellen Basispreis unterschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der Re-
ferenzpreis den Aktuellen Basispreis unterschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsverhalt-
nis und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gegebenenfalls in die Abwick-
lungswahrung 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.
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Die Emittentin passt regelméaBig 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 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 uberschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsverhéltnis und ge-
gebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gegebenenfalls in die Abwicklungswéh-
rung 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, ohne dass es einer gesonderten Kundi-
gung 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 Austibungsart). 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
Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der
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Referenzpreis den Basispreis unterschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsverhéltnis 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 Uiberschreitet. Die Knock-Out Barriere entspricht dem Basispreis. Im Fall eines Knock-Out
Ereignisses verféllt der Turbo Optionsschein sofort, ohne dass es einer gesonderten Kiindigung
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.

(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-
schaftstag wahrend der Ausiibungsperiode auszutiben. 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.

Nachdem der Wertpapierinhaber die Optionsscheine ausgeuibt hat bzw. sofern eine automatische
Ausubung am Ende der Laufzeit der Optionsscheine erfolgt ist, erhalt 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, ohne dass es einer gesonderten Kundi-
gung 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.
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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 auszutiben. Falls der Wertpapierinhaber auf die Aus-
tbung wéhrend der Ausubungsperiode verzichtet hat, werden am letzten Tag der Ausiibungspe-
riode die Turbo Optionsscheine automatisch ausgetibt (Amerikanische Auslbungsart), sofern
die maRgeblichen Endgltigen Bedingungen eine automatische Austibung vorsehen. Andernfalls
verfallen die Turbo Optionsscheine am Ende der Laufzeit.

Nachdem der Wertpapierinhaber die Optionsscheine ausgetbt hat bzw. sofern eine automatische
Ausubung am Ende der Laufzeit der Optionsscheine erfolgt ist, erhélt 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 Abwicklungswéhrung 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 verféllt der Turbo Optionsschein sofort, ohne dass es einer gesonderten Kiindigung
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.

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 Ausibung durch den Wertpapierinhaber.

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zer-
tifikate an jedem Geschéftstag auszuliben (Amerikanische Auslibungsart). Nach der Ausiibung
der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate erhalten die Wertpapierinhaber ei-
nen an dem entsprechenden Finalen Bewertungstag bestimmten Tilgungsbetrag, wenn der Refe-
renzpreis den Aktuellen Basispreis (iberschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag, um
den der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis tiberschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Be-
zugsverhéltnis und gegebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gegebenenfalls in
die Abwicklungswéhrung umgerechnet.
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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, ohne dass es einer gesonderten Kiindigung bedarf.

Die Emittentin passt regelmdaRig sowohl den Aktuellen Basispreis als auch die Aktuelle Knock-
Out Barriere, unter Berticksichtigung 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 Ausiibungsart

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
Kiindigung 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 Austibungsart). Nach der Ausuibung
der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate erhalten die Wertpapierinhaber ei-
nen an dem entsprechenden Finalen Bewertungstag bestimmten Tilgungsbetrag, wenn der Refe-
renzpreis den Aktuellen Basispreis unterschreitet. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag,
um den der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis unterschreitet. Das Ergebnis wird mit dem
Bezugsverhaltnis 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 (iberschreitet. Die Aktuelle Knock-Out Barriere entspricht dem Aktuellen Ba-
sispreis. Im Fall eines Knock-Out Ereignisses verféllt der Open End Turbo Optionsschein bzw.
das Trader Zertifikat sofort, ohne dass es einer gesonderten Kindigung bedarf.

Die Emittentin passt regelmaRig 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 uberproportional (mit Hebel) an der Ent-
wicklung des Basiswerts partizipieren. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebli-
che Gewinne erzielen oder erhebliche Verluste erleiden.
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2.14  Produkt Nr. 14. Beschreibung der Funktionsweise von Faktor Optionsscheinen

(a) Beschreibung von Faktor Optionsscheinen Long

Wertpapierinhaber von Faktor Optionsscheinen Long erwarten einen steigenden Marktpreis des
Basiswerts.

Die Faktor Optionsscheine 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 Austibung durch den Wertpapierinhaber.

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, die Faktor Optionsscheine an jedem Geschéftstag aus-
zuiiben (Amerikanische Austibungsart). Nach der Ausubung der Faktor Optionsscheine erhalten
die Wertpapierinhaber einen an dem entsprechenden Finalen Bewertungstag bestimmten Til-
gungsbetrag, wenn der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis Uberschreitet. Der Tilgungsbe-
trag entspricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis Uberschreitet.
Das Ergebnis wird mit dem Aktuellen Bezugsverhéltnis multipliziert und gegebenenfalls in die
Abwicklungswahrung umgerechnet.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Faktor Optionsscheine. Wertpapi-
erinhaber werden berproportional (mit Hebel) an der Wertentwicklung des Basiswerts partizi-
pieren. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erheb-
liche 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 Optionsscheine 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 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 Optionsscheine durch die Emittentin erh&lt der
Wertpapierinhaber den Inneren Wert der Faktor Optionsscheine am Kiindigungstag.

Wenn ein Knock-Out-Ereignis eintritt, endet die Laufzeit der Faktor Optionsscheine automatisch
und das Wertpapierrecht oder das Recht auf Zahlung eines Tilgungsbetrags erlischt automatisch
und der Anleger erhélt den inneren Wert der Faktor Optionsscheine. Anleger sollten beachten,
dass in diesem Fall die Faktor Optionsscheine gegebenenfalls auch wertlos bzw. nahezu wertlos
verfallen konnen, wenn die Faktor Optionsscheine 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 Endgultigen Bedingungen vorgesehen - entspricht oder diese unter-
schreitet. "Innerer Wert" bezeichnet das Aktuelle Bezugsverhaltnis multipliziert mit der Diffe-
renz zwischen dem Knock-Out Referenzpreis und dem Aktuellen Basispreises (ggf. umgerech-
net in die Abwicklungswahrung), wobei der Knock-Out Referenzpreis entweder (i) der Kursre-
ferenz am jeweiligen Anpassungstag oder (ii), wenn ein Stop-Loss-Ereignis zwischen dem
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Zeitpunkt der Bestimmung der Kursreferenz an diesem Anpassungstag und dem letzten Anpas-

sungszeitpunkt eingetreten ist, dem Stop-Loss Referenzpreis am entsprechenden Anpassungstag
entspricht.

(b) Beschreibung von Faktor Optionsscheinen Short

Wertpapierinhaber von Faktor Optionsscheinen Short erwarten einen fallenden Marktpreis des
Basiswerts.

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

Die Wertpapierinhaber haben das Recht, die Faktor Optionsscheine an jedem Geschéftstag aus-
zuiiben (Amerikanische Austibungsart). Nach der Ausubung der Faktor Optionsscheine erhalten
die Wertpapierinhaber einen an dem entsprechenden Finalen Bewertungstag bestimmten Til-
gungsbetrag, wenn der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis unterschreitet. Der Tilgungsbe-
trag entspricht dem Betrag, um den der Referenzpreis den Aktuellen Basispreis unterschreitet.
Das Ergebnis wird mit dem Aktuellen Bezugsverhaltnis multipliziert und gegebenenfalls in die
Abwicklungswéhrung umgerechnet.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale der Faktor Optionsscheine. Wertpapi-
erinhaber werden berproportional (mit Hebel) an der Wertentwicklung des Basiswerts partizi-
pieren. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erheb-
liche Verluste erleiden.

Das Bezugsverhaltnis, der Basispreis und die Stop-Loss Barriere werden regelméfiig angepasst
(sog. "Rollen™). Das Ziel des Rollens ist es, den aktuellen Hebel unter Berticksichtigung der mit
der taglichen Finanzierung der Faktor Optionsscheine zusammenh&ngenden 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 tberschreitet. 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 Optionsscheine durch die Emittentin erhalt der
Wertpapierinhaber den Inneren Wert der Faktor Optionsscheine am Kiindigungstag.

Wenn ein Knock-Out-Ereignis eintritt, endet die Laufzeit der Faktor Optionsscheine automatisch
und das Wertpapierrecht oder das Recht auf Zahlung eines Tilgungsbetrags erlischt automatisch
und der Anleger erhélt den inneren Wert der Faktor Optionsscheine. Anleger sollten beachten,
dass in diesem Fall die Faktor Optionsscheine gegebenenfalls auch wertlos bzw. nahezu wertlos
verfallen kdnnen, wenn die Faktor Optionsscheine 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 unter-
schreitet. "Innerer Wert" bezeichnet das Aktuelle Bezugsverhdltnis multipliziert mit der
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Differenz zwischen dem Aktuellen Basispreis und dem Knock-Out Referenzpreises (ggf. umge-
rechnet 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 Referenzpreis am entsprechenden Anpas-
sungstag entspricht.

2.15 Produkt Nr. 15. Beschreibung der Funktionsweise von Down & Out Put Options-
scheinen

(a) Beschreibung von Down & Out Put Optionsscheinen mit Bezugsverhéltnis

Down & Out Put Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. Vorbehaltlich des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses, werden die Down & Out Put Optionsscheine automatisch am Finalen
Bewertungstag ausgeubt.

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. Der Tilgungsbetrag entspricht jedoch hochstens der Differenz zwischen dem
Basispreis und der Knock-Out Barriere unter Bericksichtigung des Bezugsverhéltnisses.

Weiterhin zeichnen sich Down & Out Put Optionsscheine dadurch aus, dass ein Totalverlust in
zwei Fallen eintritt:

° Sofern der Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet, negativ oder
null (0) ist, ist der Tilgungsbetrag null (0); oder

° sofern ein Knock-Out Ereignis eintritt, ist der Tilgungsbetrag ebenfalls null (0).

Ein Knock-Out Ereignis tritt dann ein, wenn der Basiswert der Knock-Out Barriere entspricht
oder diese unterschreitet. Falls ein Knock-Out Ereignis eintritt, ist die Emittentin berechtigt, die
Down & Out Put Optionsscheine sofort zu kiindigen, sofern die jeweiligen Endgltigen Bedin-
gungen dies vorsehen.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale von Down & Out Put Optionsscheine.
Wertpapierinhaber partizipieren tberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basis-
werts. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebli-
che Verluste erleiden.

(b) Beschreibung von Down & Out Put Optionsscheinen mit Nominalbetrag bzw. Berechnungs-
betrag
Down & Out Put Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. Vorbehaltlich des Eintritts eines

Knock-Out Ereignisses, werden die Down & Out Put Optionsscheine automatisch am Finalen
Bewertungstag ausgelibt.
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Vorausgesetzt, dass kein Knock-Out Ereignis eingetreten ist, erhalten die Wertpapierinhaber am
Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag. Der Tilgungsbetrag entspricht der Performance des Basis-
werts multipliziert mit dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und gegebenenfalls dem
Partizipationsfaktor und wird gegebenenfalls in die Abwicklungswahrung umgerechnet. Die
Performance des Basiswerts entspricht, sofern nicht anderweitig in den malRgeblichen Endgulti-
gen Bedingungen definiert, dem Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet,
wobei das Ergebnis durch den Anféanglichen Referenzpreis dividiert wird. Der Tilgungsbetrag
entspricht jedoch héchstens dem Produkt aus dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und
dem Quotienten aus (i) der Differenz zwischen dem Basispreis und der Knock-Out Barriere und
(i1) dem Anfénglichen Referenzpreis.

Weiterhin zeichnen sich Down & Out Put Optionsscheine dadurch aus, dass ein Totalverlust in
zwei Fallen eintritt:

° Sofern der Betrag, um den der Referenzpreis den Basispreis unterschreitet, negativ oder
null (0) ist, ist der Tilgungsbetrag null (0); oder

° sofern ein Knock-Out Ereignis eintritt, ist der Tilgungsbetrag ebenfalls null (0).

Ein Knock-Out Ereignis tritt dann ein, wenn der Basiswert der Knock-Out Barriere entspricht
oder diese unterschreitet. Falls ein Knock-Out Ereignis eintritt, ist die Emittentin berechtigt, die
Down & Out Put Optionsscheine sofort zu kiindigen, sofern die jeweiligen Endgultigen Bedin-
gungen dies vorsehen.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale von Down & Out Put Optionsscheine.
Wertpapierinhaber partizipieren Uberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basis-
werts. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebli-
che Verluste erleiden.

2.16  Produkt Nr. 16. Beschreibung der Funktionsweise von Up & Out Call Optionsschei-
nen

(a) Beschreibung von Up & Out Call Optionsscheinen mit Bezugsverhéaltnis

Up & Out Call Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. Vorbehaltlich des Eintretens eines
Knock-Out Ereignisses werden die Up & Out Call Optionsscheine am Finalen Bewertungstag
automatisch ausgeubt.

Vorausgesetzt, dass kein Knock-Out Ereignis eingetreten ist, erhalten die Wertpapierinhaber am
Félligkeitstag einen Tilgungsbetrag. Der Tilgungsbetrag entspricht dem Betrag, um den der Ba-
sispreis den Referenzpreis unterschreitet. Das Ergebnis wird mit dem Bezugsverhaltnis und ge-
gebenenfalls dem Partizipationsfaktor multipliziert und gegebenenfalls in die Abwicklungswah-
rung umgerechnet. Der Tilgungsbetrag entspricht jedoch hdchstens der Differenz zwischen der
Knock-Out Barriere und dem Basispreis unter Beriicksichtigung des Bezugsverhaltnisses.

Weiterhin zeichnen sich Up & Out Call Optionsscheine dadurch aus, dass ein Totalverlust in
zwei Fallen eintritt:
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) Sofern der Betrag, um den der Basispreis den Referenzpreis unterschreitet, negativ oder
null (0) ist, ist der Tilgungsbetrag null (0); oder

° sofern ein Knock-Out Ereignis eintritt, ist der Tilgungsbetrag ebenfalls null (0).

Ein Knock-Out Ereignis tritt dann ein, wenn der Basiswert der Knock-Out Barriere entspricht
oder diese Uberschreitet. Falls ein Knock-Out Ereignis eintritt, ist die Emittentin berechtigt, die
Up & Out Call Optionsscheine sofort zu kiindigen, sofern die jeweiligen Endgultigen Bedingun-
gen dies vorsehen.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale von Up & Out Call Optionsscheine.

Wertpapierinhaber partizipieren Uberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basis-
werts. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebli-
che Verluste erleiden.

(b) Beschreibung von Up & Out Call Optionsscheinen mit Nominalbetrag bzw. Berechnungsbe-
trag
Up & Out Call Optionsscheine haben eine feste Laufzeit. VVorbehaltlich des Eintretens eines

Knock-Out Ereignisses werden die Up & Out Call Optionsscheine am Finalen Bewertungstag
automatisch ausgeubt.

Vorausgesetzt, dass kein Knock-Out Ereignis eingetreten ist, erhalten die Wertpapierinhaber am
Falligkeitstag einen Tilgungsbetrag. Der Tilgungsbetrag entspricht der Performance des Basis-
werts multipliziert mit dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und gegebenenfalls dem
Partizipationsfaktor und wird gegebenenfalls in die Abwicklungswahrung umgerechnet. Die
Performance des Basiswerts entspricht, sofern nicht anderweitig in den malRgeblichen Endgiilti-
gen Bedingungen definiert, dem Betrag, um den der Basispreis den Referenzpreis unterschreitet,
wobei das Ergebnis durch den Anfénglichen Referenzpreis dividiert wird. Der Tilgungsbetrag
entspricht jedoch hochstens dem Produkt aus dem Nominalbetrag bzw. Berechnungsbetrag und
dem Quotienten aus (i) der Differenz zwischen der Knock-Out Barriere und dem Basispreis und
(i1) dem Anfénglichen Referenzpreis.

Weiterhin zeichnen sich Up & Out Call Optionsscheine dadurch aus, dass ein Totalverlust in
zwei Fallen eintritt:

° Sofern der Betrag, um den der Basispreis den Referenzpreis unterschreitet, negativ oder
null (0) ist, ist der Tilgungsbetrag null (0); oder

° sofern ein Knock-Out Ereignis eintritt, ist der Tilgungsbetrag ebenfalls null (0).

Ein Knock-Out Ereignis tritt dann ein, wenn der Basiswert der Knock-Out Barriere entspricht
oder diese uberschreitet. Falls ein Knock-Out Ereignis eintritt, ist die Emittentin berechtigt, die
Up & Out Call Optionsscheine sofort zu kiindigen, sofern die jeweiligen Endgultigen Bedingun-
gen dies vorsehen.

Der Hebeleffekt ist eines der Hauptausstattungsmerkmale von Up & Out Call Optionsscheine.
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Wertpapierinhaber partizipieren Uberproportional (mit Hebel) an der Entwicklung des Basis-

werts. Dementsprechend kann ein Wertpapierinhaber erhebliche Gewinne erzielen oder erhebli-
che Verluste erleiden.
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IV. ALLGEMEINE BEDINGUNGEN

Im Fall (i) einer Aufstockung einer Serie von Wertpapieren, welche unter dem Basisprospekt
bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anlei-
hen oder Optionsscheine) vom 8. Juli 2020, dem Basisprospekt bestehend aus mehreren Ein-
zeldokumenten fir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom
10. Februar 2021, dem Basisprospekt fir Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen
oder Optionsscheine) vom 9. Februar 2022 oder dem Basisprospekt fir Wertpapiere (bege-
ben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 3. Februar 2023 emittiert worden ist
bzw. (ii) einer Fortfihrung des Angebots einer Serie von Wertpapieren, welche unter dem
Basisprospekt bestehend aus mehreren Einzeldokumenten fir Wertpapiere (begeben als Zer-
tifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 8. Juli 2020, dem Basisprospekt bestehend aus
mehreren Einzeldokumenten flr Wertpapiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Opti-
onsscheine) vom 10. Februar 2021, dem Basisprospekt fuir Wertpapiere (begeben als Zertifi-
kate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 9. Februar 2022 oder dem Basisprospket fir Wert-
papiere (begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine) vom 3. Februar 2023 emit-
tiert worden ist, finden die in der Wertpapierbeschreibung vom 8. Juli 2020 (wie nachgetra-
gen) enthaltenen Informationen in Abschnitt **1V. Allgemeine Bedingungen' bzw. die in der
Wertpapierbeschreibung vom 10. Februar 2021 (wie nachgetragen) enthaltenen Informati-
onen in Abschnitt "'IV. Allgemeine Bedingungen' bzw. die in dem Basisprospekt vom 9.
Februar 2022 (wie nachgetragen) enthaltenen Informationen in **Abschnitt IV. Allgemeine
Bedingungen™ bzw. die in dem Basisprospekt vom 3. Februar 2023 (wie nachgetragen) ent-
haltenen Informationen in ""Abschnitt V. Allgemeine Bestimmungen', welche durch Ver-
weis in diesen Basisprospekt einbezogen sind (siehe unten Abschnitt **XI11.6. Durch Verweis
einbezogene Angaben'), Anwendung.

Einfihrung

Die folgenden "Allgemeinen Bedingungen" der Wertpapiere mussen vollstandig und zusam-
men mit Teil A — Produktspezifische Bestimmungen und Teil B — Allgemeine Bestimmungen
des Abschnitts "Emissionsspezifische Bestimmungen" der jeweiligen serienbezogenen Endgiil-
tigen Bedingungen (die "Emissionsspezifischen Bestimmungen™) gelesen werden, die die All-
gemeinen Bedingungen ergénzen und vervollstandigen.

Die Allgemeinen Bedingungen werden durch die zusatzlichen Bestimmungen im Hinblick auf
den maligeblichen Basiswert (die "Basiswertspezifischen Bestimmungen™) erganzt, die im
Anhang der Allgemeinen Bedingungen enthalten sind. Die Emissionsspezifischen Bestimmun-
gen werden in Teil B — Allgemeine Bestimmungen festlegen, welche Basiswertspezifischen
Bestimmungen fur die jeweilige Wertpapierserie malgeblich sind und die maRgeblichen Ba-
siswertspezifischen Bestimmungen vervollstandigen.

Emissionsspezifische Bestimmungen und Allgemeine Bedingungen (sowie die jeweiligen Ba-
siswertspezifischen Bestimmungen) bilden die "Bedingungen” der jeweiligen Wertpapierserie.
Begriffe, die nicht anderweitig in diesen Allgemeinen Bedingungen definiert sind, haben die in
den jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen oder gegebenenfalls in den jeweiligen
Endgltigen Bedingungen angegebene Bedeutung.

150



IV. ALLGEMEINE BEDINGUNGEN

Die jeweiligen Endgltigen Bedingungen jeder Wertpapierserie werden festlegen, ob als maR-
gebliches Recht der jeweiligen Serie Englisches Recht ("Englische Wertpapiere") oder Deut-
sches Recht ("Deutsche Wertpapiere™) gilt. Bestimmte Bestimmungen dieser Allgemeinen
Bedingungen beziehen sich nur auf Englische Wertpapiere oder gegebenenfalls auf Deutsche
Wertpapiere, die Inhaberschuldverschreibungen geméaRi § 793 BGB darstellen, wie nachstehend
jeweils in diesen Allgemeinen Bedingungen dargelegt.

VVon der Emittentin begebene Deutsche Wertpapiere sind, soweit nachfolgend nicht anderweitig
geregelt, entweder durch eine Inhaber-Sammelurkunde (die "Inhaber-Sammelurkunde™) ver-
brieft oder sie werden gemé&l dem Gesetz tber elektronische Wertpapiere ("eWpG") als elekt-
ronische Wertpapiere im Form von Zentralregisterwertpapieren im Sinne von § 4 Abs. 2 eWpG
("Elektronische Wertpapiere") begeben.

Im Falle von Deutschen Wertpapieren mit einer Inhaber-Sammelurkunde wird diese Inhaber-
Sammelurkunde bei dem malgeblichen Clearingsystem hinterlegt. Jede Inhaber-Sammelur-
kunde, die die Wertpapiere (oder einen bestimmten Betrag davon) einer bestimmten Serie ver-
brieft, wird die in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebene Anzahl der Wertpa-
piere angeben sowie die jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen, wie in den jeweili-
gen Endgultigen Bedingungen wiedergegeben, sowie die Allgemeinen Bedingungen (ein-
schliellich der jeweiligen Basiswertspezifischen Bestimmungen) enthalten oder durch Verweis
einbeziehen (vorbehaltlich des auf die Hinterlegung anwendbaren Rechts). Eine Ersetzung der
durch die Inhaber-Sammelurkunde verbrieften Wertpapiere durch inhaltsgleiche Elektronische
Wertpapiere ist gemaR § 6 Abs. 3 eWpG jederzeit und ohne die Zustimmung der Wertpapierin-
haber mdglich. Im Falle einer Ersetzung teilt die Emittentin dies den Wertpapierinhabern ge-
maRk 8 17 der Allgemeinen Bedingungen mit.

Im Falle von Deutschen Wertpapieren, die als Elektronische Wertpapiere begeben werden, wer-
den die Elektronischen Wertpapiere durch Sammeleintragung in ein elektronische Wertpapier-
register eingetragen (das "Zentrale Register"). Das Zentrale Register wird von Clearstream
Banking AG, Frankfurt am Main, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (“Clearstream
Frankfurt") bzw. durch eine andere in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der mal3geblichen
Emissionsspezifischen Bestimmungen festgelegte registerfihrende Stelle gefiihrt ("Register-
fuhrende Stelle™). Die Registerfiihrende Stelle ist als Inhaber der Elektronischen Wertpapiere
in dem zentralen Register eingetragen. Die jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen,
wie in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen wiedergegeben, sowie die Allgemeinen Be-
dingungen (einschlielich der jeweiligen Basiswertspezifischen Bestimmungen) werden bei
diesem Zentralen Register niedergelegt. Die Registerfiihrende Stelle verwaltet die Sammelein-
tragung treuh&nderisch fiir die Wertpapierinhaber. Der Wertpapierinhaber hat kein Recht auf
Einzeleintragung im Zentralen Register.

VVon der Emittentin begebene Englische Wertpapiere werden, soweit nachfolgend nicht ander-
weitig geregelt, durch eine registrierte Globalurkunde (die "Registrierte ICSD Globalur-
kunde") verbrieft, die bei einer gemeinsamen Verwahrstelle flir Euroclear und Clearstream Lu-
xemburg hinterlegt und auf deren Namen registriert ist (die "ICSDs" und jeder ein "ICSD").
Jede Registrierte ICSD Globalurkunde, die die Wertpapiere (oder einen bestimmten Betrag da-
von) einer bestimmten Serie verbrieft, wird die in den jeweiligen Endgltigen Bedingungen
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angegebene Anzahl der Wertpapiere angeben sowie die jeweiligen Emissionsspezifischen Best-
immungen, wie in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen wiedergegeben, sowie die Allge-
meinen Bedingungen (einschliel3lich der jeweiligen Basiswertspezifischen Bestimmungen) ent-
halten oder durch Verweis einbeziehen (vorbehaltlich des auf die Hinterlegung anwendbaren
Rechts).

Weiterhin kdnnen sowohl Deutsche Wertpapiere mit einer Inhaber-Sammelurkunde als auch
Englische Wertpapiere von der Emittentin emittiert und registriert werden bei:

(@) Euroclear Finnland im System der Euroclear Finnland ("Euroclear Finnland Re-
gistrierte Wertpapiere") und geméal finnischen Bestimmungen in unverbriefter und
dematerialisierter fur die Ubertragung durch Bucheintriage geeigneter Form begeben
werden,

(b) Euroclear Schweden ("Euroclear Schweden Registrierte Wertpapiere") und gemaf
dem schwedischen SFIA Act (wie in § 3 der Allgemeinen Bedingungen definiert) in
unverbriefter und dematerialisierter fir die Ubertragung durch Bucheintrége geeigneter
Form begeben werden, und

(c) VPS ("VPS Registrierte Wertpapiere™) und gemalt dem norwegischen NFIA Act (wie
in § 3 der Allgemeinen Bedingungen definiert) in unverbriefter und dematerialisierter
fiir die Ubertragung durch Bucheintriage geeigneter Form begeben werden,

wie jeweils in den jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben. "Nordische
Registrierte Wertpapiere" umfasst die Euroclear Schweden Registrierten Wertpapiere, die
VVPS Registrierten Wertpapiere und die Euroclear Finnland Registrierten Wertpapiere.

Deutsche Wertpapiere mit einer Inhaber-Sammelurkunde und Englische Wertpapiere kdnnen
zusétzlich von der Emittentin emittiert und bei der Nederlands Centraal Instituut voor Giraal
Effectenverkeer B.V. ("Euroclear Niederlande Registrierte Wertpapiere") registriert und
gemal den Euroclear Niederlande Regeln (wie in § 3 der Allgemeinen Bedingungen definiert)
in unverbriefter und dematerialisierter fiir die Ubertragung durch Bucheintrige geeigneter Form
begeben werden.

Deutsche Wertpapiere mit einer Inhaber-Sammelurkunde und Englische Wertpapiere kdnnen
zusatzlich von der Emittentin emittiert und in die Biicher der Euroclear Frankreich ("Euroclear
Frankreich Registrierte Wertpapiere™) als dematerialisierte Inhaberpapiere gemal dem fran-
zosischen Wéhrungs- und Finanzgesetz eingetragen werden.

Die Wertpapiere werden nicht als Einzelurkunden an Wertpapierinhaber ausgegeben.

Die Englischen Wertpapiere werden durch und zugunsten einer Vertragsurkunde (Deed of
Covenant) geschaffen, deren Datum in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der mafigeblichen
Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben wird (in ihrer jeweils geltenden Fassung, die
"Deed of Covenant™). Deutsche Wertpapiere, die zugleich Nordische Registrierte Wertpapiere
bzw. Euroclear Niederlande Registrierte Wertpapiere sind, und Englische Wertpapiere werden
gemal, und zugunsten, einer Programmvereinbarung (Programme Agreement) (in ihrer jeweils
geltenden Fassung, die "Programmvereinbarung™) oder gegebenenfalls eines Agency Agree-
ments (in der jeweils geltenden Fassung, das "Agency Agreement") begeben, deren Datum
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jeweils in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maligeblichen Emissionsspezifischen Best-
immungen angegeben wird.

In Bezug auf Deutsche Wertpapiere, die gemé&l’ den malRgeblichen Emissionsspezifischen Best-
immungen an einem italienischen regulierten Markt oder einem italienischen multilateralen
Handelssystem (“ltalienische Gelistete Wertpapiere™) notiert und zum Handel zugelassen
werden sollen, wird (soweit dies aufgrund der Regeln des jeweiligen regulierten Marktes oder
multilateralen Handelssystem erforderlich ist) die Bezugnahme auf "Ermessen”, "eigenes Er-
messen” oder "alleiniges Ermessen™ gegebenenfalls durch die Bezugnahme auf "billiges Er-
messen gemald 8 315 bzw. § 317 BGB" ersetzt und jede Bestimmung durch die Berechnungs-
stelle (oder eine andere Stelle oder andere Stellen) erfolgt im "billigen Ermessen gemaR 8§ 315
bzw. § 317 BGB".

§1
(Wertpapierrecht, Status, Garantie, Definitionen)

(1) Wertpapierrecht

Jedes Wertpapier (jeweils ein "Wertpapier") einer durch ihre WKN und/oder ISIN
(wie in den jeweiligen Endglltigen Bedingungen angegeben) gekennzeichneten Serie
(jeweils eine "Serie") berechtigt seinen Inhaber (jeweils ein "Wertpapierinhaber™),
am Félligkeitstag von der Emittentin, wie in den Bedingungen bestimmt, den in den
jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegebenen Tilgungsbetrag (der
"Tilgungsbetrag™) wie folgt zu erhalten:

@) ist als Tilgung "Barausgleich” vorgesehen, die Zahlung des Tilgungsbetrags an den je-
weiligen Wertpapierinhaber; und/oder

(b) ist als Tilgung "Physisch™ vorgesehen, die Lieferung des Physischen Lieferbetrags an
den jeweiligen Wertpapierinhaber; und/oder

(c) ist als Tilgung entweder "Barausgleich™ oder "Physisch" vorgesehen, die Zahlung des
Tilgungsbetrags oder die Lieferung des Physischen Lieferbetrags an den jeweiligen
Wertpapierinhaber, jeweils vorbehaltlich und nach MalRgabe der Bedingungen.

Sofern in den jeweiligen Emissionsspezifischen Bestimmungen vorgesehen, hat der Wertpapi-
erinhaber an dem oder den Zinszahlungstag(en) Anspruch auf Erhalt eines Zinsbetrags, der sich
gemaéR § 4 der Allgemeinen Bedingungen bestimmen I&sst.

In Bezug auf Italienische Gelistete Wertpapiere wird der Tilgungsbetrag, soweit dies in den
Bedingungen vorgesehen ist, nicht angepasst, um etwaige angemessene Auslagen und Kosten
der Emittentin und/oder ihrer Tochtergesellschaften einschlief3lich der Kosten und Auslagen,
die im Zusammenhang mit der Abwicklung eines Basiswerts und/oder damit im Zusammen-
hang stehender Hedging- und Finanzierungsvereinbarungen stehen, zu beriicksichtigen.
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(2) Status der Wertpapiere und der Garantie
(@) Status der Wertpapiere

Die jeweilige Serie von Wertpapieren begrindet unmittelbare, unbesicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen
gegenwartigen und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf-
grund zwingender gesetzlicher und allgemein gultiger VVorschriften Vorrang zukommt.

(b) Status der Garantie

The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") hat eine unbedingte und unwiderruf-
liche Garantie (die "Garantie") fur die Zahlung des Tilgungsbetrags und etwaiger an-
derer Betrdge, die von der Emittentin nach den Bedingungen zu zahlen sind, ibernom-
men. Die Garantie begriindet eine unmittelbare, nicht nachrangige Verbindlichkeit der
Garantin.

Zur Klarstellung: Bezugnahmen in der Garantie auf einen "Auszahlungsbetrag™ sollen
fir diese Zwecke den von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen ermittelten
Gegenwert in bar eines Physischen Lieferbetrags, der gemaR § 1 dieser Allgemeinen
Bedingungen zu liefern wére, umfassen.

(c) U.S. Special Resolution Regimes oder Insolvenz der Garantin

Fir den Fall, dass die Emittentin oder die Garantin einem Verfahren nach dem Bundeseinla-
gensicherungsgesetz (Federal Deposit Insurance Act) oder nach Titel 11 des Dodd Frank Re-
form- und Verbraucherschutzgesetz (Dodd Frank Wall Street Reform and Consumer Protection
Act) (zusammen das "U.S. Special Resolution Regimes") unterworfen werden, wird die Uber-
tragung der Wertpapiere und der zugehdrigen Garantie (zusammen die "Relevanten Ver-
trage™) und die Ubertragung jeglicher Rechtspositionen oder Verpflichtungen der Emittentin
oder der Garantin unter oder aus den Relevanten Vertrdgen im selben Umfang wirksam, wie es
die Ubertragung nach dem U.S. Special Resolution Regimes wére, ungeachtet dessen, in wel-
cher Jurisdiktion die Wertpapierinhaber anséssig sind oder sich befinden oder der Tatsache,
dass das anwendbare Recht der Wertpapiere dem Recht einer Jurisdiktion abweichend von dem
Recht der Vereinigten Staaten von Amerika oder eines Staates der Vereinigten Staaten von
Amerika unterliegt. Fur den Fall, dass die Emittentin oder die Garantin oder eines ihrer verbun-
denen Unternehmen einem Verfahren nach dem U.S. Special Resolution Regimes unterworfen
werden, dirfen Rechte im Zusammenhang mit dem Zahlungsausfall gegen die Emittentin oder
Garantin hinsichtlich der Relevanten Vertrage in keinem gréfieren Umfang ausgeubt werden,
als Rechte im Zusammenhang mit dem Zahlungsausfall nach dem U.S. Special Resolution Re-
gimes ausgelbt werden durften, ungeachtet dessen, in welcher Jurisdiktion die Wertpapierin-
haber ansassig sind oder sich befinden oder der Tatsache, dass das anwendbare Recht der Wert-
papiere dem Recht einer Jurisdiktion unterliegt, welches von dem Recht der Vereinigten Staaten
von Amerika oder eines Staates der Vereinigten Staaten von Amerika abweicht.

3 Wahrungsumrechnung und Rundung

Im Hinblick auf Barausgleich:
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Falls gemal Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maligeblichen Emissionsspezifi-
schen Bestimmungen "Wahrungsumrechnung" anwendbar und dabei ein Wechsel-
kurs angegeben ist, wird der Tilgungsbetrag zum Wechselkurs aus der Preiswéhrung in
die Abwicklungswahrung umgerechnet. Falls in Teil B (Allgemeine Bestimmungen)
der Emissionsspezifischen Bestimmungen "Wa&hrungsumrechnung™ anwendbar, aber
dabei kein Wechselkurs angegeben ist, wird der Tilgungsbetrag von der Berechnungs-
stelle aus der Preiswahrung in die Abwicklungswéhrung zu einem Wechselkurs von
einer Einheit der Preiswéhrung zu einer Einheit der Abwicklungswéhrung ("Quanto”)
umgerechnet.

Der Tilgungsbetrag wird auf die Tilgungsbetragsrundung gerundet.

Im Hinblick auf Physische Lieferung:

Wenn der Physische Lieferbetrag Bruchteile Physischer Liefereinheiten enthalt, erhalt
der Wertpapierinhaber den Physischen Lieferbetrag, der aus der ndchsten ganzen (ab-
gerundeten) Zahl Physischer Liefereinheiten besteht. Wertpapiere einer Serie desselben
Wertpapierinhabers werden, aufier wenn "Aggregierung™ entsprechend den maf3gebli-
chen Emissionsspezifischen Bestimmungen nicht anwendbar ist, zur Bestimmung der
Anzahl der jeweils zu liefernden Physischen Liefereinheiten zusammengerechnet, wo-
bei die Gesamtzahl der Physischen Liefereinheiten flr ein und denselben Wertpapierin-
haber auf die nichste ganze Zahl abgerundet wird. Sofern in den maf3geblichen Emis-
sionsspezifischen Bestimmungen vorgesehen, wird ein Wertpapierinhaber gegebenen-
falls auch einen in der Abwicklungswéhrung ausgezahlten Barbetrag (der "Bruchteils-
betrag™) erhalten, der, sofern in den maBgeblichen Emissionsspezifischen Bestimmun-
gen nicht anderweitig angegeben, dem Produkt aus (i) dem Bruchteilsanspruch und (ii)
dem maRgeblichen Referenzpreis entspricht. Die Tilgungsbetragsrundung ist nicht an-
wendbar.

Definitionen

"Berechnungsbetrag” ist gegebenenfalls in Teil A (Produktspezifische Bestimmun-
gen) der maBgeblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben.

"Berechnungstag" ist der in den maRgeblichen Basiswertspezifischen Bestimmungen
definierte Tag.

"Wechselkurs" ist der in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der mal3geblichen Emis-
sionsspezifischen Bestimmungen definierte Wechselkurs, der in der Preiswahrung fir
eine Einheit der Abwicklungswéhrung ausgedriickt wird und der vom Wechselkurs-
sponsor zum Mafgeblichen Wechselkursumrechnungstag verdffentlicht wird.

Erfolgt die Umrechnung zu einem Zeitpunkt, zu dem ein aktueller Wechselkurs an dem
betreffenden Tag vom Wechselkurssponsor noch nicht veroffentlicht ist, erfolgt die
Umrechnung durch die Berechnungsstelle auf Basis des letzten vom Wechselkurs-
sponsor veroffentlichten Wechselkurses. Sollte der Wechselkurssponsor am betreffen-
den Tag keinen Wechselkurs veroffentlichen, so entspricht der Wechselkurs dem von
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einem anderen, von der Berechnungsstelle ausgewéhlten Finanzinformationsdienstleis-
ter veroffentlichten Wechselkurs. Falls der Wechselkurs nicht mehr in einer der vorge-
nannten Arten verdffentlicht werden, ist die Berechnungsstelle berechtigt, einen Wech-
selkurs nach billigem Ermessen, unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktverhélt-
nisse (einschlielich, jedoch nicht beschrankt auf den aktuellen Wechselkurs), festzu-
legen.

"Wechselkurssponsor™ ist die Stelle, zu welcher Einzelheiten in Teil B (Allgemeine
Bestimmungen) der maRgeblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben
sind.

"Finaler Bewertungstag" ist (vorbehaltlich der Anpassung (als Stichtag) gemaR den
malgeblichen Basiswertspezifischen Bestimmungen):

- Falls "Européische Austlibungsart” die anwendbare Austibungsart gemaR 8 2 der All-
gemeinen Bedingungen ist, der Finale Bewertungstag, wie in Teil B (Allgemeine Best-
immungen) der Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben. Sollte der Finale Be-
wertungstag kein Berechnungstag sein, ist, soweit nicht in Teil B (Allgemeine Bestim-
mungen) der maBgeblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen anders angegeben,
der nachstfolgende Berechnungstag der Finale Bewertungstag.

- Falls "Amerikanische Ausiibungsart” oder "Bermuda Austibungsart” die anwendbare
Austibungsart gemal § 2 der Allgemeinen Bedingungen ist,

(@ im Falle von Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten, Open End
Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten und Faktor Optionsscheinen:

soweit nicht in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maRgeblichen Emissions-
spezifischen Bestimmungen anders angegeben, der finfte Geschéftstag nach dem
Austibungstag, oder, falls ein solcher Tag kein VVorgesehener Handelstag ist, der
néachstfolgende VVorgesehene Handelstag.

(b) fur alle anderen Produkte, die eine amerikanische Ausubungsart bzw. Bermuda
Ausiibungsart vorsehen:

(i) der Ausiibungstag (wenn die Kursreferenz regelméfig an einem Berech-
nungstag nach der Ausubungszeit bestimmt wird) oder, wenn der Aus-
ubungstag kein Berechnungstag ist und soweit nicht in Teil B (Allgemeine
Bestimmungen) der maRgeblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen
anders angegeben, der néchstfolgende Berechnungstag; oder

(if) soweit nicht in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maRgeblichen Emis-
sionsspezifischen Bestimmungen anders angegeben, der dem Austibungstag
néchstfolgende Berechnungstag (wenn die Kursreferenz regelmaRig an ei-
nem Berechnungstag vor der Ausiibungszeit ermittelt wird).
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Wenn im Falle von Wertpapieren einer Serie mit Laufzeitbegrenzung der Austibungstag
auf den letzten Tag der Auslbungsperiode féllt, gilt als Finaler Bewertungstag der Tag,
an dem die Austibungsperiode endet, oder, falls dieser Tag kein Berechnungstag ist, der
néchstfolgende Berechnungstag.

"Bruchteilsanspruch™ bedeutet in Bezug auf ein Wertpapier den Bruchteil der Physi-
schen Liefereinheit, der vor der Abrundung auf die ndchste ganze Zahl vorlag.

"Anfanglicher Referenzpreis” hat die diesem Begriff in Teil A (Produktspezifische
Bestimmungen) der mal3geblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen zugewiesene
Bedeutung. Er wird, sofern nicht anderweitig in den mal3geblichen Emissionsspezifi-
schen Bestimmungen angegeben, am Anfénglichen Bewertungstag bestimmt.

"Anfanglicher Bewertungstag" ist, vorbehaltlich der Anpassung (als Stichtag) gemaf
den maligeblichen Basiswertspezifischen Bestimmungen, der Anfangliche Bewertungs-
tag, wie in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der mal3geblichen Emissionsspezifi-
schen Bestimmungen angegeben. Sollte der Anféngliche Bewertungstag kein Berech-
nungstag sein, ist der nachstfolgende Berechnungstag der Anfangliche Bewertungstag.

"Bezugsverhéltnis” ist gegebenenfalls in Teil A (Produktspezifische Bestimmungen)
der maf3geblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben.

"Nominalbetrag" ist gegebenenfalls in Teil A (Produktspezifische Bestimmungen) der
mafgeblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben.

"Physischer Lieferbetrag™ ist in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maligebli-
chen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben. Falls kein solcher Physischer
Lieferbetrag angegeben ist, entspricht der Physische Lieferbetrag der Anzahl der zu lie-
fernden Physischen Liefereinheiten, wie in den Emissionsspezifischen Bestimmungen
angegeben.

"Physische Liefereinheit” ist die Anzahl der Einheiten des jeweiligen Werts, wie in
Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der malRgeblichen Emissionsspezifischen Bestim-
mungen angegeben.

"Preiswéhrung" ist in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maligeblichen Emissi-
onsspezifischen Bestimmungen angegeben.

"Referenzpreis” hat die diesem Begriff in Teil A (Produktspezifische Bestimmungen)
der maligeblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen zugewiesene Bedeutung und
wird, sofern nicht anderweitig in den malRgeblichen Emissionsspezifischen Bestimmun-
gen geregelt, auf Basis der Kursreferenz am Finalen Bewertungstag bestimmt.

"Mafgeblicher Wechselkursumrechnungstag™ ist in Teil B (Allgemeine Bestimmun-
gen) der maRgeblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben.
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"Tilgungsbetragsrundung" ist in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maRgebli-
chen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben.

"Abwicklungswahrung™ ist in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maligeblichen
Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben.

"Falligkeitstag" ist in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maligeblichen Emissi-
onsspezifischen Bestimmungen angegeben.

"Bewertungstag" bezeichnet, vorbehaltlich der Anpassung (als Stichtag) gemaR den
maRgeblichen Basiswertspezifischen Bedingungen, den Tag bzw. die Tage, wie in Teil
B (Allgemeine Bestimmungen) gemé&l den mal3geblichen Emissionsspezifischen Best-
immungen angegeben.

§2
(Austbung)

Allgemeines

Die in 8 1 (1) der Allgemeinen Bedingungen beschriebenen Verpflichtungen in Bezug
auf den Tilgungsbetrag werden am Falligkeitstag fallig, nachdem das Wertpapier ord-
nungsgeman ausgelibt ist.

Auslibung der Wertpapiere durch den Wertpapierinhaber

Einreichung einer Austibungserklarung — Wertpapiere, die keine Nordischen Re-
gistrierten Wertpapiere sind

Jedes Wertpapier kann, sofern nicht vorher beendet, getilgt oder zurtickgekauft und ge-
kiindigt und sofern in den Bedingungen vorgesehen, an jedem Geschaftstag wahrend
der Austibungsperiode (im Fall von Wertpapieren mit Amerikanischer Austibungsart)
bzw. an jedem Bermuda Ausubungstag wahrend der Ausubungsperiode (im Fall von
Wertpapieren mit Bermuda Ausiibungsart) durch Einreichung einer Ausiibungserkla-
rung an die Hauptprogrammestelle ausgetibt werden. Eine Auslbungserklarung, die nach
der Ausubungszeit eingereicht wird, wird am néchstfolgenden Geschéftstag (im Fall
von Wertpapieren mit Amerikanischer Ausubungsart) bzw. am néchstfolgenden Ber-
muda Ausiibungstag (im Fall von Wertpapieren mit Bermuda Ausibungsart) wirksam.
Die wirksame Austibung durch den Wertpapierinhaber steht unter der auflésenden Be-
dingung des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses geméal 8§ 6 der Allgemeinen Bedin-
gungen, d.h. die Ausubungserklarung des Wertpapierinhabers wird nachtréglich un-
wirksam, wenn ein Knock-Out Ereignis zwischen dem Zeitpunkt der Einreichung der
Ausubungserklarung durch den Wertpapierinhaber und der Bestimmung des maf3gebli-
chen Tilgungsbetrags am vorgesehenen Finalen Bewertungstag, der sich aus der Aus-
Ubung des Wertpapierinhabers ergibt, eintritt. In diesem Fall kommen stattdessen die
Bestimmungen des § 6 der Allgemeinen Bedingungen zur Anwendung. Dartiber hinaus
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steht die wirksame Auslibung durch den Wertpapierinhaber auch unter der auflésenden
Bedingung, dass die Laufzeit der Wertpapiere infolge einer ordentlichen Kiindigung
gemé&l § 12 der Allgemeinen Bedingungen bzw. einer auBerordentlichen Kiindigung
entsprechend den maligeblichen Basiswertspezifischen Bestimmungen oder 8 18 der
Allgemeinen Bedingungen (im Fall von Deutschen Wertpapieren) durch die Emittentin
beendet wird, d.h. die Wirksamkeit der Ausiibungserklarung des Wertpapierinhabers
entfallt nachtraglich, wenn die Laufzeit der Wertpapiere in Folge einer ordentlichen
oder auf3erordentlichen Kiindigung durch die Emittentin zwischen dem Zeitpunkt der
Einreichung der Austbungserklarung durch den Wertpapierinhaber und der Bestim-
mung des maligeblichen Tilgungsbetrags am vorgesehenen Finalen Bewertungstag, der
sich aus der Ausiibung des Wertpapierinhabers ergibt, endet. In diesem Fall kommen
stattdessen die Bestimmungen des 8 12 der Allgemeinen Bedingungen (im Fall der or-
dentlichen Kiindigung) bzw. die Bestimmungen der mal3geblichen Basiswertspezifi-
schen Bestimmungen (im Fall der auRerordentlichen Kiundigung) bzw. die Bestimmun-
gen des 8 18 der Allgemeinen Bedingungen zur Anwendung.

Im Falle von Registrierten ICSD Globalurkunden ist die Austibungserklarung (i) an die
ICSDs bis zur ICSD Ausiibungszeit, (ii) an die Hauptprogrammstelle bis spétestens
10.00 Uhr Frankfurter Ortszeit und (iii) falls eine Ortliche Ausiibungszeit in den jewei-
ligen Emissionsbezogenen Bestimmungen angegeben ist, an die Berechnungsstelle bis
spatestens zur Ortlichen Ausiibungszeit einzureichen.

Dieser § 2 (2)(a) der Allgemeinen Bedingungen findet im Fall von Nordischen Re-
gistrierten Wertpapieren keine Anwendung.

Automatische Austibung

Falls eine "Automatische Ausiibung” in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der mal3-
geblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen anwendbar ist, werden die Wertpa-
piere, vorbehaltlich der Regelungen in diesem § 2 (2)(b) der Allgemeinen Bedingungen,
am Finalen Bewertungstag automatisch ausgeubt, und ein Wertpapierinhaber muss
keine Ausubungserklarung ausfullen. Eine solche Automatische Ausiibung erfolgt nur,
wenn der Tilgungsbetrag einem Betrag groRer null entspricht. Fiir die Zwecke der Nor-
dischen Registrierten Wertpapiere bzw. Euroclear Niederlande Registrierten Wertpa-
piere gelten (i) Euroclear Schweden Registrierte Wertpapiere als um 10 Uhr (Ortszeit
Stockholm) am Finalen Bewertungstag automatisch ausgetibt, (ii) VPS Registrierte
Wertpapiere als um 11 Uhr (Ortszeit Oslo) am Finalen Bewertungstag automatisch aus-
gelbt, (iii) Euroclear Finnland Registrierte Wertpapiere als um 10 Uhr (Ortszeit Hel-
sinki) am Finalen Bewertungstag automatisch ausgeiibt, (iv) Euroclear Niederlande Re-
gistrierte Wertpapiere als um 10 Uhr (Ortszeit Amsterdam) am Finalen Bewertungstag
automatisch ausgetibt und (v) Euroclear Frankreich Registrierte Wertpapiere als um 10
Uhr (Ortszeit Paris) am Finalen Bewertungstag automatisch ausgetibt.

Wenn aber eine Automatische Ausiibung in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der
malgeblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen nicht anwendbar ist, verfallt jedes
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austibbare Wertpapier, das bis zum Finalen Bewertungstag nicht ausgetibt wurde, an
diesem Tag wertlos, und die Emittentin wird keine weiteren Verpflichtungen hinsicht-
lich dieses Wertpapiers haben. Eine Erklarung, dass weder der Wertpapierinhaber noch
der wirtschaftliche Eigentimer der Wertpapiere eine U.S.-Person ist, gilt als automa-
tisch abgegeben.

Ausubungserklarung — Wertpapiere, die keine Nordischen Registrierten Wertpapiere
und Euroclear Frankreich Registrierten Wertpapiere sind

"Austbungserklarung” ist eine Erklarung des Wertpapierinhabers, in der die Aus-
Ubung von einem oder mehreren Wertpapieren mitgeteilt wird und die die folgenden
Angaben enthlt:

(1)  Name, Anschrift, Telefon- und Faxnummer des Wertpapierinhabers,

(i)  die Bezeichnung und die Anzahl der Wertpapiere, die Gegenstand der je-
weiligen Austibungserklarung sind,

(iii) ein geeignetes Bankkonto und/oder Wertpapierdepot, auf das ein Tilgungs-
betrag im Falle eines Barausgleichs in der Abwicklungswahrung gutge-
schrieben oder Ubertragen wird,

(iv) eine Erklarung, dass weder der Wertpapierinhaber noch der wirtschaftliche
Eigentimer der Wertpapiere eine U.S.-Person ist oder seinen Sitz innerhalb
der Vereinigten Staaten hat (im Sinne der Regulation S),

(v) eine unwiderrufliche Verpflichtung des Wertpapierinhabers, alle Steuern
und Vermogens-, Stempel-, Emissions- sowie Register- und Verkehrsteuer
und -abgaben ("Steuern™) zu entrichten, die sich aus der Ausiibung der je-
weiligen Wertpapiere ergeben, und eine Anweisung des Wertpapierinha-
bers an die jeweilige Clearingstelle, diesbeziiglich einen Betrag von jedem
dem Wertpapierinhaber zustehenden Tilgungsbetrag abzuziehen oder ein
angegebenes Konto des Wertpapierinhabers bei der jeweiligen Clearing-
stelle (an oder zu irgendeinem Zeitpunkt nach dem Ausubungstag) ander-
weitig mit einem Betrag oder Betragen diesbeziglich zu belasten, und

(vi) Genehmigung fiir die VVorlage einer solchen Erklarung, wie in 8 2 (2)(c)(iv)
dargelegt, in entsprechenden Verwaltungs- oder Gerichtsverfahren.

Die in diesem Unterabsatz verwendeten Begriffe haben jeweils die Bedeutung, die
ihnen gemé&lk Regulation S des United States Securities Act von 1933 in der jeweils
gultigen Fassung zugewiesen wird.

Im Fall von Deutschen Wertpapieren muss die Hauptprogrammstelle die Wertpapiere
durch Gutschrift der Wertpapiere auf das Konto der Hauptprogrammstelle bei dem
Clearingsystem erhalten haben; und im Falle von Wertpapieren einer Serie, die durch
eine Registrierte ICSD Globalurkunde verbrieft sind, durch Gutschrift der jeweiligen
Wertpapiere auf das Konto der Hauptprogrammstelle oder der Fiskalstelle bei den
ICSDs.
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Dieser § 2 (2)(c) der Allgemeinen Bedingungen findet im Fall von Nordischen Re-
gistrierten Wertpapieren und Euroclear Frankreich Registrierten Wertpapieren keine
Anwendung.

Ausubungserklarung — Euroclear Frankreich Registrierte Wertpapiere

"Austbungserklarung” ist eine Erklarung des Wertpapierinhabers, in der die Aus-
ubung von einem oder mehreren Wertpapieren mitgeteilt wird und die die folgenden
Angaben enthalt:

(i)  Name, Anschrift, Telefon- und Faxnummer des Wertpapierinhabers und
des Euroclear Frankreich Kunden, Uber den die Wertpapiere gehalten wer-
den,

(i)  die Bezeichnung und die Anzahl der Wertpapiere, die Gegenstand der je-
weiligen Auslbungserklarung sind,

(iii) ein geeignetes Bankkonto und/oder Wertpapierdepot, auf das ein Tilgungs-
betrag im Falle eines Barausgleichs in der Abwicklungswahrung gutge-
schrieben oder tbertragen wird,

(iv) eine Anweisung und Ermdchtigung an die Franzosische Zahlstelle, den je-
weiligen Euroclear Frankreich Kunden anzuweisen, am oder vor dem Fal-
ligkeitstag das Konto des Wertpapierinhabers mit den Wertpapieren zu be-
lasten, auf die sich die Ausiibungserklarung bezieht,

(v) eine Erklarung, dass weder der Wertpapierinhaber noch der wirtschaftliche
Eigentlimer der Wertpapiere eine U.S.-Person ist oder seinen Sitz innerhalb
der Vereinigten Staaten hat (im Sinne der Regulation S),

(vi) eine unwiderrufliche Verpflichtung des Wertpapierinhabers, alle Steuern
und Vermogens-, Stempel-, Emissions- sowie Register- und Verkehrsteuer
und -abgaben ("Steuern™) zu entrichten, die sich aus der Ausiibung der je-
weiligen Wertpapiere ergeben, und eine Anweisung des Wertpapierinha-
bers an die jeweilige Clearingstelle, diesbezliglich einen Betrag von jedem
dem Wertpapierinhaber zustehenden Tilgungsbetrag abzuziehen oder ein
angegebenes Konto des Wertpapierinhabers bei der jeweiligen Clearing-
stelle (an oder zu irgendeinem Zeitpunkt nach dem Ausiibungstag) ander-
weitig mit einem Betrag oder Betragen diesbeziglich zu belasten, und

(vii) Genehmigung flr die Vorlage einer solchen Erklarung, wie in § 2 (2)(d)(v)
dargelegt, in entsprechenden Verwaltungs- oder Gerichtsverfahren.

Die in diesem Unterabsatz verwendeten Begriffe haben jeweils die Bedeutung, die
ihnen gemé&R Regulation S des United States Securities Act von 1933 in der jeweils
gultigen Fassung zugewiesen wird.

Dieser 8 2 (2)(d) der Allgemeinen Bedingungen findet flr andere Wertpapiere als Eu-
roclear Frankreich Registrierte Wertpapiere keine Anwendung.
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Mindestausubungsbetrag bzw. Héchstaustibungsbetrag

Falls ein "Mindestaustubungsbetrag"” in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der mal3-
geblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben ist, darf die Anzahl der
Wertpapiere, die an einem Austbungstag von einem Wertpapierinhaber ausgetbt wer-
den, wie von der Berechnungsstelle festgelegt, nicht geringer sein als der Mindestaus-
ubungsbetrag oder, wenn die Anzahl der Wertpapiere, die an dem jeweiligen Aus-
Ubungstag ausgelbt werden, den Mindestausubungsbetrag Uberschreitet und ein "In-
tegraler Ausiibungsbetrag™ in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der mal3geblichen
Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben ist, muss die Anzahl der Wertpapiere,
die an einem Ausiibungstag ausgetbt werden, in allen Fallen ein ganzzahliges Vielfa-
ches des Integralen Auslibungsbetrags sein. Jede unter Nichteinhaltung dieser Bestim-
mung erklarte Austibung von Wertpapieren ist nichtig und unwirksam.

Falls ein "Hochstaustibungsbetrag” in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der mal3-
geblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben ist und die Berechnungs-
stelle feststellt, dass die Anzahl der Wertpapiere, die an einem Austibungstag von einem
oder einer beliebigen Zahl von (allein oder gemeinschaftlich handelnden) Wertpapie-
rinhaber(n) ausgetibt werden, diesen Hochstaustibungsbetrag tberschreitet (wobei im
Folgenden die dem Héchstausliibungsbetrag entsprechende Anzahl als "Quote™ be-
zeichnet wird), kann die Emittentin den Austbungstag fir die erste Quote auf Grund-
lage der chronologischen Reihenfolge, in welcher die jeweiligen Auslibungserklarun-
gen eingereicht wurden, als Ausiibungstag erachten, und den Austibungstag fur jede
weitere Quote (und alle librigen Wertpapiere davon), der in der gleichen Weise wie
oben ausgewahlt wird, als den jeweils folgenden Austibungstag, bis alle entsprechenden
Wertpapiere an einem Ausiibungstag ordnungsgemaR ausgeubt worden sind, vorausge-
setzt jedoch, dass fur jedes betreffende Wertpapier, dessen Ausibungstag nach dem
letzten Austibungstag fallen wiirde, dieser letzte Ausubungstag als der Auslibungstag
des jeweiligen Wertpapiers gilt. Im Falle, dass mehr als eine Quote der Wertpapiere an
demselben Tag von Wertpapierinhabern ausgetbt wird, erfolgt die Bestimmung der
chronologischen Reihenfolge der Abwicklung in Bezug auf diese Wertpapiere nach bil-
ligem Ermessen der Emittentin.

Dieser § 2 (2)(e) der Allgemeinen Bedingungen findet im Fall von Nordischen Re-
gistrierten Wertpapieren keine Anwendung.

Verzichtserklarung fir Italienische Gelistete Wertpapiere

Im Fall von Italienischen Gelisteten Wertpapieren, die gemaR den Emissionsspezifi-
schen Bestimmungen an einem italienischen regulierten Markt oder einem italienischen
multilateralen Handelssystem notiert und zum Handel zugelassen werden sollen — ein-
schlie3lich des von der Borsa Italiana S.p.A. (die "Italienische Wertpapierbdrse™) ge-
managten und organisierten SeDeX Marktes —, werden die Wertpapiere am Austibungs-
tag automatisch ausgetibt. Allerdings kann jeder Wertpapierinhaber vor dem in den
Emissionsspezifischen Bestimmungen bestimmten Ausschlusszeitpunkt fir die
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Verzichtserklarung (der "Ausschlusszeitpunkt fur die Verzichtserklarung”) durch
Ubermittlung oder durch Sendung einer — gemaR den jeweils giiltigen Regeln der Itali-
enischen Wertpapierborse oder eines anderen italienischen regulierten Marktes oder
multilateralen Handelssystem erforderlichen — ordentlich ausgefillten Verzichtserkla-
rung, die im Wesentlichen der im Annex zu den Allgemeinen Bedingungen — Standard-
formular der Verzichtserklarung (die "Verzichtserklarung™) angegebenen Form ent-
spricht, per Fax an das mal3gebliche Clearingsystem, die Berechnungsstelle, die Haupt-
programmestelle und ggf. die Stelle in Italien sowie eine Kopie an die Emittentin und
etwaige andere relevanten Stellen auf die Automatische Austbung des jeweiligen Itali-
enischen Gelisteten Wertpapiers bzw. der Italienischen Gelisteten Wertpapiere verzich-
ten. Sobald eine Verzichtserklarung tbermittelt worden ist, ist diese unwiderruflich und
kann nicht mehr zurtick genommen werden. Sofern eine ordentlich ausgefullte und gul-
tige Verzichtserklarung vor dem Ausschlusszeitpunkt fir die Verzichtserklarung tber-
mittelt worden ist, ist der jeweilige Wertpapierinhaber nicht berechtigt, von der Emit-
tentin etwaige féllige Betrége in Bezug auf die jeweiligen Italienischen Gelisteten Wert-
papiere zu erhalten und die Emittentin hat keine weiteren Verpflichtungen in Bezug auf
diese Italienischen Gelisteten Wertpapiere. Nach der Ubermittlung der Verzichtserkla-
rung darf der jeweilige Wertpapierinhaber die jeweiligen Italienischen Gelisteten Wert-
papiere, die Gegenstand dieser Verzichtserklarung sind, nicht Ubertragen. Jede Ent-
scheidung, ob eine Verzichtserklarung ordentlich ausgeftllt und in ordnungsgemaRer
Form ist, wird vom mal3geblichen Clearingsystem (nach Riicksprache mit der Emitten-
tin, der Hauptprogrammstelle und ggf. einer Stelle in Italien) nach Treu und Glauben
und in einer angemessenen Weise vorgenommen und ist abschliefend und bindend fur
die Emittentin, alle Stellen und den Wertpapierinhaber. VVorbehaltlich des Nachstehen-
den, sind alle Verzichtserklarungen, die entsprechend als unvollstandig oder in nicht
ordnungsgemaRer Weise vorliegend beurteilt werden, ungultig. Sofern eine solche Ver-
zichtserkl&rung nachtréglich zur Zufriedenheit des maRgeblichen Clearingsystems (im
Einvernehmen mit der Emittentin, der Hauptprogrammestelle und ggf. einer Stelle in
Italien) korrigiert worden ist, wird sie als neue Verzichtserklarung angesehen, die zum
Zeitpunkt der Ubermittlung der Korrektur an die Stelle in Italien zugegangen ist. Im
Fall, dass ein Wertpapierinhaber, sofern anwendbar, keine ordentlich ausgefullte Ver-
zichtserkl&rung gemald diesen Regelungen ausfertigt, werden die Italienischen Geliste-
ten Wertpapiere automatisch ausgeuibt und in der in den mafigeblichen Emissionsspezi-
fischen Bestimmungen dargelegten Weise zurtickgezahlt und die Verbindlichkeiten der
Emittentin in Bezug auf diese Italienischen Gelisteten Wertpapiere erldschen und der
Emittentin obliegen keine weiteren Verpflichtungen hieraus.

Verifizierung des Wertpapierinhabers — nur bei Englischen Wertpapieren, die durch
eine Registrierte ICSD Globalurkunde verbrieft sind

Nach Erhalt einer Austibungserkl&rung in Bezug auf alle Englischen Wertpapiere, die
durch eine Registrierte ICSD Globalurkunde verbrieft sind, wird die Hauptprogramm-
stelle jeden ICSD darum bitten, der Hauptprogrammstelle, der Berechnungsstelle und
der Emittentin schriftlich zu bestatigen, dass gemé&R den Biichern des jeweiligen ICSD
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die Person, die die in der Austibungserklarung bezeichneten Wertpapiere ausubt, der
tatsdchliche Wertpapierinhaber ist. Wenn die in dieser Austbungserklarung angege-
bene Anzahl der Wertpapiere die Anzahl der Wertpapiere auf dem angegebenen Konto
der die Wertpapiere austibenden Person Uberschreitet, wird die Ausubungserklarung
nichtig und unwirksam und die Hauptprogrammstelle wird die Emittentin und die Be-
rechnungsstelle diesbeziiglich benachrichtigen. Wenn die in dieser Ausubungserkla-
rung angegebene Anzahl der Wertpapiere die Anzahl auf dem angegebenen Konto ge-
haltenen Wertpapiere nicht tberschreitet, werden die ICSDs das Konto an bzw. vor dem
Félligkeitstag mit den ausgetlibten Wertpapieren belasten.

Definitionen

"Bermuda Austbungstage” sind in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der malRgeb-
lichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben.

"Geschaftstag” ist in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maRgeblichen Emissi-
onsspezifischen Bestimmungen angegeben.

"Auslibungstag" ist, vorbehaltlich (i) einer auBerordentlichen Kindigung gemaR den
Basiswertspezifischen Bestimmungen oder 8 18 der Allgemeinen Bedingungen (im Fall
von Deutschen Wertpapieren), (ii) einer ordentlichen Kiindigung gemaR § 12 der All-
gemeinen Bedingungen (sofern die maligeblichen Emissionsspezifischen Bestimmun-
gen eines ordentliches Kiindigungsrecht der Emittentin vorsehen) oder (iii) des Eintritts
eines Knock-Out Ereignisses (sofern die Wertpapiere mit einer Knock-Out Barriere
ausgestattet sind):

- falls "Europdische Auslbungsart” in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der
malgeblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben ist, der Finale
Bewertungstag;

- falls "Amerikanische Austibungsart™ in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der
malgeblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben ist, der Ge-
schéftstag wahrend der Ausubungsperiode, an dem die Wertpapiere wirksam aus-
geubt wurden; und

- falls "Bermuda Austibungsart” in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der mal3-
geblichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben ist, der Bermuda
Ausibungstag, an dem die Wertpapiere wirksam ausgeiibt wurden, oder, wenn
dieser Tag kein Geschaftstag ist, der nachstfolgende Geschéftstag.

"Austbungsperiode” ist in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maRgeblichen
Emissionsspezifischen Bestimmungen angegeben.

"Ausltbungsart"” ist in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maligeblichen Emissi-
onsspezifischen Bestimmungen angegeben.
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"Auslibungszeit" ist die in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maligeblichen
Emissionsspezifischen Bestimmungen angegebene Zeit.

"ICSD AuslUbungszeit" ist die in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maRgebli-
chen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegebene Zeit.

"Ortliche Austibungszeit" ist die in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maRgeb-
lichen Emissionsspezifischen Bestimmungen angegebene Zeit.

§3
(Abwicklung)

Abwicklung — Wertpapiere, die keine Nordischen Reqistrierten Wertpapiere und Euro-
clear Frankreich Registrierten Wertpapiere sind

Die von der Emittentin zu zahlenden Barbetrége sind an das mafgebliche Clearingsys-
tem zum Zweck der Ausschittung an den Wertpapierinhaber zu tiberweisen. Die Emit-
tentin wird von ihren Zahlungs- bzw. Lieferverpflichtungen durch Zahlung bzw. Liefe-
rung an das, oder an die Order des, Clearingsystems (oder an dessen VVerwahrer bzw.
Bevollméchtigten) hinsichtlich des gezahlten bzw. gelieferten Betrags befreit. Im Falle
von ltalienischen Gelisteten Wertpapieren, die am SeDeX Markt der Italienischen
Wertpapierborse oder an einem regulierten Markt oder einem multilateralen Handels-
system gelistet sind, gilt in dieser Hinsicht, soweit dies erforderlich ist (wie in den Emis-
sionsspezifischen Bestimmungen bestimmt), dass die Investoren hieran Uber ein Konto
mit Monte Titoli S.p.A. oder, wenn sie ein Konto bei einem Teilnehmer von Monte
Titoli S.p.A. haben, Uber das Konto des Teilnehmers partizipieren. Monte Titoli S.p.A.
wird wiederum ein Konto ("Bridge") mit einem oder gegebenenfalls mehreren Clea-
ringsystemen haben.

Falls die Tilgung durch Barausgleich erfolgt, wird die Emittentin am oder mit Wertstel-
lung zum Félligkeitstag einen Betrag in Hohe des gesamten Tilgungsbetrags der ord-
nungsgemal ausgetibten Wertpapiere auf das Konto der Hauptprogrammstelle Giberwei-
sen, woraufhin die Hauptprogrammstelle diesen Betrag mit Wertstellung zum Fallig-
keitstag auf das Konto bei dem in der jeweiligen Ausibungserklarung angegebenen
malgeblichen Clearingsystem berweisen wird.

Falls jedoch die Tilgung durch physische Lieferung erfolgt, so wird die Emittentin nach
Zustellung einer Austibungserkl&rung hinsichtlich eines Wertpapiers und nach Zahlung
jeweils anfallender Steuern, wie zuvor beschrieben, vom jeweiligen Konto des Wertpa-
pierinhabers auf das jeweilige Konto der Hauptprogrammestelle (zugunsten der Emit-
tentin) den Physischen Lieferbetrag hinsichtlich der jeweiligen Wertpapiere zur Gut-
schrift auf das in der jeweiligen Austbungserkldrung angegebene Konto tiberweisen
bzw. Uberweisen lassen.

Jede Entscheidung, ob eine Austibungserklarung ordnungsgemél und in der richtigen
Form ausgefullt ist, wird von (i) dem zustédndigen Clearingsystem in Abstimmung mit
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der Hauptprogrammstelle bzw. (ii) falls das Clearingsystem keine Priifung der Aus-
ubungserklarung vornimmt, der Hauptprogrammstelle nach billigem Ermessen vorge-
nommen. Eine solche Entscheidung ist fur die Emittentin, die Stellen und den jeweili-
gen Wertpapierinhaber abschlieBend und verbindlich. Jede Ausubungserklarung, die als
unvollstandig gilt oder nicht der richtigen Form entspricht oder von der keine Kopie an
die Hauptprogrammstelle jeweils unmittelbar nach Zustellung an das jeweilige Clea-
ringsystem versandt wurde, ist nichtig. Wenn eine solche Austibungserklarung an-
schlieBend zur Zufriedenheit des jeweiligen Clearingsystems korrigiert wird, gilt sie als
zu dem Zeitpunkt eingereichte neue Ausiibungserklarung, zu dem eine solche Korrektur
dem jeweiligen Clearingsystem zugestellt wird.

Die Abgabe einer Ausubungserklarung stellt eine unwiderrufliche Wahl und Verpflich-
tung seitens des jeweiligen Wertpapierinhabers dar, die darin angegebenen Wertpapiere
auszuuben. Nach Abgabe einer Auslibungserklérung (auf3er einer Ausiibungserklarung,
die nichtig wird), kann der Inhaber der in dieser Auslbungserkldrung angegebenen
Wertpapiere diese Wertpapiere vor dem Falligkeitstag nicht tbertragen. Diese Ver-
pflichtung unter den Allgemeinen Bedingungen fiihrt nicht dazu, dass die nach den ge-
setzlichen Bestimmungen grundsatzlich freie Ubertragbarkeit der Wertpapiere be-
schrankt ware.

Abwicklung — Nordische Registrierte Wertpapiere

Abwicklung — Euroclear Schweden Registrierte Wertpapiere

Spétestens am sechsten Geschéftstag unmittelbar vor dem Falligkeitstag einer Serie von
Euroclear Schweden Registrierten Wertpapieren und geméal der Programmvereinba-
rung oder gegebenenfalls dem Agency Agreement, wird die Emittentin einen Betrag in
Hohe der Summe des gesamten Tilgungsbetrags dieser Serie auf das Schwedische Ver-
wahrungsgeldkonto uberweisen, woraufhin die Schwedische Zahlstelle diesen gesam-
ten Tilgungsbetrag von dem Schwedischen Verwahrungsgeldkonto auf das Schwedi-
sche Geldtransferkonto tberweisen wird. Vorbehaltlich des VVorstehenden wird Euro-
clear Schweden das Schwedische Geldtransferkonto mit Wertstellung am Félligkeitstag
belasten und gemal der Programmuvereinbarung oder gegebenenfalls dem Agency Ag-
reement den Tilgungsbetrag an die Wertpapierinhaber weiterleiten.

Abwicklung — VPS Registrierte Wertpapiere

Spétestens am ersten Geschaftstag unmittelbar vor dem Félligkeitstag einer Serie von
VVPS Registrierten Wertpapieren geméall der Programmvereinbarung oder gegebenen-
falls dem Agency Agreement wird die Emittentin einen Betrag in norwegischen Kronen
in Hohe der Summe des gesamten Tilgungsbetrags dieser Serie auf das Norwegische
Verwahrungsgeldkonto tberweisen, woraufhin die Norwegische Zahlstelle diesen ge-
samten Tilgungsbetrag von dem Norwegischen Verwahrungsgeldkonto auf das Norwe-
gische Geldtransferkonto iberweisen wird. Vorbehaltlich des Vorstehenden, wird VPS
das Norwegische Geldtransferkonto mit Wertstellung am Falligkeitstag belasten und
gemé&R der Programmvereinbarung oder gegebenenfalls dem Agency Agreement den
Tilgungsbetrag an die Wertpapierinhaber weiterleiten.

166



(©

IV. ALLGEMEINE BEDINGUNGEN

Abwicklung — Euroclear Finnland Registrierte Wertpapiere

Die Abwicklung von Euroclear Finnland Registrierten Wertpapieren erfolgt in Uber-
einstimmung mit den Finnischen Regeln. Gemé&R den Finnischen Regeln liegt der letzte
Handelstag eines finnischen registrierten Optionsscheins und eines Zertifikats mit ver-
gleichbaren Bedingungen flinf Geschéftstage vor dem Verfallstermin des Wertpapiers
(bei Zahlung des Nettowerts des Wertpapiers) in dem jeweiligen Euroclear Finnland
System, in dem die Euroclear Finnland Wertpapiere registriert sind (das "OM-Sys-
tem"). Euroclear Finnland teilt der Emittentin oder der Finnischen Zahlstelle eine Be-
rechnung der Salden fir jeden relevanten Bevollmachtigten und Vertreter eines Bevoll-
maéchtigten, die von Euroclear Finnland als Mitglied des OM-Systems gemal den Fin-
nischen Regeln betrachtet wird (der "Kontobevollméchtigte™), mit. Die Emittentin
wird einen Geschaftstag vor dem Falligkeitstag einen Betrag in Euro entsprechend der
Summe des Tilgungsbetrags auf das Finnische VVerwahrungsgeldkonto iberweisen, da-
mit der jeweilige Tilgungsbetrag an die Kontobevollmdchtigten weitergeleitet werden
kann. Die Finnische Zahlstelle wird bis 13.00 Uhr (Helsinki Ortszeit) am Geschéaftstag
vor dem Félligkeitstag die Zahlungen an die Kontobevollméchtigten, die im Auftrag
der Wertpapierinhaber bei Euroclear Finnland handeln, tGiberweisen. Die Kontobevoll-
méchtigten werden anschlielend die Zahlungen an die jeweiligen Euroclear Finnland
Wertpapierinhaber weiterleiten.

In Bezug auf finnische registrierte Optionsscheine und Zertifikate mit vergleichbaren
Bedingungen wird die Emittentin eine Bestatigung des Tilgungsbetrags an die Finni-
sche Zahistelle liefern, die an Euroclear Finnland fiinf Geschaftstage vor dem Fallig-
keitstag weitergeleitet wird. Euroclear Finnland teilt der Emittentin oder der Finnischen
Zahlstelle eine Berechnung der Salden fiir jeden relevanten Kontobevollméchtigten mit.
Die Emittentin wird einen Geschéaftstag vor dem Falligkeitstag einen Betrag in Euro
entsprechend der Summe des Tilgungsbetrags auf das Finnische Verwahrungsgeld-
konto Uberweisen. Die Finnische Zahlstelle wird bis 10.00 Uhr (Helsinki Ortszeit) am
Falligkeitstag die Zahlungen an die Kontobevollméchtigten, die im Auftrag der Wert-
papierinhaber bei Euroclear Finnland handeln, tGiberweisen. Die Kontobevollmachtigten
werden anschlieBend die Zahlungen an die jeweiligen bei Euroclear Finnland Wertpa-
pierinhaber weiterleiten.

Alle ZahlungsmaRnahmen im Zusammenhang mit Tilgungsbetragen unterliegen detail-
lierten Fristen gemaR den Finnischen Regeln.

Die Beschreibung in diesem § 3 (2)(c) der Allgemeinen Bedingungen in Bezug auf die
Zahlungsverfahren und andere Malinahmen von Euroclear Finnland und dem Bevoll-
machtigten beruht ausschlieBlich auf dem Verstandnis der Emittentin von den Finni-
schen Regeln. Weder die Emittentin noch (falls zutreffend) die Garantin Gbernehmen
eine Gewahrleistung oder Garantie dafir, dass diese Informationen richtig sind oder
jedenfalls, dass Euroclear Finnland (oder dessen Bevollmé&chtigte oder Betreiber) sol-
che Zahlungen entrichtet oder solche Handlungen oder Verpflichtungen in Uberein-
stimmung mit dieser Beschreibung erfiillen wird. Ungeachtet hierin enthaltener anders-
lautender Bestimmungen tbernehmen dementsprechend weder die Emittentin noch (ge-
gebenenfalls) die Garantin, noch eine sonstige Stelle eine Verantwortung fir die
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Erfallung der jeweiligen Zahlung, Lieferung, ldentifizierung der Wertpapierinhaber
oder sonstiger Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere durch Euroclear Finnland
(oder dessen Bevollméachtigte oder Betreiber), wie hier beschrieben und/oder gemaf
den Regelungen und Verfahren, die ihre Prozesse bestimmen.

Abwicklung — Euroclear Frankreich Regqistrierte Wertpapiere

Die von der Emittentin zu zahlenden Barbetrage sollen durch Uberweisung auf das auf
die betreffende Wahrung lautende Konto des jeweiligen Euroclear Frankreich Kunden
zu Gunsten des Euroclear Frankreich Wertpapierinhabers erfolgen. Die Emittentin wird
durch Zahlung und/oder Lieferung an den jeweiligen Euroclear Frankreich Kunden,
oder auf dessen Bestellung hin, in Bezug auf den bezahlten oder gelieferten Betrag von
ihren Zahlungs- und/oder Lieferverpflichtungen entbunden.

Falls die Tilgung durch Barausgleich erfolgt, wird die Emittentin am oder mit Wertstel-
lung zum Félligkeitstag einen Betrag in Hohe des gesamten Tilgungsbetrags der ord-
nungsgemal’ ausgelibten Wertpapiere auf das Konto der Franzdsischen Zahlstelle Gber-
weisen, woraufhin die Franzdsische Zahlstelle diesen Betrag mit Wertstellung zum Fal-
ligkeitstag auf das in der jeweiligen Austibungserklarung angegebene Konto des jewei-
ligen Wertpapierinhabers oder des Euroclear Frankreich Kunden iberweisen wird.

Falls jedoch die Tilgung durch physische Lieferung erfolgt, so wird die Emittentin nach
Zustellung einer Ausubungserklarung hinsichtlich eines Wertpapiers und nach Zahlung
jeweils anfallender Steuern, wie zuvor beschrieben, vom jeweiligen Konto des Wertpa-
pierinhabers auf das jeweilige Konto der Franzdsischen Zahlstelle (zugunsten der Emit-
tentin) den Physischen Lieferbetrag hinsichtlich der jeweiligen Wertpapiere zur Gut-
schrift auf das Konto des Wertpapierinhabers oder des Euroclear Frankreich Kunden
Uberweisen lassen.

Jede Entscheidung, ob eine Austibungserklarung ordnungsgemél und in der richtigen
Form ausgefllt ist, wird von der Franzdsischen Zahlstelle nach billigem Ermessen vor-
genommen. Eine solche Entscheidung ist fir die Emittentin, die Stellen und den jewei-
ligen Wertpapierinhaber abschlieBend und verbindlich. Jede Austibungserkléarung, die
als unvollstandig gilt oder nicht der richtigen Form entspricht, ist nichtig. Wenn eine
solche Ausubungserklarung anschlielend zur Zufriedenheit der Franzdsischen Zahl-
stelle korrigiert wird, gilt sie als zu dem Zeitpunkt eingereichte neue Ausiibungserkla-
rung, zu dem eine solche Korrektur der Franzdsischen Zahlstelle zugestellt wird.

Die Abgabe einer Austibungserklarung stellt eine unwiderrufliche Wahl und Verpflich-
tung seitens des jeweiligen Wertpapierinhabers dar, die darin angegebenen Wertpapiere
auszuuben. Nach Abgabe einer Auslibungserklérung (auf3er einer Ausiibungserklarung,
die nichtig wird), kann der Inhaber der in dieser Austibungserklarung angegebenen
Wertpapiere diese Wertpapiere vor dem Félligkeitstag nicht Ubertragen. Diese Ver-
pflichtung unter den Allgemeinen Bedingungen fiihrt nicht dazu, dass die nach den ge-
setzlichen Bestimmungen grundsatzlich freie Ubertragbarkeit der Wertpapiere be-
schrénkt waére.
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Umrechnung in die Abwicklungswahrung

Alle von der Emittentin zu entrichtenden Barbetrdge werden in der Abwicklungswéh-
rung gezahlt. Kann nach den Regeln des jeweiligen Clearingsystems die Zahlung eines
Betrags an einen Wertpapierinhaber nicht in der Abwicklungswahrung geleistet wer-
den, so erfolgt diese Zahlung in der Wahrung, in der das jeweilige Clearingsystem (b-
licherweise Zahlungen auf Konten von Kontoinhabern bei diesem Clearingsystem leis-
tet, nachdem der entsprechende Betrag aus der Abwicklungswahrung umgerechnet
wurde.

Anspruch auf Zahlungen in Bezug auf Registrierte ICSD Globalurkunden, Nordische
Registrierte Wertpapiere, Euroclear Niederlande Reqistrierte Wertpapiere und Euro-
clear Frankreich Registrierte Wertpapiere

Registrierte ICSD Globalurkunden

Zahlungen in Bezug auf Registrierte ICSD Globalurkunden werden an die Personen
geleistet, die im Register der Wertpapierinhaber der betreffenden Serie von Wertpapie-
ren am jeweiligen Eintragungsdatum verzeichnet sind, wobei das "Eintragungsdatum"”
als der Geschaftsschluss am Clearingsystem Geschaftstag vor dem Tag der Falligkeit
der Zahlung gilt, wobei der "Clearingsystem Geschaftstag"” einen Tag bezeichnet, an
dem das betreffende Clearingsystem fur den Geschaftsverkehr getffnet ist.

Euroclear Schweden Registrierte Wertpapiere

Zahlungen von Kapital und/oder Zinsen in Bezug auf die Euroclear Schweden Re-
gistrierten Wertpapiere werden an die Euroclear Schweden Wertpapierinhaber geleistet,
die als solche am vierten Geschéftstag (wie in den jeweiligen Euroclear Schweden Re-
geln definiert) vor dem Tag der Falligkeit der Zahlung oder an einem dem Tag der Fél-
ligkeit der Zahlung ndheren Geschéftstag (wie er in den Euroclear Schweden Regeln
festgelegt werden kann) registriert sind und erfolgen gemaR den Euroclear Schweden
Regeln. Dieser Tag gilt als "Eintragungsdatum™ in Bezug auf Euroclear Schweden
Registrierte Wertpapiere gemaR den Euroclear Schweden Regeln.

VPS Registrierte Wertpapiere

Zahlungen von Kapital und/oder Zinsen in Bezug auf die VPS Registrierten Wertpa-
piere werden an die VPS Wertpapierinhaber geleistet, die als solche am 14. Kalendertag
vor der Falligkeit der Zahlung oder an einem dem Tag der Falligkeit der Zahlung néhe-
ren Geschaftstag (wie in den VPS Regeln festgelegt) registriert sind und erfolgen gemal
den VPS Regeln. Dieser Tag gilt als "Eintragungsdatum” in Bezug auf VPS Re-
gistrierte Wertpapiere geméaR den VPS Regeln.

Euroclear Finnland Registrierte Wertpapiere

Zahlungen von Kapital und/oder Zinsen in Bezug auf die Euroclear Finnland Registrier-
ten Wertpapiere werden an die Euroclear Finnland Wertpapierinhaber am ersten Ge-
schéftstag vor der Félligkeit dieser Zahlung auf der Basis von Informationen, die in dem
jeweiligen Effektenkonto der Euroclear Finnland Wertpapierinhaber enthalten sind

169



(€)

()

(6)

IV. ALLGEMEINE BEDINGUNGEN

geleistet. Dieser Tag gilt als "Eintragungsdatum™ in Bezug auf Euroclear Finnland
Registrierte Wertpapiere gemal} den Euroclear Finnland Regeln. Euroclear Finnland
Wertpapierinhaber haben keinen Anspruch auf Erhalt von Zinsen oder sonstiger Ent-
schadigungen aufgrund einer Verschiebung des Erhalts des Betrags nach dem Fallig-
keitstag infolgedessen, dass der Félligkeitstag kein Zahlungstag ist.

Euroclear Niederlande Registrierte Wertpapiere

Zahlungen von Kapital und/oder Zinsen in Bezug auf die Euroclear Niederlande Re-
gistrierten Wertpapiere werden an die Euroclear Niederlande Wertpapierinhaber geleis-
tet, die als solche am Geschéftstag (wie in den jeweiligen Euroclear Niederlande Regeln
definiert) vor dem Tag der Falligkeit der Zahlung oder an einem dem Tag der Falligkeit
der Zahlung néheren Geschaftstag (wie er in den Euroclear Niederlande Regeln festge-
legt werden kann) registriert sind und erfolgen gemaR den Euroclear Niederlande Re-
geln. Dieser Tag gilt als "Eintragungsdatum™ in Bezug auf Euroclear Niederlande Re-
gistrierte Wertpapiere geméal den Euroclear Niederlande Regeln.

Euroclear Frankreich Registrierte Wertpapiere

Zahlungen von Kapital und/oder Zinsen in Bezug auf die Euroclear Frankreich Re-
gistrierten Wertpapiere werden an die Euroclear Frankreich Wertpapierinhaber geleis-
tet, die als solche am Geschéftstag (wie in den jeweiligen Euroclear Frankreich Regeln
definiert) vor dem Tag der Falligkeit der Zahlung oder an einem dem Tag der Falligkeit
der Zahlung néheren Geschéftstag (wie er in den Euroclear Frankreich Regeln festge-
legt werden kann) registriert sind und erfolgen gemaél den Euroclear Frankreich Regeln.
Dieser Tag gilt als "Eintragungsdatum” in Bezug auf Euroclear Frankreich Re-
gistrierte Wertpapiere gemaR den Euroclear Frankreich Regeln.

Zahltag

Ist ein Tag, an dem seitens der Emittentin die Zahlung eines Betrags in Bezug auf ein
Wertpapier erfolgen soll, kein Zahltag, hat der Wertpapierinhaber bis zum néchstfol-
genden Zahltag keinen Anspruch auf Zahlungen und hinsichtlich dieser Verschiebung
keinen Anspruch auf Zins- oder andere Zahlungen.

Der hier verwendete Begriff "Zahltag" ist

(1) ein Tag, an dem jedes Clearingsystem fiir den Geschéftsverkehr getffnet ist,
und

(i) ein Tag (auBer Samstag und Sonntag), an dem entweder (1) fur in einer anderen
Wahrung als Euro zahlbare Betrdge Geschéaftsbanken und Devisenmarkte am
Hauptfinanzmarkt des Landes dieser Wahrung Zahlungen abwickeln und fir
den allgemeinen Geschéftsverkehr (einschlieBlich des Handels mit Devisen und
der Entgegennahme von Fremdwahrungseinlagen) gedffnet sind, oder (2) fur in
Euro zahlbare Betrége das von Eurosystem betriebene Real Time Gross Settle-
ment System (T2) oder ein Nachfolgesystem dazu in Betrieb ist, und zusétzlich
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(i) (a) im Fall von Euroclear Finnland Registrierten Wertpapieren ein Tag (aufer
Samstag und Sonntag) an dem die Banken in Schweden fiir den Geschaftsver-
kehr gedffnet sind, oder (b) im Fall von VPS Registrierten Wertpapieren ein
Tag (aufller Samstag und Sonntag) an dem die Banken in Norwegen fiir den Ge-
schéftsverkehr gedffnet haben, oder (c) im Fall von Euroclear Finnland Re-
gistrierten Wertpapieren ein Tag (auler Samstag und Sonntag) an dem Euro-
clear Finnland und das Euroclear Finnland System (in dem die Euroclear Finn-
land Registrierten Wertpapiere registriert sind) geméal den Euroclear Finnland
Regeln fir den Geschéftsverkehr gedffnet haben.

Lieferungen

Unter jedweden Wertpapieren féllige Lieferungen eines Physischen Lieferbetrags er-
folgen auf Risiko des jeweiligen Wertpapierinhabers und werden zur Lieferung an den
jeweiligen Wertpapierinhaber an das jeweilige Clearingsystem tbertragen. Sofern die
Berechnungsstelle nach billigem Ermessen entscheidet, dass die Lieferung durch die
Emittentin ganz oder teilweise praktisch nicht durchfiihrbar, gesetzeswidrig oder fir sie
mit unverhaltnismaRig hohem Aufwand verbunden ist, kann die Berechnungsstelle nach
ihrer Wahl festlegen, dass die Emittentin die Lieferung des Physischen Lieferbetrags
auf eine andere, nach Auffassung der Berechnungsstelle geeignete wirtschaftlich ver-
tretbare Art und Weise durchfiihren kann, wobei sie die Wertpapierinhaber gemaR § 17
der Allgemeinen Bedingungen davon in Kenntnis setzt. Der zu liefernde Physische Lie-
ferbetrag ist in der fur den jeweiligen Physischen Lieferbetrag nach Festlegung der
Emittentin ublichen Art und Weise zu dokumentieren. Die Emittentin ist nicht ver-
pflichtet, Wertpapierinhaber oder andere Personen fur den zu liefernden Bestand in ei-
nem Register, u. a. im Aktiondrsregister einer Aktiengesellschaft, als eingetragene In-
haber zu registrieren oder registrieren zu lassen.

Dieser 8 3 (7) der Allgemeinen Bedingungen findet im Fall von Nordischen Registrier-
ten Wertpapieren keine Anwendung.

Abwicklungsstdrung

Sofern und soweit eine Lieferung eines Physischen Lieferbetrags unter einem Wertpa-
pier fallig wird und (i) der Félligkeitstag kein Zahltag ist und/oder (ii) vor dieser Liefe-
rung eines Physischen Lieferbetrags ein Ereignis eintritt, auf das die Emittentin keinen
Einfluss hat und infolgedessen die Emittentin diese Lieferung zum mafgeblichen Zeit-
punkt gemaR diesen Allgemeinen Bedingungen nicht vornehmen kann (eine "Abwick-
lungsstérung™), verschiebt sich der Falligkeitstag fur die Lieferung des Physischen Lie-
ferbetrags auf den ersten folgenden Zahltag, an dem dieses Ereignis nicht mehr besteht.

Solange die Abwicklungsstérung andauert, kann die Emittentin nach billigem Ermessen
entscheiden, anstelle der betroffenen Lieferung des entsprechenden Physischen Liefer-
betrags und unbeschadet sonstiger Bestimmungen, diese Verpflichtung hinsichtlich des
betreffenden Wertpapiers zu erfullen, indem sie spétestens am funften Zahltag nach
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dem Tag der Mitteilung einer solchen Entscheidung geméaR § 17 der Allgemeinen Be-
dingungen den Stoérungsbedingten Tilgungsbetrag an den betreffenden Wertpapierinha-
ber leistet. Die Art und Weise der Zahlung des Stérungsbedingten Tilgungsbetrags wird
gemaR 8§ 17 der Allgemeinen Bedingungen mitgeteilt. Die Berechnungsstelle informiert
so bald wie praktikabel gemaR 8§ 17 der Allgemeinen Bedingungen tber den Eintritt
einer Abwicklungsstérung.

Eine verspétete Lieferung eines Physischen Lieferbetrags aufgrund einer Abwicklungs-
stérung begrundet weder fiir einen Wertpapierinhaber noch eine andere Person einen
Anspruch auf eine Zahlung in Bezug auf dieses Wertpapier, und es besteht aufgrund
einer derartigen Verspatung keinerlei Haftung der Emittentin, der Berechnungsstelle
und/oder der Garantin.

Dieser 8 3 (8) der Allgemeinen Bedingungen findet im Fall von Nordischen Registrier-
ten Wertpapieren keine Anwendung.

Folgen eines Indexeinstellungs-/Index Benchmark-Ereignisses oder eines Administra-
tor-/Benchmark-Ereignisses

(i)  Ungeachtet anderer Bestimmungen der Allgemeinen Bedingungen, kann die
Berechnungsstelle feststellen, dass an einem Tag ein Indexeinstellungs-/Index
Benchmark-Ereignis in Bezug auf Wertpapiere eingetreten ist oder besteht, dann
soll (vorbehaltlich des letzten Absatzes dieses Absatzes (9)(i)) die
Berechnungsstelle (bzw. kann die Berechnungsstelle im Fall eines Nicht-
Representativ-Ereignisses oder eines Methodologie-Anderungs-Ereignis),
ungeachtet etwaiger sonstiger Bestimmungen in den Allgemeinen Bedingungen,
den Referenzzinssatz fir den mafRgeblichen Zeitraum (soweit anwendbar) wie
folgt ermitteln (so dass, in Bezug auf einen solchen Zeitraum, der
Referenzzinssatz durch die erste der nachstehenden Methoden (A) oder (B) (die
der Reihe nach anzuwenden sind) ermittelt wird, die nach billigem Ermessen der
Berechnungsstelle und unter Abwégung der Interessen der Wertpapierinhaber
und der Emittentin geeignet ist, den Referenzzinssatzes flr diesen Zeitraum
(soweit anwendbar) zu ermitteln, so dass die wirtschaftliche Charakteristik der
Wertpapiere soweit wie moglich erhalten bleibt):

(A) der Referenzzinssatz ist unter Bezugnahme auf denjenigen Satz zu
ermitteln, der nach billigem Ermessen der Berechnungsstelle den
malgeblichen Referenzzinssatz in  marktlblichen Verfahren in
internationalen Fremdkapitalmarkten fur die Zwecke der Bestimmung der
Zinssatze in Bezug auf in der Abwicklungswéhrung bzw. Preiswahrung
bzw. Basiswahrung (soweit anwendbar) lautende Anleihen fur eine Dauer
vergleichbar zu dem maRgeblichen Zeitraum, ersetzt hat, oder, wenn die
Berechnungsstelle bestimmt, dass es keinen Satz dieser Art gibt, einen
betreffenden anderen Satz, der nach billigem Ermessen der
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Berechnungsstelle am besten mit dem maRgeblichen Referenzzinssatz
vergleichbar ist;

(B) der Referenzzinssatz ist derjenige Satz, der in Bezug auf den unmittelbar
vorangehenden Zeitraum zu ermitteln ist, vorausgesetzt, dass, sollte in
Bezug auf einen solchen vorangehenden Zeitraum kein Referenzzinssatz
ermittelt worden sein (oder es keinen solchen vorangehenden Zeitraum
geben), der Referenzzinssatz derjenige Satz ist, der wvon der
Berechnungsstelle nach billigem Ermessen ermittelt wird, vorausgesetzt,
dass im Falle der Absétze (A) oder (B) (ausschlieRlich des Vorbehalts in
Absatz (B)) die Anwendung der Vorschriften dieser Absétze (soweit
anwendbar) zu keiner Zeit nach einem anwendbaren Gesetz oder einer
anwendbaren Verordnung rechtswidrig ist oder sein wird und es nicht in
Widerspruch  zu anwendbaren Lizenzvereinbarungen steht, den
Referenzzinssatz entsprechend den Bestimmungen einer solchen
Vorschrift zu ermitteln.

Die Berechnungsstelle darf, wenn sie den Referenzzinssatz gemal} obenstehender
Absétze (A) oder (B) ermittelt, (eine) betreffende Anpassung(en) in Bezug auf
Variablen, Berechnungsmethoden, Bewertung, Tilgung, Zahlungsbedingungen
oder sonstige Bedingungen der Wertpapiere vornehmen, die sie nach billigem
Ermessen fiir angemessen erachtet, um der gednderten Methode zur Bestimmung
des Referenzzinssatzes Rechnung zu tragen, einschliellich (eine) entsprechende
Anpassung(en), die nach billigem Ermessen der Berechnungsstelle notwendig ist
bzw. sind, um (soweit dies verniinftigerweise moglich ist) eine Veranderung des
wirtschaftlichen Werts der Wertpapiere aufgrund der entsprechend gednderten
Methode zur Bestimmung des Referenzzinssatzes zu verringern oder
auszuschliel3en.

Wenn die Berechnungsstelle nach billigem Ermessen feststellt, dass eine
Anwendung der obenstehenden Absatze (A) oder (B) kein wirtschaftlich
vertretbares Ergebnis mit sich bringen wirde, kann die Berechnungsstelle
bestimmen, dass die Wertpapiere vorzeitig zuriickzuzahlen sind. Die Emittentin
teilt den Wertpapierinhabern gemaR 8 17 der Allgemeinen Bedingungen den
vorzeitigen Zahlungstag (der "Vorzeitiger Zahlungstag™) mit. Im Fall der
vorzeitigen Ruckzahlung wird die Emittentin veranlassen, dass jedem
Wertpapierinhaber in Bezug auf jedes durch diesen gehaltenes Wertpapier ein
Betrag in HoOhe des Kundigungsbetrags (wie in den fir die Wertpapiere
maRgeblichen Basiswertspezifischen Bedingungen definiert) gezahlt wird. Die
Zahlung des Kindigungsbetrags erfolgt in der den Wertpapierinhabern nach
MalRgabe von § 17 der Allgemeinen Bedingungen mitgeteilten Weise.

Wenn die Berechnungsstelle feststellt, dass an einem Tag ein Administrator-
/Benchmark-Ereignis und dessen Administrator-/Benchmark-Ereignisdatum in
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Bezug auf ein Wertpapier eingetreten ist oder besteht, kann die Berechnungsstelle
bestimmen, dass die Wertpapiere vorzeitig zuriickzuzahlen sind. Die Emittentin
teilt den Wertpapierinhabern gemaR 8 17 der Allgemeinen Bedingungen den
vorzeitigen Zahlungstag (der "Vorzeitiger Zahlungstag™) mit. Im Fall der
vorzeitigen Ruckzahlung wird die Emittentin veranlassen, dass jedem
Wertpapierinhaber in Bezug auf jedes durch diesen gehaltene Wertpapier ein
Betrag in HOhe des Kundigungsbetrags (wie in den fir die Wertpapiere
maRgeblichen Basiswertspezifischen Bedingungen definiert). Die Zahlung des
Vorzeitigen Zahlungsbetrags erfolgt in der den Wertpapierinhabern nach
MalRgabe von 8§ 17 der Allgemeinen Bedingungen mitgeteilten Weise.

Besteuerung, andere Gesetze und Verordnungen

Alle Zahlungen und/oder Lieferungen unterliegen in allen Fallen (a) allen geltenden
Steuergesetzen oder anderen Gesetzen und Verordnungen am Ort der Zahlung und/oder
Lieferung (einschliel3lich gegebenenfalls der Gesetze, die den Abzug oder Einbehalt
von allen Steuern, Abgaben oder sonstigen Gebiihren vorsehen) sowie (b) allen Steuern,
einschlieBlich eines Einbehalts oder Abzugs aufgrund eines Abkommens, das in § 1471
(b) des U.S. Internal Revenue Code von 1986 (der "Kodex") beschrieben wird oder
anderweitig durch 88 1471 bis 1474 des Kodex und etwaige darunter fallende Bestim-
mungen oder Vereinbarungen oder offizielle Auslegungen davon ("FATCA™) oder
durch irgendein Gesetz zur Umsetzung eines zwischenstaatlichen Ansatzes zu FATCA
erhoben wird.

Hinweis in Bezug auf Clearingsysteme und ihre Bevollméchtigten und Betreiber

Jede Angabe in diesen Allgemeinen Bedingungen in Bezug auf zu entrichtende Zahlun-
gen oder sonstige Handlungen oder Verpflichtungen, die durch ein Clearingsystem
(oder dessen Bevollméchtigte oder Betreiber) vorgenommen werden, basiert aus-
schliellich auf der Auslegung der jeweiligen Regeln und/oder Prozesse des jeweiligen
Clearingsystems (und seiner Bevollméchtigten und Betreiber) durch die Emittentin.
Weder die Emittentin noch (falls zutreffend) die Garantin bernehmen eine Gewahr-
leistung oder Garantie daftr, dass diese Informationen richtig sind oder dass das jewei-
lige Clearingsystem (oder dessen Bevollmachtigte oder Betreiber) in irgendeinem Fall
solche Zahlungen entrichtet oder solche Handlungen oder Verpflichtungen in Uberein-
stimmung mit dieser Beschreibung erfullen wird. Ungeachtet etwaiger hierin enthalte-
ner anderslautender Bestimmungen ibernimmt dementsprechend weder die Emittentin,
die Hauptprogrammstelle, die Berechnungsstelle noch (gegebenenfalls) die Garantin,
die norwegische Zahlstelle, die schwedische Zahlstelle, die finnische Zahlstelle noch
die Bevollmachtigten eine Verantwortung fir die Erfullung der jeweiligen Zahlung,
Lieferung, Identifizierung der Wertpapierinhaber oder sonstiger Verpflichtungen in Be-
zug auf die Wertpapiere, wie hier beschrieben und/oder gemaR den Regelungen und
Verfahren, die ihre Prozesse bestimmen, durch irgendein Clearingsystem (oder dessen
Bevollmé&chtigte oder Betreiber).

174



(12)

IV. ALLGEMEINE BEDINGUNGEN

Definitionen

"Administrator-/Benchmark-Ereignis" bezeichnet, in Bezug auf Wertpapiere und
eine Maldgebliche Benchmark, das Eintreten oder Bestehen eines der folgenden Ereig-
nisse in Bezug auf die MaRgebliche Benchmark nach Feststellung der Berechnungs-
stelle:

@) eine Zulassung, Registrierung, Anerkennung, Billigung, Gleichwertigkeitsent-
scheidung, Genehmigung oder Aufnahme in ein amtliches Register in Bezug
auf eine Maligebliche Benchmark oder den Administrator oder Sponsor einer
MaRgeblichen Benchmark wurde oder wird von der jeweils zustdndigen Be-
horde oder einer anderen malRgeblichen amtlichen Stelle abgelehnt, verweigert,
ausgesetzt oder zurlickgezogen, oder ein Verbot durch eine jeweils zustédndige
Behorde oder eine andere maRgebliche amtliche Stelle, jeweils mit der Folge,
dass es der Emittentin bzw. gegebenenfalls der Berechnungsstelle bzw. einer
sonstigen mafRgeblichen Einheit nach einem anwendbaren Gesetz oder einer
Verordnung nicht gestattet ist oder sein wird, die MalRgebliche Benchmark zur
Erfillung ihrer jeweiligen Verpflichtungen aus den Wertpapieren zu verwen-
den; oder

(b) jede wesentliche Anderung der Berechnungsmethode oder -formel fiir die MaR-
gebliche Benchmark oder eines anderen Mittels zur Berechnung der Malgebli-
che Benchmark, wie von der Berechnungsstelle festgestellt (“Wesentliches
Methodik&nderungsereignis™).

"Administrator-/Benchmark-Ereignisdatum” bezeichnet in Bezug auf eine MaR-
gebliche Benchmark das folgende von der Berechnungsstelle bestimmte Datum:

(@ im Fall von Absatz (a) der Definition von "Administrator/Benchmark-Ereignis"
der Tag, ab dem die MaRgebliche Benchmark von der Emittentin bzw. gegebe-
nenfalls der Berechnungsstelle bzw. einer anderen sonstigen maf3geblichen Ein-
heit zur Erflllung ihrer jeweiligen Verpflichtungen aus den Wertpapieren nicht
mehr nach geltendem Recht oder geltenden Vorschriften verwendet werden
darf; oder

(b)  im Fall von Absatz (b) der Definition von "Administrator/Benchmark-Ereig-
nis" der Tag, an dem die Anderung der Berechnungsmethode oder -formel fiir
die Mal3gebliche Benchmark wirksam wird,

oder, in jedem Fall, wenn dieses Datum vor dem Anfénglichen Bewertungstag liegt,
den Anféngliche Bewertungstag.

"Clearingsystem” ist in Teil B (Allgemeine Bestimmungen) der maligeblichen Emis-
sionsspezifischen Bestimmungen angegeben.

"Stérungsbedingter Tilgungsbetrag™ hat die in den maRgeblichen Emissionsspezifi-
schen Bestimmungen angegebene Bedeutung, wobei allerdings im Falle von Italieni-
schen Gelisteten Wertpapieren der Storungsbedingte Tilgungsbetrag, soweit dies in den
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Bedingungen vorgesehen ist, nicht angepasst wird, um etwaige angemessene Auslagen
und Kosten der Emittentin und/oder ihrer Tochtergesellschaften einschlief3lich der Kos-
ten und Auslagen, die im Zusammenhang mit der Abwicklung eines Basiswerts
und/oder damit im Zusammenhang stehender Hedging- und Finanzierungsvereinbarun-
gen stehen, zu berticksichtigen.

"Euroclear Finnland" bedeutet Euroclear Finland Oy, den finnischen Zentralverwah-
rer fur Wertpapiere.

"Euroclear Finnland Register™ bedeutet das Register, das im Euroclear Finnland Sys-
tem flr Euroclear Finnland Registrierte Wertpapiere eréffnet wurde.

"Euroclear Finnland Regeln" bedeutet die durch Euroclear Finnland verdffentlichten
Regeln.

"Euroclear Finnland System" bedeutet das technische System bei Euroclear Finnland
fur die Eintragung von Wertpapieren und flr das Clearing und die Abwicklung von
Transaktionen in Wertpapieren.

"Euroclear Frankreich" bedeutet Euroclear Frankreich S.A., 66 rue de la Victoire,
75009 Paris, Frankreich, oder eine Rechtsnachfolgerin oder Stellvertreterin hierfr.

"Euroclear Frankreich Kunde" bezeichnet jeden zugelassen Finanzintermediéar, der
dazu berechtigt ist, Wertpapierdepots direkt oder indirekt mit Euroclear Frankreich zu
fuhren, einschlieRlich die Euroclear Bank SA/NV und die Depotbank fiir Clearstream
Banking, société anonyme.

"Euroclear Frankreich Regeln" bezeichnen die allgemeinen Geschaftsbedingungen
von Euroclear Frankreich und die Verfahrensanweisungen von Euroclear Frankreich in
ihrer jeweils gultigen Fassung, die von Zeit zu Zeit ergénzt oder gedndert werden kann.

"Euroclear Niederlande” bedeutet Nederlands Centraal Instituut voor Giraal Effec-
tenverkeer B.V., den niederlandischen Zentralverwahrer fir Wertpapiere.

"Euroclear Niederlande Register” bedeutet das Register, das im Euroclear Nieder-
lande System flr von der Emittentin begebene oder zu begebende Euroclear Nieder-
lande Registrierte Wertpapiere eréffnet wurde.

"Euroclear Niederlande Regeln" bedeutet das Wertpapieribertragungsgesetz (Wet
giraal effectenverkeer) und alle sonstigen anwendbaren niederlandischen Gesetze, Ver-
ordnungen und Verfahrensanweisungen, die von Euroclear Niederlande angewendet
bzw. von Euroclear Niederlande erlassen werden.

"Euroclear Niederlande System" bedeutet das technische System bei Euroclear Nie-
derlande fir die Eintragung von Wertpapieren und fur das Clearing und die Abwicklung
von Transaktionen in Wertpapieren.
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"Euroclear Schweden" bedeutet Euroclear Sweden AB, den schwedischen Zentralver-
wahrer flr Wertpapiere.

"Euroclear Schweden Register" bedeutet das Register, das im Euroclear Schweden
System flir von der Emittentin begebene oder zu begebende Euroclear Schweden Re-
gistrierte Wertpapiere eréffnet wurde.

"Euroclear Schweden Regeln™ bedeutet den SFIA Act und alle anderen geltenden
bzw. auf Euroclear Schweden anwendbaren schwedischen Gesetze, Verordnungen und
durch Euroclear Schweden veroffentlichten Verfahrensweisen.

"Euroclear Schweden System™ bedeutet das technische System bei Euroclear Schwe-
den fur die Eintragung von Wertpapieren und fiir das Clearing und die Abwicklung von
Wertpapiertransaktionen.

"Finnisches Verwahrungsgeldkonto™ bedeutet ein Geldkonto in Euro, das im Namen
der Emittentin er6ffnet wurde und von der Finnischen Zahlstelle gefuhrt wird.

"Finnische Regeln™ bedeutet den Finnish Securities Markets Act (1989/495), Act on
Book-Entry System (1991/826), Act on Book-Entry Accounts (1991/827), die Regeln
der Finnish Central Securities Depository Ltd und die Regeln der OMX Nordic Ex-
change Helsinki Oy.

"Indexeinstellungs-/Index Benchmark-Ereignis" bezeichnet, in Bezug auf jedes
Wertpapier und einen Maligeblichen Benchmark, das Eintreten oder das Bestehen, wie
von der Berechnungsstelle festgelegt, eines oder mehrerer der folgenden Ereignisse:

(a) den Konkurs, die Insolvenz, die Zwangsverwaltung oder die Einleitung dhnlicher
Verfahren zur Erreichung einer der vorstehenden Umstande (wie von der
Berechnungsstelle festgelegt) in Bezug auf den Administrator der Mafgeblichen
Benchmark, vorausgesetzt, dass es zu dem betreffenden Zeitpunkt keinen
Nachfolge-Administrator gibt, der die Bereitstellung der MaRgeblichen
Benchmark fortsetzt;

(b) der Administrator der MaRgeblichen Benchmark hat die Bereitstellung der
Malgeblichen Benchmark eingestellt oder wird diese dauerhaft oder auf
unbestimmte Zeit einstellen, vorausgesetzt, dass es zu dem betreffenden Zeitpunkt
keinen Nachfolge-Administrator gibt, der die Bereitstellung der MaRgeblichen
Benchmark fortsetzt;

(c) die Malgebliche Benchmark ist eingestellt worden oder wird dauerhaft oder auf
unbestimmte Zeit eingestellt;

(d) eine Bekanntmachung der Aufsichtsbehdrde des Administrators der MaRgeblichen
Benchmark, dass die Mafgebliche Benchmark nicht mehr verwendet werden darf;
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(e) eine offentliche Stellungnahme oder Bekanntmachung von Informationen durch
die Aufsichtsbehérde fur den Administrator der MalRgeblichen Benchmark, in der
bekanntgegeben wird, dass die Mal3gebliche Benchmark nicht langer reprasentativ
fiir den Markt oder die Wirtschaft ist, den er bewerten soll (ein "Nicht-Repréasen-
tativ-Ereignis™); oder

(f) eine, wie von der Berechnungsstelle festgelegte, Anderung der Methodologie oder
Formel fir die MalRgebliche Benchmark oder ein anderes Mittel zur Berechnung
der MaRgeblichen Benchmark, das im Zusammenhang mit den Wertpapieren von
Bedeutung ist (ein "Methodologie-Anderungs-Ereignis").

"Mafgebliche Benchmark" bezeichnet, in Bezug auf ein Wertpapier, einen Referenz-
zinssatz, Wechselkurs oder einen sonstigen Satz, Level oder Wert bzw. eine sonstige
Kennzahl in Bezug auf einen oder mehrere Basiswerte, die bzw. der genutzt wird, um
den Tilgungsbetrag oder einen sonstigen gemé&l den Wertpapieren zahlbaren Betrag
oder lieferbaren Vermdgenswert zu ermitteln.

"NFIA Act" bezeichnet das Norwegian Securities Register Act of 2002 (im Norwegi-
schen: lov om registrering av finansielle instrumenter av 5 juli 2002 nr. 64).

"Norwegi