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1. ZUSAMMENFASSUNG DES PROSPEKTS

Die nachfolgende Zusammenfassung soll als Einleitung zum Prospekt verstanden werden und
ist in Verbindung mit den ausfiihrlicheren Angaben iiber die Emittentin und die Wertpapiere,
die im Rahmen des offentlichen Angebotes verkauft werden, zu lesen. Die Entscheidung zum
Kauf dieser Wertpapiere sollte der Anleger auf die Priifung des gesamten Prospekts stiitzen.

Fiir den Fall, dafs vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen
Informationen geltend gemacht werden, konnte der als Kldger auftretende Anleger in An-
wendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des Europdischen Wirtschafts-
raums die Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozefibeginn zu tragen haben. Bitte
beachten Sie auch, dafy die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH als Emittentin und die
Goldman Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt am Main als Anbieterin fiir den
Inhalt dieser Zusammenfassung, einschlieflich einer ggf. angefertigten Ubersetzung davon,
nur haftbar gemacht werden kénnen, wenn die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder
widerspriichlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird.

Was sind Optionsscheine?

Optionsscheine sind handelbare Wertpapiere, die das Recht verbriefen, am Falligkeitstag der
Optionsscheine einen in den Optionsscheinbedingungen definierten Abrechnungsbetrag zu
erhalten.

Auf welche Basiswerte konnen sich die Optionsscheine beziehen?

Die unter diesem Basisprospekt zu begebenden Optionsscheine konnen sich auf Aktien bzw.
aktienvertretende Wertpapiere, Indizes, Rohstoffe, Wahrungswechselkurse, Futures-Kontrakte
und Zinssitze sowie auf einen Korb bestehend aus den vorgenannten Basiswerten beziehen.

Wie berechnet sich der Abrechnungsbetrag von Optionsscheinen?

Der Abrechnungsbetrag von Optionsscheinen entspricht grundsétzlich der Differenz, um die
der maBgebliche Kurs des Basiswerts an einem bestimmten Bewertungstag (der
"Abrechnungskurs") den Basiskurs ziberschreitet (bei Call bzw. Long Optionsscheinen) bzw.
um die der Abrechnungskurs den Basiskurs am Bewertungstag unterschreitet (bei Put bzw.
Short Optionsscheinen), das Ergebnis jeweils multipliziert mit dem Ratio. Mit Call bzw. Long
Optionsscheinen setzen Sie daher auf einen Kursanstieg des Basiswerts, bei Put bzw. Short
Optionsscheinen hingegen auf einen Kursverlust des Basiswerts.

Das Ratio gibt hierbei an, auf wie viele Einheiten des Basiswertes sich ein Optionsschein
bezieht. Das Ratio 1483t sich durch eine Dezimalzahl ausdriicken, so dafl ein Ratio von z.B.



0,01 angibt, daB sich ein Optionsschein auf ein Hundertstel einer Einheit des Basiswerts
bezieht.

Dartiiber hinaus kann die Berechnung des Abrechnungsbetrages durch weitere Ausstattungs-
merkmale modifiziert sein. Hierzu zéhlen die Begrenzung des Abrechnungskurses nach oben
(bei Call bzw. Long Optionsscheinen) bzw. nach unten (bei Put bzw. Short Optionsscheinen)
durch einen Cap. Ferner kann die Berechnung des Abrechnungsbetrages durch das Erreichen
bestimmter Schwellen (Knock-In Level, Knock-Out Level und Stop-Loss Level) modifiziert
sein.

Kann ich Optionsscheine jederzeit wieder verkaufen?

Optionsscheine konnen wihrend ihrer Laufzeit aulerborslich gehandelt werden. Ein mit der
Emittentin verbundenes Unternehmen wird zu diesem Zwecke auBlerborslich unter
gewohnlichen Marktbedingungen An- und Verkaufspreise fiir die Optionsscheine einer
Emission stellen. Sofern in den jeweiligen endgiiltigen Angebotsbedingungen der
Optionsscheine vorgesehen, wird die Emittentin zusatzlich das Listing der Optionsscheine an
einer oder mehreren Wertpapierborsen veranlassen. Die Emittentin {ibernimmt jedoch
keinerlei Rechtspflicht hinsichtlich der Hohe oder des Zustandekommens derartiger Kurse
sowie hinsichtlich der Ubereinstimmung von auBerborslich und bérslich gestellten Kursen.
Vertrauen Sie deshalb nicht darauf, dal Sie die Optionsscheine wahrend ihrer Laufzeit zu
einem bestimmten Zeitpunkt oder einem bestimmten Kurs verduBern konnen.

Wie bestimmt sich der Preis eines Optionsscheins wihrend seiner Laufzeit?

Die Preisbildung von Optionsscheinen orientiert sich im Gegensatz zu den meisten anderen
Wertpapieren nicht an dem Prinzip von Angebot und Nachfrage, da die Emittentin bzw. ein
mit ihr verbundenes Unternehmen in ihrer Funktion als Market-Maker im Sekunddrmarkt
eigenstdndig berechnete An- und Verkaufskurse fiir die Optionsscheine stellen. Diese Preis-
berechnung wird auf der Basis von im Markt iiblichen Preisberechnungsmodellen
vorgenommen, wobei der Wert von Optionsscheinen grundsitzlich aufgrund von zwei
Preiskomponenten (Innerer Wert und Zeitwert) ermittelt wird. Hiervon ausgenommen sind
Turbo Optionsscheine, bei denen der Preis, vorbehaltlich eines im Sekundirmarkt
berechneten Spread, lediglich aus dem Inneren Wert der Optionsscheine besteht.

Der Innere Wert eines Optionsscheins entspricht der mit dem Ratio multiplizierten Differenz
zwischen dem jeweils aktuellen Kurs des Basiswertes und dem Basiskurs (bei Call bzw. Long
Optionsscheinen) bzw. zwischen dem Basiskurs und dem jeweils aktuellen Kurs des
Basiswertes (bei Put bzw. Short Optionsscheinen). Der Innere Wert eines Optionsscheins
entspricht daher dem Abrechnungsbetrag, der am Filligkeitstag der Optionsscheine an den
Anleger ausgezahlt wird.



Der Marktpreis eines Optionsscheins spiegelt neben dem Inneren Wert auch den sogenannten
Zeitwert eines Optionsscheins wider. Die Hohe des Zeitwerts wird wesentlich von der
Restlaufzeit des Optionsscheins sowie der impliziten Volatilitit des Basiswerts (fiir die
Zukunft erwartete Haufigkeit und Intensitit von Kursschwankungen des Basiswerts)
bestimmt. Je ldnger die verbleibende Zeit bis zum Verfalltag und je hoher die Volatilitit des
Basiswerts, desto hoher ist der Zeitwert. Aufgrund einer Verdnderung des Zeitwerts eines
Optionsscheins kann eine Wertminderung des Optionsscheins daher selbst dann eintreten,
wenn der Kurs des Basiswertes und damit der Innere Wert des Optionsscheins konstant bleibt.

Haben Optionsscheine immer eine bestimmte Laufzeit?

Die Optionsscheine konnen sowohl als Closed End als auch als Open End Optionsscheine
ausgestaltet sein.

Closed End Optionsscheine

Closed End Optionsscheine haben eine in den Optionsscheinbedingungen bestimmte Laufzeit.
Die Laufzeit eines Optionsscheins ist der Zeitraum vom Tag seiner Begebung bis zum
Filligkeitstag der Optionsscheine. Der Abrechnungsbetrag der Optionsscheine wird am in den
Optionsscheinbedingungen genannten Filligkeitstag durch die Emittentin ausgezahlt. Sofern
die Optionsausiibung amerikanisch ausgestaltet ist, konnen die Optionsscheine wéhrend ihrer
Laufzeit an bestimmten in den Optionsscheinbedingungen definierten Tagen durch die
Optionsscheininhaber ausgeiibt werden. Bei europdischer Optionsausiibung werden die
Optionsscheine am Ende der Laufzeit automatisch ausgeiibt.

Open End Optionsscheine

Open End Optionsscheine haben keine im Vorhinein begrenzte Laufzeit. Die Laufzeit der
Optionsscheine endet entweder durch Eintritt eines geméfl den Optionsscheinbedingungen
laufzeitbeendenden Ereignisses (Knock-Out Ereignis), durch Ausiibung der Optionsscheine
durch den Anleger oder durch Kiindigung der Optionsscheine durch die Emittentin.

Was sind Turbo Optionsscheine?

Turbo Optionsscheine sind Open End Optionsscheine, deren Wert wiahrend der Laufzeit der
Optionsscheine ihrem Inneren Wert entspricht (vorbehaltlich eines von den Anbietern im
Sekunddrmarkt berechneten Spread) und keinen Zeitwert aufweist. Bei Turbo
Optionsscheinen konnen Sie mit einem Long Optionsschein auf einen Kursanstieg und mit
einem Short Optionsschein auf einen Kursverfall des Basiswerts setzen. Da der Kapitaleinsatz
des Anlegers nur einen Teil der Kosten einer Investition in den Basiswert abdeckt, werden die
Ausstattungsmerkmale Basiskurs und Ratio der Optionsscheine in regelméfigen Abstinden



nach bestimmten in den Optionsscheinbedingungen definierten Regeln angepalit. Je nach
Ausgestaltung dieser Anpassungsregeln und weiterer Ausstattungsmerkmale wie Stop-Loss
Level und Knock-Out Level konnen Turbo Optionsscheine unterschiedliche Chancen/Risiko-
Profile aufweisen (wie z.B. Rolling -, Mini Future - oder Stop-Loss Turbo Optionsscheine).

Welche Kosten sind mit dem Kauf von Optionsscheinen verbunden?

Zu dem jeweils maBigeblichen Erwerbspreis der Optionsscheine kommen die Thnen von Threr
Bank oder ihrem Finanzdienstleister in Rechnung gestellten Kosten und Provisionen. Bitte
informieren Sie sich iiber die Hohe dieser Nebenkosten bei Threr Bank oder ihrem Finanz-
dienstleister.

Wer ist die Emittentin?

Allgemeines

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH (nachfolgend auch die "Gesellschaft" oder die
"Emittentin®) ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung. Sie hat ihren Sitz in Frankfurt
am Main und ist seit dem 27.November 1991 unter der Nummer HRB 34439 im
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main eingetragen.

Die Geschiftsadresse der Emittentin lautet:

Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH
MesseTurm
Friedrich-Ebert-Anlage 49
60308 Frankfurt am Main

Tel: 069 /7532 1111

Geschiftsgegenstand und Geschéftsiiberblick

Die Gesellschaft wurde zum Zwecke der Ausgabe von Wertpapieren, insbesondere von
Optionsscheinen, errichtet. Seit einiger Zeit begibt die Gesellschaft auler Optionsscheinen
auch Zertifikate und strukturierte Anleihen. Die Gesellschaft trifft vertragliche Vorkehrungen,
die sie in die Lage versetzen, ihre Verpflichtungen gemédl den von ihr ausgegebenen
Wertpapieren zu erfiillen. Die von der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH begebenen
Wertpapiere werden von der Goldman Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt am
Main {iibernommen, die gegebenenfalls die Einbeziechung der Wertpapiere in den
Borsenhandel an einer Wertpapierborse beantragt. Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier
GmbH kann auf die administrativen Ressourcen der Goldman Sachs International,
Zweigniederlassung Frankfurt am Main zuriickgreifen.



Gegenstand der Gesellschaft ist die Ausgabe von vertretbaren Wertpapieren sowie die Durch-
fiihrung von Finanzgeschiften und Hilfsgeschéften flir Finanzgeschéfte. Die Gesellschaft
betreibt keine Bankgeschéfte im Sinne von § 1 des Gesetzes iiber das Kreditwesen und keine
Geschifte im Sinne von § 34 ¢ Gewerbeordnung.

Organisationsstruktur

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH ist eine 100prozentige Tochtergesellschaft von
The Goldman Sachs Group, Inc. ("Goldman Sachs"). Goldman Sachs zusammen mit seinen
konsolidierten Tochtergesellschaften (die "Goldman Sachs Gruppe") ist durch ihre Biiros in
den Vereinigten Staaten und den fiilhrenden Finanzzentren der Welt im
Finanzdienstleistungsbereich tdtig, insbesondere in den Bereichen des Handels mit
Wertpapieren und Derivaten sowie des Investment Banking einschlielich der Beratung auf
den Gebieten Mergers & Acquisitions, Aufnahme von Eigen- oder Fremdkapital, Handel in
Devisen und Commodities sowie Asset Management.

Bilanzzahlen
Das haftende Stammkapital der Emittentin betrigt EUR 51.129,19 (DM 100.000,00). Die

nachfolgenden Tabellen beinhalten eine vergleichende Darstellung der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Geschiftsjahre 2003/2004 und 2004/2005.



Aktiva

A. Umlaufvermégen

|.  Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

2. Forderungen gegen Gesellschafter

3. Sonstige Vermdgensgegenstande

Il.  Guthaben bei Kreditinstituten

B. Rechnungsabgrenzungsposten

Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main

Bilanz zum 30. November 2005

30. 11. 2005 30. 11. 2004
EUR EUR

0,00 43.633,32

3.055,87 2.711,02
2.518.152.765,62 4.373.756.494,62
5.188.437,34 4.980.863,30
37.500,00 0,00
2.523.381.758,83 4.378.783.702,26

Eigenkapital

. Gezeichnetes Kapital
Il.  Gewinnvortrag

Ill.  Jahresiiberschuss

Riickstellungen

1. Rickstellungen fiir Pensionen
und ahnliche Verpflichtungen
2. Steuerrlckstellungen

3. Sonstige Ruckstellungen

Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten

2. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

3. Sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steuern EUR 332.939
(Vorjahr EUR 0)
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem
Jahr EUR 819.498.372
(Vorjahr EUR 2.424.668.774)

Passiva

30. 11. 2005 30. 11. 2004
EUR EUR
51.129,19 51.129,19
3.140.354,69 2.097.464,75
932.597,09 1.042.889,94
4.124.080,97 3.191.483,88
0,00 123.019,00
447.262,01 412.875,66
350.431,56 283.376,91
797.693,57 819.271,57
0,00 72,51

0,00 22.899,23

2.518.459.984,29

4.374.749.975,07

2.523.381.758,83

4.378.783.702,26




10.

Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main

Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Dezember 2004 bis 30. November 2005

Ertrage aus Kostenerstattungen

Aufwendungen aus der Ausgabe von Optionsscheinen und

Zertifikaten

Sonstige betriebliche Ertrage

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Alters-
versorgung und fur Unterstutzung
davon flr Altersversorgung EUR 0,00
(Vorjahr: EUR 23.019,00)

Zinsertrage

davon aus verbundenen Unternehmen EUR 114.758,17

(Vorjahr: EUR 86.451,93)

Zinsaufwendungen

Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Jahreslberschuss

2004/2005

2003/2004

EUR

32.703.052,42

EUR

35.341.377,60

-31.145.764,22 -33.658.454,83
73.120,82 1.620.389,83
-242.591,51 -67.191,80
0,00 -1.437.600,46

0,00 -34.505,13
115.433,00 86.881,41
-728,00 0,00
1.502.522,51 1.850.896,62
-569.925,42 -808.006,68
932.597,09 1.042.889,94




Wesentliche Gerichts- oder Schiedsverfahren

Gerichts- oder Schiedsverfahren, die einen erheblichen Einflufl auf die wirtschaftliche Lage
der Gesellschaft haben kdnnen oder in den letzten 12 Monaten gehabt haben, sind nicht
anhingig gewesen, noch sind solche Verfahren anhingig oder angedroht. Es bestanden weder
in den letzten 12 Monaten, noch bestehen zur Zeit staatliche Interventionen in die
Geschiftstatigkeit der Emittentin.

Welche Risiken gehe ich mit dem Kauf von Optionsscheinen ein?

Mit dem Kauf der Optionsscheine gehen Sie einerseits emittentenbezogene, andererseits
wertpapierbezogene Risiken ein.

A. Mit der Emittentin verbundene Risikofaktoren

Risiken im Zusammenhang mit der Rechtsform und der Organisation der Emittentin

Das Bonititsrisiko bezeichnet das Risiko der Zahlungsunfdhigkeit oder Illiquiditit der
Emittentin, d.h. daBl sie ihren Verpflichtungen aus den begebenen Wertpapieren nicht oder
nicht termingerecht nachkommen kann. Anleger sollten daher vor einer Anlage in die von der
Emittentin begebenen Wertpapiere eine Beurteilung der Bonitdt der Emittenten in ihre
Anlageentscheidung miteinbeziehen.

In diesem Zusammenhang sollte beachtet werden, daB3 die Emittentin nur zum Zwecke der
Ausgabe von vertretbaren Wertpapieren gegriindet wurde und daneben keine weitere
eigenstdndige operative Geschéftstitigkeit entfaltet. Das haftende Stammkapital der
Emittentin belduft sich deshalb auf nur EUR 51.129,19 (DM 100.000,00). Der Anleger ist
aus diesem Grund durch einen Kauf der Optionsscheine im Vergleich zu garantierten
Wertpapieren bzw. im Vergleich zu einer Emittentin mit einer deutlich hoheren
Kapitalausstattung einem grofleren Bonititsrisiko ausgesetzt.

Ein vollstdndiger Verlust des in die Wertpapiere investierten Betrages kann insbesondere im
Falle einer Insolvenz der Emittentin eintreten. Hierbei ist zu beachten, dall die Emittentin
keinem Einlagensicherungsfonds oder einem dhnlichen Sicherungssystem angeschlossen ist,
das im Falle der Insolvenz der Emittentin Forderungen der Wertpapierinhaber ganz oder
teilweise abdecken wiirde.

Die Emittentin schlieft derivative Geschifte zur Absicherung ihrer Verpflichtungen aus der
Begebung der Wertpapiere ausschlieBlich mit verbundenen Gesellschaften der Goldman
Sachs Gruppe ab. Im Vergleich zu einer breiter gestreuten Auswahl von Vertragspartnern ist
diec Emittentin aus diesem Grunde einem sog. Klumpenrisiko ausgesetzt. Eine
Zahlungsunfédhigkeit oder Insolvenz einer Gesellschaft der Goldman Sachs Gruppe, mit der
die Emittentin solche Absicherungsgeschifte abschlie3t, kann daher unmittelbar zu einer
Zahlungsunfahigkeit der Emittentin fithren.
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Risiken im Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Tétigkeit der Emittentin

Die Emittentin befalt sich hauptsdchlich mit der Begebung und dem Verkauf von
Wertpapieren. Die Tétigkeit der Emittentin und ihr jdhrliches Emissionsvolumen werden
sowohl durch positive als auch negative Entwicklungen an den Mérkten, an denen sie ihre
Geschiftstatigkeit ausiibt, beeinflufit. Eine schwierige gesamtwirtschaftliche Situation kann
zu einem niedrigeren Emissionsvolumen fiihren und die Ertragslage der Emittentin negativ
beeinflussen.

Die allgemeine Marktentwicklung von Wertpapieren héingt dabei insbesondere von der
Entwicklung der Kapitalmarkte ab, die ihrerseits von der allgemeinen Lage der
Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den
jeweiligen Landern beeinflusst wird (sog. Marktrisiko).
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B. Mit den Wertpapieren verbundene Risikofaktoren

Optionsscheine sind besonders risikoreiche Instrumente der Vermogensanlage. Im
Vergleich zu anderen Kapitalanlagen ist bei ihnen das Risiko von Verlusten - bis hin
zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals einschlielich der aufgewendeten
Transaktionskosten - besonders hoch.

Ein Optionsschein verbrieft weder einen Anspruch auf Zinszahlung noch auf
Dividendenzahlung und wirft daher keinen laufenden Ertrag ab. Mogliche Wertverluste des
Optionsscheins konnen daher nicht durch andere Ertrige des Optionsscheins kompensiert
werden.

Eines der wesentlichen Merkmale von Optionsscheinen ist der so genannte Hebeleffekt (der
"Leverage-Effekt"): Eine Verinderung des Wertes des Basiswertes hat eine {iiber-
proportionale Verdnderung des Wertes des Optionsscheins zur Folge. Daher sind mit
Optionsscheinen im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert iiberproportionale
Verlustrisiken verbunden. Beim Kauf eines bestimmten Optionsscheins ist deshalb zu
beriicksichtigen, dal je groBer der Leverage-Effekt eines Optionsscheins ist, um so grofer
auch das mit ihm verbundene Verlustrisiko ist. Ferner ist zu beachten, da3 der Leverage-
Effekt typischerweise um so grofBler ist, je kiirzer die (Rest-)Laufzeit des Optionsscheins ist.

Bitte beachten Sie daher, da3 sowohl Kursdanderungen (oder auch schon das Ausbleiben einer
erwarteten Kursidnderung) des Basiswertes, als auch Verdnderungen des Zeitwerts des
Optionsscheins den Wert Thres Optionsscheines iiberproportional bis hin zur Wertlosigkeit
mindern konnen. Angesichts der begrenzten Laufzeit des Optionsscheins kann nicht darauf
vertraut werden, da3 sich der Preis des Optionsscheins rechtzeitig wieder erholen wird. Es
besteht dann das Risiko des teilweisen oder vollstindigen Verlusts des gezahlten
Kaufpreises einschlie8lich der aufgewendeten Transaktionskosten. Dieses Risiko besteht
unabhingig von der finanziellen Leistungsfahigkeit der Emittentin.

Verzichten Sie bei Optionsscheinen mit amerikanischer Ausiibungsart wihrend der
Austibungsfrist auf die Ausiibung der Optionsscheine und werden die Optionsscheine bei
amerikanischer und européischer Ausiibungsart am Verfalltag nicht automatisch ausgeiibt, so
wird Thr Optionsschein mit Ablauf seiner Laufzeit wertlos. Auch in diesem Fall besteht das
Risiko des vollstiindigen Verlusts des gezahlten Kaufpreises einschlieBlich der
aufgewendeten Transaktionskosten. Auch dieses Risiko besteht unabhdngig von der
finanziellen Leistungsfahigkeit der Emittentin.

Bei Optionsscheinen, die mit einem Knock-Out Level ausgestattet sind, besteht die
Moglichkeit des wertlosen Verfalls der Optionsscheine wihrend der Laufzeit der

Optionsscheine, sofern ein sog. Knock-Out Ereignis eingetreten ist.

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den Optionsscheinbedingungen definiertes
Ereignis eintritt, das sich auf den Kursverlauf des Basiswerts oder den Wert der
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Optionsscheine im Vergleich zu einer definierten Kurs- oder Wertschwelle (Knock-Out
Level) bezieht. Im Falle des Eintritts eines solchen Knock-Out Ereignisses ist die Laufzeit der
Optionsscheine automatisch beendet, das Optionsrecht bzw. das Recht auf Zahlung eines
Abrechnungsbetrages erlischt automatisch und die Optionsscheine verfallen, vorbehaltlich
einer eventuellen Auszahlung des Restwerts der Optionsscheine ("Knock-Out
Abrechnungsbetrag"), wertlos. Bitte beachten Sie in diesem Zusammenhang, dafl der
Wert der Optionsscheine sich bei einer Anniherung des Kurses des Basiswertes bzw.
des Wertes der Optionsscheine an einen Knock-Out Level im Vergleich zu klassischen
Optionsscheinen iiberproportional vermindert.

Es ist beabsichtigt, daf} ein mit der Emittentin verbundenes Unternehmen unter gewohnlichen
Marktbedingungen regelmdBig Ankaufs- und Verkaufskurse fiir die Optionsscheine einer
Emission stellen wird. Die Emittentin {ibernimmt jedoch keinerlei Rechtspflicht hinsichtlich
der Hohe oder des Zustandekommens derartiger Kurse. Vertrauen Sie deshalb nicht darauf,
dafl Sie die Optionsscheine wahrend ihrer Laufzeit zu einem bestimmten Zeitpunkt oder
einem bestimmten Kurs verduBern konnen. Bitte beachten Sie ferner, dal wihrend
Anpassungsphasen, Marktstorungen und nach Eintritt eines Stop-Loss bzw. Knock-Out
Ereignisses keine An- und Verkaufspreise fiir die Optionsscheine gestellt werden konnen.

Bitte beachten Sie, dal3 die Anbieterin und mit ihr verbundene Unternehmen im Rahmen ihrer
iiblichen Geschiftstatigkeit Geschidfte in dem Basiswert bzw. in den dem Basiswert
zugrundeliegenden Werten bzw. in auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten tatigen,
und daf} insbesondere unter ungiinstigen Umsténden (niedrige Liquiditét) ein solches Geschéft
das Uberschreiten bzw. Unterschreiten bestimmter gemiB den Optionsscheinbedingungen
relevanter Barrieren (Stop-Loss Level, Knock-Out Level) auslosen kann.

Wenn Sie den Erwerb von Optionsscheinen mit Kredit finanzieren, miissen Sie beim
Nichteintritt Threr Erwartungen nicht nur den eingetretenen Verlust hinnehmen, sondern auch
den Kredit verzinsen und zuriickzahlen. Dadurch erhdht sich Thr Verlustrisiko erheblich.

Provisionen und andere Emissions- und Transaktionskosten, die beim Kauf oder Verkauf von
Optionsscheinen anfallen, konnen - insbesondere in Kombination mit einem niedrigen
Auftragswert - zu wesentlichen Kostenbelastungen fiithren. Bitte informieren Sie sich deshalb
vor Erwerb eines Optionsscheins iiber alle beim Kauf oder Verkauf der Optionsscheine
anfallenden Kosten.

Entsprechen die Optionsscheine meinen Anlagekenntnissen und —zielen?

Ob eine Anlage in die Optionsscheine ihren Anlagekenntnissen und —zielen entspricht, 14t
sich ausschlieBlich aufgrund einer Bewertung Ihrer personlichen finanziellen Verhéltnisse,
ihrer bisherigen Anlagekenntnisse und Ihrer Anlageziele bewerten. Daher ersetzt dieser
Prospekt nicht die in jedem individuellen Fall unerlidfiliche Beratung durch Ihre
Hausbank oder ihren Finanzberater. Die in diesem Basisprospekt, in anderen
drucktechnischen Medien oder auf Internetseiten der Emittentin, der Anbieterin und mit ihr
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verbundener Unternehmen oder von Mitarbeitern der Emittentin, der Anbieterin und mit ihr
verbundener Unternehmen personlich, telefonisch oder mittels anderer Medien getroffenen
Aussagen zu den Optionsscheinen stellen keine Beratung hinsichtlich der Angemessenheit der
Optionsscheine im Hinblick auf die Anlageziele und die Anlageerfahrung und -kenntnisse
einzelner Anleger dar.

Wie werden Optionsscheine steuerlich behandelt?

Wir empfehlen Thnen sich beziiglich der steuerlichen Behandlung der Optionsscheine von
einem Angehorigen der steuerberatenden Berufe iiber die steuerlichen Folgen des Erwerbs,
des Haltens, der Ausiibung oder der VerduBerung der Optionsscheine umfassend beraten zu
lassen, um eine der Rechtslage nicht entsprechende Einschidtzung der steuerlichen Folgen des
Erwerbs, des Haltens, der Ausiibung oder der Verduerung der Optionsscheine zu vermeiden.

Informationen iiber die Einzelheiten und Ausstattungsmerkmale der Optionsscheine

Die Einzelheiten und Ausstattungsmerkmale der unter diesem Basisprospekt zu begebenden
Wertpapiere sind den jeweiligen endgiiltigen Angebotsbedingungen der Wertpapiere zu
entnehmen, die spitestens am ersten Tag des Offentlichen Angebots durch
Bekanntmachungsanzeige in einem iiberregionalen Borsenpflichtblatt verdffentlicht und bei
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht hinterlegt werden.

Dieser Basisprospekt und die jeweils hierzu ergehenden endgiiltigen Angebotsbedingungen
werden bei der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, MesseTurm, Friedrich-Ebert-
Anlage 49, 60308 Frankfurt am Main zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Dariiber
hinaus sind dieser Basisprospekt und die jeweils hierzu ergehenden endgiiltigen
Angebotsbedingungen auf der Internetseite der Anbieterin unter www.goldman-sachs.de
abrufbar und elektronisch veroffentlicht.
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II. MIT DER EMITTENTIN VERBUNDENE RISIKOFAKTOREN

1. Risiken im Zusammenhang mit der Rechtsform und der Organisation der Emittentin

Es besteht grundsétzlich das Risiko, daB die Emittentin ihren Verpflichtungen aus den
Wertpapieren nicht oder nur teilweise nachkommen kann. Die Anleger sollten daher in ihren
Anlageentscheidungen die Bonitdt der Emittentin beriicksichtigen. Unter dem Bonitétsrisiko
versteht man die Gefahr der Zahlungsunfdhigkeit oder Illiquiditdt der Emittentin, d.h. eine
mogliche, voriibergehende oder endgiiltige Unfdhigkeit zur termingerechten Erfiillung ihrer
Zins- und Riickzahlungsverpflichtungen. Mit Emittenten, die eine geringe Bonitédt aufweisen,
ist typischerweise ein erhdhtes Insolvenzrisiko verbunden.

Die Bonitdt der Emittentin kann sich zudem aufgrund von Entwicklungen im
gesamtwirtschaftlichen oder unternehmensspezifischen Umfeld wéhrend der Laufzeit der
Wertpapiere dndern. Ursachen hierfiir konnen insbesondere konjunkturelle Verdnderungen
sein, die die Gewinnsituation und die Zahlungsfdhigkeit der Emittentin nachhaltig
beeintrichtigen konnen. Daneben kommen aber auch Verdnderungen in Betracht, die ihre
Ursache in einzelnen Unternechmen, Branchen oder Landern haben, wie z.B. wirtschaftliche
Krisen sowie politische Entwicklungen mit starken wirtschaftlichen Auswirkungen.

Da die Emittentin geméB ihrer Satzung nur zum Zwecke der Ausgabe von vertretbaren
Wertpapieren gegriindet wurde und daneben keine weitere eigenstindige operative
Geschiftstatigkeit entfaltet, betrdgt das haftende Stammkapital der Emittentin lediglich
EUR 51.129,19 (DM 100.000,00). Der Anleger ist daher durch einen Kauf der
Optionsscheine im Vergleich zu garantierten Wertpapieren bzw. im Vergleich zu einer
Emittentin mit einer deutlich hoheren Kapitalausstattung einem grofieren Bonititsrisiko
ausgesetzt.

Im Extremfall, d.h. bei einer Insolvenz der Emittentin, kann eine Anlage in ein Wertpapier der
Emittentin einen vollstindigen Verlust des Anlagebetrages bedeuten. Bitte beachten Sie in
diesem Zusammenhang auch, dafl die Emittentin keinem Einlagensicherungsfonds oder einem
dhnlichen Sicherungssystem angeschlossen ist, das im Falle der Insolvenz der Emittentin
Forderungen der Wertpapierinhaber ganz oder teilweise abdecken wiirde.

Zur Absicherung ihrer Verpflichtungen aus den begebenen Wertpapieren schlielt die
Emittentin  regelméBig mit ihr gesellschaftsrechtlich verbundenen Unternehmen
Absicherungsgeschifte ab. In diesem Zusammenhang besteht insbesondere das Risiko der
Zahlungsunfdhigkeit der Parteien, mit denen die Emittentin derivative Geschéfte zur
Absicherung ihrer Verpflichtungen aus der Begebung der Wertpapiere abschliefit. Da die
Emittentin ausschlieBlich mit verbundenen Gesellschaften solche Absicherungsgeschifte
abschlieBt, ist die Emittentin im Vergleich zu einer breiter gestreuten Auswahl von
Vertragspartnern einem sog. Klumpenrisiko ausgesetzt. Daher kann eine Zahlungsunféhigkeit
oder Insolvenz von mit der Emittentin verbundenen Gesellschaften unmittelbar zu einer
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Zahlungsunféhigkeit der Emittentin fiihren. Den Inhabern von Wertpapieren der Emittentin
stehen in Bezug auf derart geschlossene Absicherungsgeschéfte keine Anspriiche zu.

Ein Rating der Emittentin beziiglich ihres Bonitétsrisikos durch namhafte Ratingagenturen
wie Moody's oder Standard and Poors besteht nicht.

2. Risiken im Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Titigkeit der Emittentin

Die Emittentin befallt sich hauptsdchlich mit der Begebung und dem Verkauf von
Wertpapieren. Die Tétigkeit der Emittentin und ihr jdhrliches Emissionsvolumen werden
sowohl durch positive als auch negative Entwicklungen an den Mérkten, an denen sie ihre
Geschiftstitigkeit ausiibt, beeinfluBlt. Eine schwierige gesamtwirtschaftliche Situation kann
zu einem niedrigeren Emissionsvolumen fiihren und die Ertragslage der Emittentin negativ
beeinflussen.

Die allgemeine Marktentwicklung von Wertpapieren héngt dabei insbesondere von der
Entwicklung der Kapitalméirkte ab, die ihrerseits von der allgemeinen Lage der
Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den
jeweiligen Landern beeinflufit wird (sog. Marktrisiko).
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IHI. MIT DEN WERTPAPIEREN VERBUNDENE RISIKOFAKTOREN

Potentielle Kiiufer von Optionsscheinen sollten die folgenden Informationen iiber
Verlustrisiken in Verbindung mit sonstigen in diesem Prospekt enthaltenen Angaben genau
priifen, bevor sie sich zu einem Kauf von Optionsscheinen entschliefien.

Niemand sollte Optionsscheine erwerben, ohne eine genaue Kenntnis der Funktionsweise
der jeweiligen Optionsscheine zu besitzen und sich des Risikos eines moglichen Verlusts
bewufit zu sein. Jeder potentielle Kiiufer von Optionsscheinen sollte genau priifen, ob unter
den gegebenen Umstiinden und vor dem Hintergrund seiner personlichen Verhiiltnisse und
Vermaogenssituation eine Anlage in Optionsscheine geeignet ist.

1. Optionsscheine und deren Funktionsweise

Optionsscheine sind handelbare Wertpapiere, die Anlegern die Mdglichkeit bieten, an der
Wertentwicklung eines bestimmten Basiswertes zu partizipieren, ohne den Basiswert
erwerben zu miissen.

In Optionsscheinen ist das Recht der Optionsscheininhaber auf Zahlung eines
Abrechnungsbetrages bei Ausiibung der Option (das "Optionsrecht") verbrieft. Im
rechtlichen Sinne erwirbt ein Anleger bei Kauf von Optionsscheinen einen
Miteigentumsanteil an einem bei einem Wertpapier-Sammelverwahrer hinterlegten Dauer-
Inhaber-Sammeloptionsschein. Die Ausgabe einzelner effektiver Optionsscheine ist hingegen
gemil den Optionsscheinbedingungen ausgeschlossen.

Die Voraussetzungen fiir die Zahlung eines Abrechnungsbetrages sind bei Call (auch Long)
und Put (auch Short) Optionsscheinen unterschiedlich ausgestaltet: Wéhrend dieses Recht
(nach genauerer Mal3gabe der Optionsscheinbedingungen) bei Call Optionsscheinen davon
abhingt, um welchen Betrag der maligebliche Kurs des Basiswerts an einem bestimmten
Bewertungstag (der "Abrechnungskurs") den Basiskurs ziberschreitet, kommt es bei Put
Optionsscheinen auf den Betrag an, um den der Abrechnungskurs den Basiskurs am
Bewertungstag unterschreitet. Mit Call bzw. Long Optionsscheinen setzen Sie daher auf einen
Kursanstieg des Basiswerts, bei Put bzw. Short Optionsscheinen hingegen auf einen
Kursverlust des Basiswerts. Entsprechend verhélt sich grundsitzlich die Entwicklung des
Wertes des Optionsscheins wihrend der Laufzeit: Ein Call Optionsschein verliert regelméBig
(d.h. unter Nichtberiicksichtigung sonstiger fiir die Preisbildung von Optionsscheinen
malgeblicher Faktoren) dann an Wert, wenn der Kurs des Basiswertes fd//t. Umgekehrt gilt
fiir einen Put Optionsschein, daf sein Wert sinkt, wenn der Kurs des Basiswertes steigt.

Das Ratio gibt bei einem Optionsschein an, auf wie viele Einheiten des Basiswertes sich ein
Optionsschein bezieht. Das Ratio 148t sich durch eine Dezimalzahl ausdriicken, so daf3 ein
Ratio von z.B. 0,01 angibt, dal} sich ein Optionsschein auf ein Hundertstel einer Einheit des
Basiswerts bezieht. Die oben beschriebene Differenz zwischen Abrechnungskurs und
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Basiskurs ist entsprechend bei der Berechnung des Abrechnungsbetrages stets mit dem Ratio
zu multiplizieren.

Das durch einen Optionsschein verbriefte Recht zur Ausiibung einer Option kann verschieden
ausgestaltet sein. Bei Optionsscheinen mit europdischer Ausiibung konnen diese nur am
Ende der Laufzeit ausgeiibt werden. Folglich ist der fiir die Bestimmung des
Abrechnungskurses mafigebliche Bewertungstag in den Optionsscheinbedingungen festgelegt
und eine Ausiibung des Optionsrechts wihrend der Laufzeit ausgeschlossen. Bei
Optionsscheinen mit amerikanischer Ausiibung kann das Optionsrecht an in den
Optionsscheinbedingungen bestimmten Tagen wihrend der Laufzeit der Optionsscheine
ausgeiibt werden. In diesem Fall erhidlt der Anleger die Mdglichkeit durch die Wahl eines in
den Optionsscheinbedingungen definierten Ausiibungstermins den fiir die Bestimmung des
Abrechnungskurses maflgeblichen Bewertungstag und den Tag der Filligkeit selbst zu
wihlen.

Die Ausiibung eines Optionsscheins erfolgt entweder durch Abgabe einer in den
Optionsscheinbedingungen nédher definierten formlichen Ausiibungserkldrung, die nach
Mafgabe der Optionsbedingungen form- und fristgebunden ist, oder — nur bei
Optionsscheinen mit europdischer Ausiibung — durch eine automatische Ausiibung der
Optionsscheine am Laufzeitende, ohne dall es einer gesonderten Erkldrung des jeweiligen
Optionsscheininhabers bedarf.

Optionsscheine sind besonders risikoreiche Instrumente der Vermogensanlage. Im
Vergleich zu anderen Kapitalanlagen ist bei ihnen das Risiko von Verlusten - bis hin
zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals einschliellich der aufgewendeten
Transaktionskosten - besonders hoch.

Ein Optionsschein verbrieft weder einen Anspruch auf Zinszahlung noch auf
Dividendenzahlung und wirft daher keinen laufenden Ertrag ab. Mogliche Wertverluste des
Optionsscheins konnen daher nicht durch andere Ertrige des Optionsscheins kompensiert
werden.

2. Laufzeit von Optionsscheinen (Closed End / Open End)

Die Optionsscheine konnen sowohl als Closed End als auch als Open End Optionsscheine
ausgestaltet sein.

a) Closed End Optionsscheine
Closed End Optionsscheine haben eine in den Optionsscheinbedingungen bestimmte Laufzeit.
Die Laufzeit eines Optionsscheins ist der Zeitraum vom Tag seiner Begebung bis zum

Filligkeitstag der Optionsscheine. Der Abrechnungsbetrag der Optionsscheine wird am in den
Optionsscheinbedingungen genannten Félligkeitstag durch die Emittentin ausgezahlt. Sofern
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die Optionsausiibung amerikanisch ausgestaltet ist, konnen die Optionsscheine wihrend ihrer
Laufzeit an bestimmten in den Optionsscheinbedingungen definierten Tagen durch die
Optionsscheininhaber ausgeiibt werden. Bei europdischer Optionsausiibung werden die
Optionsscheine am Ende der Laufzeit automatisch ausgeiibt.

b) Open End Optionsscheine

Open End Optionsscheine haben keine im Vorhinein begrenzte Laufzeit. Die Laufzeit der
Optionsscheine endet entweder

- mit Eintritt eines in den Optionsscheinbedingungen definierten
laufzeitbeendenden Ereignisses (Knock-Out Ereignis) oder

- durch Ausiibung durch den Optionsscheininhaber oder

- durch Kiindigung der Optionsscheine durch die Emittentin gemaf3 den
Optionsscheinbedingungen.

Bitte beachten Sie, daf} die Emittentin gemif} den Optionsscheinbedingungen berechtigt
ist, Open End Optionsscheine zu bestimmten Kiindigungsterminen durch
Bekanntmachungsanzeige in einem iiberregionalen Borsenpflichtblatt zu kiindigen.
Zum Zwecke der Berechnung des Abrechnungsbetrages gilt der Tag der Kiindigung
bzw. der in der Bekanntmachungsanzeige genannte Tag als Bewertungstag. Bitte
beachten Sie, dass die Emittentin ihr Kiindigungsrecht nach freiem Ermessen ausiibt
und hinsichtlich der Ausiibung ihres Kiindigungsrechts keinen Bindungen unterliegt.
Die Inanspruchnahme des Kiindigungsrechts durch die Emittentin ist um so
wahrscheinlicher, je hoher die Volatilitit im Basiswert bzw. je illiquider der Markt in
auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten (einschlieBlich des Termin- und
Leihemarktes) ist. Vertrauen Sie deshalb nicht darauf, eine Position in den
Optionsscheinen iiber einen liingeren Zeitraum halten zu konnen.

Ferner berechtigen bestimmte in den Optionsscheinbedingungen genannte Ereignisse, wie
z.B. Stérungen im Handel in dem Basiswert bzw. in auf den Basiswert bezogenen
Finanzinstrumenten (einschlieBlich des Termin- und Leihemarktes), die Emittentin sowohl bei
Closed End als auch bei Open End Optionsscheinen zur auBlerordentlichen Kiindigung der
Optionsscheine. Naheres zum Kiindigungsrecht der Emittentin entnehmen Sie bitte den
Optionsscheinbedingungen.
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3. Hebeleffekt von Optionsscheinen

Eines der wesentlichen Merkmale des Optionsscheins ist sein so genannter Hebeleffekt (der
"Leverage-Effekt"): Eine Verinderung des Wertes des Basiswertes hat eine {iber-
proportionale Verdnderung des Wertes des Optionsscheins zur Folge. Daher sind mit
Optionsscheinen im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert iiberproportionale
Verlustrisiken verbunden. Beim Kauf eines bestimmten Optionsscheins ist deshalb zu
beriicksichtigen, dal je groBer der Leverage-Effekt eines Optionsscheins ist, um so grofer
auch das mit ihm verbundene Verlustrisiko ist. Ferner ist zu beachten, da3 der Leverage-
Effekt typischerweise um so grofer ist, je kiirzer die (Rest-)Laufzeit des Optionsscheins ist.

4. Preisbildung von Optionsscheinen

Optionsscheine konnen wéhrend ihrer Laufzeit borslich oder auBerborslich gehandelt werden.
Die Preisbildung von Optionsscheinen orientiert sich aber im Gegensatz zu den meisten
anderen Wertpapieren nicht an dem Prinzip von Angebot und Nachfrage, da die Emittentin
bzw. ein mit ihr verbundenes Unternehmen in ihrer Funktion als Market-Maker im
Sekunddrmarkt eigenstidndig berechnete An- und Verkaufskurse flir die Optionsscheine
stellen. Diese Preisberechnung wird auf der Basis von im Markt iblichen
Preisberechnungsmodellen vorgenommen, wobei der Wert von Optionsscheinen
grundsétzlich aufgrund von zwei Preiskomponenten (Innerer Wert und Zeitwert) ermittelt
wird.

Der Innere Wert eines Optionsscheins entspricht der mit dem Ratio multiplizierten Differenz
zwischen dem jeweils aktuellen Kurs des Basiswertes und dem Basiskurs (bei Call bzw. Long
Optionsscheinen) bzw. zwischen dem Basiskurs und dem jeweils aktuellen Kurs des
Basiswertes (bei Put bzw. Short Optionsscheinen). Der Innere Wert eines Optionsscheins
entspricht dem Abrechnungsbetrag, der am Filligkeitstag der Optionsscheine an den Anleger
ausgezahlt wird.

Der Marktpreis eines Optionsscheins spiegelt neben dem Inneren Wert auch den sogenannten
Zeitwert eines Optionsscheins wider. Die Hohe des Zeitwerts wird wesentlich von der
Restlaufzeit des Optionsscheins sowie der impliziten Volatilitit des Basiswerts (fiir die
Zukunft erwartete Haufigkeit und Intensitit von Kursschwankungen des Basiswerts)
bestimmt. Je ldnger die verbleibende Zeit bis zum Verfalltag und je hoher die Volatilitit des
Basiswerts, desto hoher ist der Zeitwert. Aufgrund einer Verdnderung des Zeitwerts eines
Optionsscheins kann eine Wertminderung des Optionsscheins daher selbst dann eintreten,
wenn der Kurs des Basiswertes und damit der Innere Wert des Optionsscheins konstant bleibt.

Bitte beachten Sie daher, da3 sowohl Kursdanderungen (oder auch schon das Ausbleiben einer
erwarteten Kursidnderung) des Basiswertes als auch Verdnderungen des Zeitwerts des
Optionsscheins den Wert lThres Optionsscheines iiberproportional bis hin zur Wertlosigkeit
mindern konnen. Angesichts der begrenzten Laufzeit des Optionsscheins kann nicht darauf
vertraut werden, daf3 sich der Preis des Optionsscheins rechtzeitig wieder erholen wird. Es
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besteht dann das Risiko des teilweisen oder vollstindigen Verlusts des gezahlten
Kaufpreises einschlieSlich der aufgewendeten Transaktionskosten. Dieses Risiko besteht
unabhingig von der finanziellen Leistungsfahigkeit der Emittentin.

Verzichten Sie bei Optionsscheinen mit amerikanischer Ausiibungsart wihrend der
Ausiibungsfrist auf die Ausiibung der Optionsscheine und werden die Optionsscheine bei
amerikanischer und européischer Ausiibungsart am Verfalltag nicht automatisch ausgeiibt, so
wird Thr Optionsschein mit Ablauf seiner Laufzeit wertlos. Auch in diesem Fall besteht das
Risiko des vollstindigen Verlustes des gezahlten Kaufpreises einschlielilich der
aufgewendeten Transaktionskosten. Auch dieses Risiko besteht unabhingig von der
finanziellen Leistungsfihigkeit der Emittentin.

5. Optionsscheine mit zusitzlichen Ausstattungsmerkmalen

Die unter diesem Basisprospekt zu begebenden Optionsscheine konnen ferner mit weiteren
Ausstattungsmerkmalen ausgestattet werden, die die Berechnung des Abrechnungsbetrages
modifizieren. Nachfolgend werden mogliche weitere Ausstattungsmerkmale erldutert.

a) Cap Optionsscheine

Bei Cap Optionsscheinen ist Ihre Gewinnchance auf einen bestimmten Betrag begrenzt, da
bei Cap Optionsscheinen maximal die Differenz zwischen einem in den Options-
scheinbedingungen definierten Cap und dem Basiskurs (Call bzw. Long Optionsscheine) bzw.
zwischen dem Basiskurs und dem Cap (Put bzw. Short Optionsscheine) (jeweils multipliziert
mit dem Ratio) ausgezahlt wird. Im Vergleich zu einer Direktinvestition in den Basiswert ist
Ihre Gewinnchance also begrenzt, wihrend Sie umgekehrt an den Wertverlusten des
Basiswertes in voller Hohe teilnehmen.

b) Optionsscheine mit Knock-In Level

Bei Optionsscheinen, die mit einem Knock-In Level ausgestattet sind, entspricht der bei
Ausilibung bzw. bei automatischer Ausiibung des Optionsscheins am Ende der Laufzeit
auszuzahlende Abrechnungsbetrag mindestens der Differenz zwischen dem Knock-In Level
und dem Basiskurs (bei Call bzw. Long Optionsscheinen) bzw. mindestens der Differenz
zwischen dem Basiskurs und dem Knock-In Level (bei Put bzw. Short Optionsscheinen)
(jeweils multipliziert mit dem Ratio), sofern wéahrend einer in den Optionsscheinbedingungen
definierten Beobachtungsperiode der definierte Referenzkurs des Basiswertes zu irgendeinem
Zeitpunkt den Knock-In Level erreicht oder iiberschreitet (bei Call bzw. Long
Optionsscheinen) bzw. erreicht oder unterschreitet (bei Put bzw. Short Optionsscheinen)
("Knock-In Ereignis"). Dadurch ist gewéhrleistet, dal der Abrechnungsbetrag nach Eintreten
eines Knock-In Ereignisses mindestens der Differenz zwischen dem Knock-In Level und dem
Basiskurs (bei Call bzw. Long Optionsscheinen) bzw. mindestens der Differenz zwischen
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dem Basiskurs und dem Knock-In Level (bei Put bzw. Short Optionsscheinen) (jeweils
multipliziert mit dem Ratio) entspricht.

¢) Optionsscheine mit Knock-Out Level

Bei Optionsscheinen, die mit einem Knock-Out Level ausgestattet sind, besteht die
Moglichkeit des wertlosen Verfalles der Optionsscheine wéhrend der Laufzeit der
Optionsscheine, sofern ein sog. Knock-Out Ereignis eingetreten ist.

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den Optionsscheinbedingungen definiertes
Ereignis eintritt, das sich auf den Kursverlauf des Basiswerts oder den Wert der
Optionsscheine im Vergleich zu einer definierten Kurs- oder Wertschwelle (Knock-Out
Level) bezieht. Im Falle des Eintritts eines solchen Knock-Out Ereignisses ist die Laufzeit der
Optionsscheine automatisch beendet, das Optionsrecht bzw. das Recht auf Zahlung eines
Abrechnungsbetrages erlischt automatisch und die Optionsscheine verfallen, vorbehaltlich
einer eventuellen Auszahlung des Restwerts der Optionsscheine ("Knock-Out
Abrechnungsbetrag"), wertlos. Bitte beachten Sie in diesem Zusammenhang, dall der Wert der
Optionsscheine sich bei einer Anndherung des Kurses des Basiswertes bzw. des Wertes der
Optionsscheine an einen Knock-Out Level im Vergleich zu klassischen Optionsscheinen
tiberproportional vermindert.

d) Optionsscheine mit Stop-Loss Level

Bei Optionsscheinen, die mit einem Stop-Loss Level ausgestattet sind, wird bei Eintritt eines
Stop-Loss Ereignisses der Restwert der Optionsscheine in den Basiswert reinvestiert.
Hierdurch wird erreicht, dass ein Wertverlust der Optionsscheine auf einen bestimmten
Betrag begrenzt wird.

Ein Stop-Loss Ereignis tritt ein, falls ein definierter Referenzkurs des Basiswerts wéhrend
eines bestimmten Beobachtungszeitraums einen in den Optionsscheinbedingungen definierten
Stop-Loss Level unterschreitet (bei Call bzw. Long Optionsscheinen) bzw. liberschreitet (bei
Put bzw. Short Optionsscheinen). Nach Berechnung des Restwerts der Optionsscheine wird
dieser in den Basiswert reinvestiert und der Basiskurs, das Ratio und der Stop-Loss Level
nach bestimmten in den Optionsscheinbedingungen definierten Regeln entsprechend
angepasst. Nachfolgend werden die Optionsscheine auf Grundlage des angepassten
Basiskurses, Ratios und Stop-Loss Levels weitergehandelt.

22



6. Turbo (1-Delta) Optionsscheine

Optionsscheine reagieren nicht in einem konstanten Verhéltnis auf Bewegungen des
Basiswertes. Die Preissensitivitit eines Optionsscheins erkldrt die Kennziffer Delta. Sie
beziffert die Verdnderung des Optionsscheinpreises im Verhiltnis zur Verdnderung des
Basiswertpreises um eine Einheit. Das Delta eines Optionsscheins kann bei einem Call
Optionsschein Werte zwischen 0 und 1 annehmen, bei einem Put Optionsschein Werte
zwischen 0 und —1.

Optionsscheine, die ,,weit aus dem Geld” sind, werden von Verdnderungen des Kurses des
Basiswertes verhéltnismafig gering beriihrt und haben daher Preissensitivititen nahe bei 0.
Der Wert eines Optionsscheines dagegen, der ,.tief im Geld” ist, besteht fast vollstindig aus
seinem Innerem Wert. Ein solcher Optionsschein bewegt sich quasi ,,im Gleichschritt” mit
dem Preis des Basiswertes und hat eine Preissensitivitit nahe bei 1 (Call) bzw. —1 (Put).

Sogenannte Turbo-Optionsscheine sind so ausgestaltet, dass sie ein festes Delta von 1 (Call
bzw. Long) bzw. -1 (Put bzw. Short) aufweisen. Der Preis der Optionsscheine entspricht
daher stets ihrem Inneren Wert (vorbehaltlich einer Berechnung eines Spread im
Sekundirhandel) und weist keinen Zeitwert auf. Schwer nachvollziehbare preisbeeinflussende
Faktoren wie z.B. die Volatilitit des Basiswerts haben folglich keinen Einfluss auf den Wert
von Turbo Optionsscheinen.

Die Ausstattungsmerkmale Basiskurs und Ratio sowie, falls vorgesehen, Knock-Out Level
und Stop-Loss Level werden bei Turbo Optionsscheinen in regelmifBigen Abstdnden nach
bestimmten in den Optionsscheinbedingungen definierten Regeln angepaf3t. Durch diese
Anpassungen kann sich der Wert der Optionsscheine unabhingig von der Entwicklung des
Wertes des Basiswerts vermindern.

7. Besonderheiten einiger Basiswerte
a) Besonderheiten von Wechselkursen als Basiswert

Wechselkurse geben das Wertverhdltnis einer bestimmten Wéhrung zu einer anderen
Wihrung an. Im internationalen Devisenhandel, in dem stets eine bestimmte Wéhrung gegen
eine andere gehandelt wird, bezeichnet man die Wahrung, die gehandelt wird, als
"Handelswéhrung", wéihrend die Wihrung, die den Preis fiir die Handelswéhrung angibt, als
"Preiswdhrung" bezeichnet wird. Die wichtigsten im internationalen Devisenhandel
gehandelten Wihrungen sind der Dollar der USA (USD), der Euro (EUR), japanische
Yen (JPY), Schweizer Franken (CHF) und das britische Pfund Sterling (GBP). Beispielhaft
bedeutet daher der Wechselkurs "EUR/USD 1,2575", dall fiir den Kauf von einem
Euro 1,2575 USD zu zahlen sind. Ein Anstieg dieses Wechselkurses bedeutet daher einen
Anstieg des Euro gegeniiber dem US-Dollar. Umgekehrt bedeutet der Wechselkurs
"USD/EUR 0,8245", dal3 fiir den Kauf von einem US-Dollar 0,8245 EUR zu zahlen sind. Ein
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Anstieg dieses Wechselkurses bedeutet daher einen Anstieg des US-Dollar gegeniiber dem
Euro.

Wechselkurse unterliegen den unterschiedlichsten Einwirkungsfaktoren. Zu nennen sind hier
beispielsweise Komponenten wie die Inflationsrate des jeweiligen Landes, Zinsdifferenzen
zum Ausland, die Einschitzung der jeweiligen Konjunkturentwicklung, die weltpolitische
Situation, die Konvertierbarkeit einer Wahrung in eine andere und die Sicherheit der
Geldanlage in der jeweiligen Wahrung. Neben diese noch abschétzbaren Faktoren konnen
aber Faktoren treten, die kaum einschitzbar sind, so zum Beispiel Faktoren psychologischer
Natur wie Vertrauenskrisen in die politische Fiithrung eines Landes. Auch solche
Komponenten psychologischer Natur konnen einen erheblichen Einflu auf den Wert der
entsprechenden Wahrung ausiiben.

Als Referenzwerte fiir den Basiswert konnen Werte von unterschiedlichen Quellen
herangezogen werden. Einerseits konnen diese Wechselkurswerte sein, die im sogenannten
Interbankenhandel zustande kommen, da der Grofiteil des internationalen Devisenhandels
zwischen Groflbanken abgewickelt wird. Solche Werte werden auf Seiten von anerkannten
Wirtschaftsinformationsdiensten (wie z.B. Reuters oder Bloomberg) verdffentlicht.
Andererseits konnen als Referenzwerte auch bestimmte amtliche, von Zentralbanken (wie
z.B. der Europdischen Zentralbank) festgestellte Wechselkurse als Referenzwerte
herangezogen werden. Welche Referenzwerte fiir bestimmte Optionsscheine herangezogen
werden, ist den jeweiligen Optionsscheinbedingungen zu entnehmen.

Bitte beachten Sie ferner, dall bei Wechselkursen als Basiswert zur Bestimmung des
Abrechnungsbetrages nicht nur unmittelbar das den Optionsscheinen zugrundeliegende
Wechselkurs-Wihrungspaar herangezogen werden kann, sondern auch mittelbar zwei
Wechselkurswihrungspaare, die jeweils eine Wihrung des den Optionsscheinen
zugrundeliegenden Wechselkurs-Wihrungspaares und zusitzlich eine gemeinsame
Referenzwihrung beinhalten, so dal durch Gegenrechnung dieser beiden Wechselkurse
der Wert des den Optionsscheinen zugrundeliegenden Wechselkurses errechnet werden
kann. Niheres hierzu entnehmen Sie bitte den jeweiligen Optionsscheinbedingungen.

b) Besonderheiten von Rohstoffen als Basiswert

Rohwaren bzw. Rohstoffe werden im allgemeinen in drei Hauptkategorien eingeteilt:
Mineralische Rohstoffe (wie z.B. Ol, Gas, Aluminium und Kupfer), landwirtschaftliche
Erzeugnisse (wie z.B. Weizen und Mais) und Edelmetalle (wie z.B. Gold und Silber). Ein
Grofiteil der Rohwaren bzw. Rohstoffe wird an spezialisierten Borsen oder direkt zwischen
Marktteilnehmern  (Interbankenhandel) weltweit in  Form von OTC-Geschiften
(auBerborslich) mittels weitgehend standardisierter Kontrakte gehandelt.

Preisrisiken bei Rohwaren bzw. Rohstoffen sind hiufig komplex. Die Preise sind grofBeren
Schwankungen (Volatilitit) als bei anderen Anlagekategorien unterworfen. Insbesondere
weisen Rohwaren-Mérkte eine geringere Liquiditdit auf als Renten-, Devisen- und
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Aktienmirkte und daher wirken sich Angebots- und Nachfrageveranderungen drastischer auf
Preise und Volatilitdt aus, wodurch Anlagen in Rohwaren risikoreicher und komplexer sind.

Die Einflufaktoren auf Preise von Rohwaren sind zahlreich und komplex. Exemplarisch
werden einige typischen Faktoren aufgefiihrt, die sich in Rohwaren-Preisen niederschlagen.

aa) Angebot und Nachfrage

Die Planung und das Management der Versorgung mit Rohwaren nehmen viel Zeit in
Anspruch. Daher ist der Angebotsspielraum bei Rohwaren begrenzt und es ist nicht immer
moglich, die Produktion schnell an Nachfrageverinderungen anzupassen. Die Nachfrage kann
auch regional unterschiedlich sein. Die Transportkosten flir Rohwaren in Regionen, in denen
diese benoétigt werden, wirken sich dartiber hinaus auf die Preise aus. Das zyklische Verhalten
einiger Rohwaren, wie z.B. landwirtschaftliche Erzeugnisse, die wihrend bestimmter
Jahreszeiten produziert werden, kann starke Preisschwankungen nach sich ziehen.

bb) Direkte Investitionskosten

Direkte Investitionen in Rohwaren sind mit Kosten fiir Lagerung, Versicherung und Steuern
verbunden. Des Weiteren werden auf Rohwaren keine Zinsen oder Dividenden gezahlt. Die
Gesamtrendite von Rohwaren wird durch diese Faktoren beeinflufit.

cc) Liquiditat

Nicht alle Rohwaren-Mérkte sind liquide und kdnnen schnell und in ausreichendem Umfang
auf Veranderungen der Angebots- und Nachfragesituation reagieren. Da an den Rohwaren-
Mirkten nur wenige Marktteilnehmer aktiv sind, konnen starke Spekulationen negative
Konsequenzen haben und Preisverzerrungen nach sich ziehen.

dd) Wetter und Naturkatastrophen

Unglinstige Wetterbedingungen konnen das Angebot bestimmter Rohstoffe fiir das
Gesamtjahr beeinflussen. FEine so ausgeloste Angebotskrise kann zu starken und
unberechenbaren Preisschwankungen fiihren. Auch die Ausbreitung von Krankheiten und der
Ausbruch von Epidemien konnen die Preise von landwirtschaftlichen Erzeugnissen
beeinflussen.

ee) Politische Risiken

Rohwaren werden oft in Schwellenldndern produziert und von Industrieldndern nachgefragt.
Die politische und wirtschaftliche Situation von Schwellenlédndern ist jedoch meist weitaus
weniger stabil als in den Industriestaaten. Sie sind weit eher den Risiken rascher politischer
Veridnderungen und konjunktureller Riickschldge ausgesetzt. Politische Krisen konnen das
Vertrauen von Anlegern erschiittern, was wiederum die Preise von Rohwaren beeinflussen
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kann. Kriegerische Auseinandersetzungen oder Konflikte kénnen Angebot und Nachfrage
bestimmter Rohwaren verdndern. Dariiber hinaus ist es moglich, daB Industrielénder ein
Embargo beim Export und Import von Waren und Dienstleistungen auferlegen. Dies kann
sich direkt oder indirekt auf den Preis von Rohwaren niederschlagen. Ferner sind eine Reihe
von Rohwaren-Produzenten zu Organisationen oder Kartellen zusammengeschlossen, um das
Angebot zu regulieren und damit die Preise zu beeinflussen.

ff) Besteuerung

Anderungen der Steuersitze und Zolle konnen sich fiir Rohwaren-Produzenten
rentabilitdtsmindernd oder -—steigend auswirken. Sofern diese Kosten an Kéufer
weitergegeben werden, wirken sich solche Veridnderungen auf die Preise der betreffenden
Rohwaren aus.

¢) Besonderheiten von Futures-Kontrakten als Basiswert
aa) Allgemeines

Futures-Kontrakte sind standardisierte Termingeschéfte bezogen auf Finanzinstrumente
(z.B. Aktien, Indizes, Zinssitze, Devisen), sog. Finanzterminkontrakte, oder Rohstoffe
(z.B. Edelmetalle, Weizen, Zucker), sog. Warenterminkontrakte.

Ein Terminkontrakt 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 Terminbdrsen gehandelt und sind
zu diesem Zwecke hinsichtlich Kontraktgrofle, Art und Glite des Vertragsgegenstandes und
eventueller Lieferorte und Liefertermine standardisiert.

Grundsitzlich besteht eine enge Korrelation zwischen der Preisentwicklung fiir einen
Basiswert an einem Kassamarkt und dem korrespondierenden Futuresmarkt. Allerdings
werden Futures-Kontrakte grundsdtzlich mit einem Auf- oder Abschlag gegeniiber dem
Kassakurs des  zugrundeliegenden  Basiswertes  gehandelt. Dieser in  der
Terminbdrsenterminologie als "Basis" bezeichnete Unterschied zwischen Kassa- und
Futurespreis resultiert einerseits aus der Miteinberechnung von bei Kassageschiften
tiblicherweise anfallenden Kosten (Lagerhaltung, Lieferung, Versicherungen etc.) bzw. von
mit Kassageschiften iiblicherweise verbundenen Einnahmen (Zinsen, Dividenden etc.),
andererseits aus der unterschiedlichen Bewertung von allgemeinen Marktfaktoren am Kassa-
und am Futuresmarkt. Ferner kann je nach Basiswert die Liquiditit am Kassa- und am
entsprechenden Futuresmarkt erheblich voneinander abweichen.

Da sich die Optionsscheine auf den Borsenkurs der zugrundeliegenden und in der Tabelle
genannten Futures-Kontrakte beziehen, sind neben Kenntnissen {iber den Markt fiir den dem
jeweiligen  Futures-Kontrakt zugrundeliegenden Basiswert Kenntnisse iiber die
Funktionsweise und Bewertungsfaktoren von Termingeschéften fiir eine sachgerechte
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Bewertung der mit dem Kauf dieser Optionsscheine verbundenen Risiken notwendig. Sofern
es sich bei dem dem Futures-Kontrakt zugrundeliegenden Basiswert um einen Rohstoff
handelt, sind auch die unter Ziffer 7 b) behandelten Risikofaktoren zu beriicksichtigen.

bb) Rollover

Da Futures-Kontrakte als Basiswert der Optionsscheine jeweils einen bestimmten
Verfalltermin haben, wird durch die Emittentin bei Open End Optionsscheinen zu einem in
den Optionsscheinbedingungen bestimmten Zeitpunkt der Basiswert jeweils durch einen
Futures Kontrakt ersetzt, der auller einem spéter in der Zukunft liegenden Verfalltermin die
gleichen Vertragsspezifikationen aufweist wie der anfinglich zugrundeliegende Futures-
Kontrakt ("Rollover"). Sollte zu diesem Zeitpunkt nach Auffassung der Optionsstelle kein
Futures-Kontrakt existieren, dessen zugrunde liegende Bedingungen oder maligebliche
Kontrakteigenschaften mit denen des zu ersetzenden Basiswertes iibereinstimmen, hat die
Emittentin das Recht, die Optionsscheine zu kiindigen oder den Futures-Kontrakt zu ersetzen.
Falls erforderlich, wird der neue Futures-Kontrakt mit einem Bereinigungsfaktor multipliziert,
um die Kontinuitit der Entwicklung der den Optionsscheinen zugrundeliegenden
BezugsgroBen sicherzustellen.

Der Rollover wird an einem Handelstag (der "Rollovertag") innerhalb eines in den
Optionsscheinbedingungen genannten Zeitrahmens kurz vor dem Verfalltermin des aktuellen
Futures-Kontraktes durchgefiihrt. Die Anbieter werden am Rollovertag zu diesem Zwecke
ihre durch die jeweiligen Absicherungsgeschifte eingegangenen Positionen in Bezug auf den
bisherigen Futures-Kontrakt, dessen Verfalltermin nahe bevorsteht, auflésen und
entsprechende Positionen in Bezug auf einen Futures-Kontrakt mit identischen
Ausstattungsmerkmalen, aber langerer Laufzeit auftbauen.

Die Auswahl des neuen Futures-Kontraktes erfolgt auf Grundlage eines in den
Optionsscheinbedingungen festgelegten Turnus. Bei einem 3-Monats-Turnus wird z.B. der in
einem Januar verfallende Futures-Kontrakt (der "Alte Futures-Kontrakt") durch einen
identischen Futures-Kontrakt (der "Neue Futures-Kontrakt") ersetzt, der im darauffolgenden
April verfillt. Der jeweils malgebliche Rollover-Turnus, an dem Sie die Anzahl der
Rollovers pro Jahr ablesen kdnnen, ergibt sich aus der in den Optionsscheinbedingungen
festgelegten Definition des Begriffs "MaBigebliche Verfallsmonate".

Da die Anbieter die Auflosung der auf den Alten Futures-Kontrakt bezogenen Positionen und
den Aufbau der auf den Neuen Futures-Kontrakt bezogenen Positionen jeweils nicht zu einem
einzigen Kurs des jeweiligen Basiswertes durchfiihren konnen, wird ein auf
Durchschnittswerten basierender "Rolloverkurs" jeweils fiir den Alten und den Neuen
Futures-Kontrakt ermittelt. Bitte beachten Sie in diesem Zusammenhang auch, daf}
wihrend der Durchfiihrung des Rollover im Sekundirmarkt keine fortlaufenden
Ankaufs- und Verkaufskurse fiir die Optionsscheine gestellt werden konnen.
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Nach Abschluf3 des Rollover werden geméfl dem oben beschriebenen Schema auf Grundlage
des Rolloverkurses fiir den Neuen Futures-Kontrakt der Basiskurs und der Stop-Loss Level
bzw. andere mafigebliche Schwellen angepalit. Das Ratio wird zum Zwecke des Erhalts des
wirtschaftlichen Wertes der Optionsscheine, der sich auf Grundlage des fiir den Alten
Futures-Kontrakt festgestellten Rolloverkurses ergibt, entsprechend angepalt. Zusétzlich wird
zur Deckung der durch den Rollover entstehenden Transaktionskosten eine "Rollover Fee"
berechnet, deren Hohe sich aus einer in der Handelswéihrung ausgedriickten und in den
Optionsscheinbedingungen definierten Zahl pro Futures-Kontrakt ergibt.

Je nach Marktlage kann sich die Anpassung des Ratio zu Gunsten bzw. zu Ungunsten der
Anleger auswirken. Bei einem sog. "Contango"-Markt, bei denen der Preis des nichstfilligen
Futures-Kontraktes, in den gerollt wird, iiber dem Preis des verfallenden Futures-Kontraktes
liegt, kann durch den Erlds der aufgelosten Position nur ein entsprechend kleinerer Anteil an
dem neuen Futures-Kontrakt erworben werden. In der Folge sinkt das Ratio und der Anleger
partizipiert an der Wertentwicklung des Neuen Futures-Kontraktes nur zu einem kleineren
Anteil. Um so hoher die Preisdifferenz zwischen den beiden Futures-Kontrakten ist, um so
niedriger ist das angepalite Ratio.

Umgekehrt verhilt es sich bei einem sog. "Backwardation"-Markt. Hier liegt der Preis des
néichstfilligen Futures-Kontraktes, in den gerollt wird, unter dem Preis des verfallenden
Futures-Kontraktes. Dadurch erhoht sich das Ratio und der Anleger partizipiert an der
Wertentwicklung des Neuen Futures-Kontraktes zu einem groferen Anteil. Auch hier gilt, um
so hoher die Preisdifferenz zwischen den beiden Futures-Kontrakten ist, um so héher ist das
angepalite Ratio.

Bitte beachten Sie ferner, dal eine Ausiibung der Optionsscheine mit Wirkung zu einem
Rollovertag auf Grundlage des fiir den Alten Futures-Kontrakt festgestellten Rolloverkurses
erfolgt.

d) Besonderheiten von Korben als Basiswert

Ein Korb als Basiswert setzt sich aus den in den Optionsscheinbedingungen genannten Aktien
bzw. Indizes bzw. Rohstoffen bzw. Wéhrungs-Wechselkursen bzw. Futures-Kontrakten bzw.
Zinssitzen (Korbbestandteile) zusammen. Die einzelnen Korbbestandteile kdnnen je nach
Ausstattung im Korb gleichgewichtet sein oder unterschiedliche Gewichtungsfaktoren
aufweisen. Grundsitzlich gilt, je kleiner ein Gewichtungsfaktor eines Korbbestandteils ist,
desto geringeren Einfluss hat die Kursentwicklung des jeweiligen Korbbestandteils auf die
Wertentwicklung des gesamten Korbes. Der jeweilige Wert des Korbes wird auf Grundlage
der Kurse der einzelnen Korbbestandteile und des Gewichtungsfaktors berechnet, der dem
jeweiligen Korbbestandteil zugeordnet ist.

Die Emittentin ist unter bestimmten in den Optionsscheinbedingungen definierten Umstinden

berechtigt, die Zusammensetzung des Korbes bzw. den Wert der Gewichtungsfaktoren der
Korbbestandteile  anzupassen.  Vertrauen Sie daher nicht darauf, dal die
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Korbzusammensetzung bzw. der Gewichtungsfaktor einzelner Korbbestandteile wihrend der
Laufzeit der Optionsscheine unverdndert bleibt.

Bitte beachten Sie, dass die Auswahl der Korbbestandteile nicht auf Erwartungen oder
Einschitzungen der Emittentin oder der Anbieterin hinsichtlich der zukiinftigen
Wertentwicklung der ausgewédhlten Korbbestandteile beruht. Bitte nehmen Sie daher
hinsichtlich der =zukiinftigen Kursentwicklung der Korbbestandteile Thre eigenen
Einschitzungen auf Grundlage Ihrer eigenen Kenntnisse und Informationsquellen vor.

e) Spezielle Risiken von Basiswerten mit Bezug zu Schwellenléiindern

Anlagen in Finanzinstrumente aus so genannten Schwellenldndern bzw. in Finanzinstrumente,
die sich auf Finanzinstrumente aus Schwellenldndern beziehen, beinhalten im Vergleich zu
Anlagen in Finanzinstrumente aus Lindern mit groBeren und liquideren Finanzmérkten (z.B.
Léander der Europdischen Union oder die Vereinigten Staaten von Amerika) ein zusdtzliches
Risiko, das auf einer Reihe von Faktoren beruht, insbesondere auf der hoheren
Wahrscheinlichkeit des Eintretens plotzlicher und schwer vorhersehbarer politischer und
gesamtwirtschaftlicher Umwerfungen bzw. der moglichen Einfithrung von Beschrinkungen
von unternehmerischen Freiheiten in solchen Lindern.

So besteht die Moglichkeit von Restriktionen gegen auslédndische Investoren, der
Zwangsenteignung von Vermogenswerten, der beschlagnahmenden Besteuerung, der
Beschlagnahme oder Verstaatlichung auslidndischer Bankguthaben oder anderer
Vermogenswerte, der Einrichtung von Devisenkontrollen oder von anderen nachteiligen
politischen und/oder sozialen Entwicklungen, die Finanzanlagen in solche Lénder
beeintrachtigen konnen. Solche Beeintridchtigungen konnen unter Umstinden fiir einen
langeren Zeitraum, d.h. Wochen oder Monate, bzw. zeitlich unbeschrénkt andauern.

Solche  Beeintrachtigungen konnen zu einer Marktstorung im  Sinne  der
Optionsscheinbedingungen fithren oder die Emittentin zur Kiindigung der Optionsscheine
berechtigen.

8. Optionsscheine mit Wiahrungsrisiko

Wenn Ihr durch den Optionsschein verbriefter Anspruch mit Bezug auf eine fremde Wéhrung,
Wihrungseinheit oder Rechnungseinheit berechnet wird oder sich der Wert des Basiswertes
in einer solchen fremden Wéhrung, Wahrungseinheit oder Rechnungseinheit bestimmt, hingt
Ihr Verlustrisiko nicht allein von der Entwicklung des Wertes des Basiswertes, sondern auch
von ungiinstigen Entwicklungen des Wertes der fremden Wihrung, Wihrungseinheit oder
Rechnungseinheit ab. Solche Entwicklungen kdnnen Thr Verlustrisiko dadurch erhéhen, daf3

- sich der Wert der erworbenen Optionsscheine entsprechend vermindert; oder
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- sich die Hohe des moglicherweise zu empfangenden Abrechnungsbetrages entspre-
chend vermindert.

Die vorstehend geschilderten Wiahrungsrisiken bestehen allerdings nicht bei sog. Quanto
Optionsscheinen, die sich auf Basiswerte beziehen, deren Kurs in einer anderen
Wihrung als Euro ("EUR") ausgedriickt ist. Bei Quanto Optionsscheinen wird der
Wechselkurs, zu dem der Kurs des Basiswerts in EUR umgerechnet wird, in den
Optionsscheinbedingungen festgelegt.

9. Einfluf} von Nebenkosten auf die Gewinnchance

Provisionen und andere Transaktionskosten, die beim Kauf oder Verkauf von
Optionsscheinen anfallen, kdnnen - insbesondere in Kombination mit einem niedrigen
Auftragswert - zu Kostenbelastungen fiihren, die die mit dem Optionsschein verbundene
Gewinnchance extrem vermindern konnen. Bitte informieren Sie sich deshalb vor Erwerb
eines Optionsscheins iiber alle beim Kauf oder Verkauf der Optionsscheine anfallenden
Kosten.

10. Risikoausschlieflende oder -einschrinkende Geschifte

Vertrauen Sie nicht darauf, da} Sie widhrend der Laufzeit Geschifte abschlieBen konnen,
durch die Sie Thre anfinglichen Risiken ausschlieen oder einschrinken konnen; dies héngt
von den Marktverhiltnissen und den jeweils zugrundeliegenden Bedingungen ab. Unter Um-
stinden konnen solche Geschéfte nur zu einem ungiinstigen Marktpreis getdtigt werden, so
daf} fiir Sie ein entsprechender Verlust entsteht.

11. Handel in den Optionsscheinen

Es ist beabsichtigt, daf} ein mit der Emittentin verbundenes Unternehmen unter gewohnlichen
Marktbedingungen regelmdBig Ankaufs- und Verkaufskurse fiir die Optionsscheine einer
Emission stellen wird. Die Emittentin {ibernimmt jedoch keinerlei Rechtspflicht hinsichtlich
der Hohe oder des Zustandekommens derartiger Kurse. Vertrauen Sie deshalb nicht darauf,
daf} Sie die Optionsscheine wahrend ihrer Laufzeit zu einem bestimmten Zeitpunkt oder
einem bestimmten Kurs verduflern konnen. Bitte beachten Sie ferner, dal wihrend
Anpassungsphasen, Marktstorungen und nach Eintritt eines Stop-Loss bzw. Knock-Out
Ereignisses keine An- und Verkaufspreise fiir die Optionsscheine gestellt werden konnen.
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12. Handel in dem Basiswert

Bitte beachten Sie, da} die Anbieterin und mit ihr verbundene Unternehmen im Rahmen ihrer
tiblichen Geschiftstitigkeit Geschifte in dem Basiswert bzw. in den dem Basiswert
zugrundeliegenden Werten bzw. in auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten titigen,
und daf} insbesondere unter ungiinstigen Umsténden (niedrige Liquiditét) ein solches Geschéft
das Uberschreiten bzw. Unterschreiten bestimmter gemiB den Optionsscheinbedingungen
relevanter Barrieren (Stop-Loss Level, Knock-Out Level) auslosen kann.

13. Inanspruchnahme von Kredit

Wenn Sie den Erwerb der Optionsscheine mit Kredit finanzieren, miissen Sie beim Nichtein-
tritt Threr Erwartungen nicht nur den eingetretenen Verlust hinnehmen, sondern auch den
Kredit verzinsen und zuriickzahlen. Dadurch erhoht sich Thr Verlustrisiko erheblich. Setzen
Sie nie darauf, den Kredit aus Gewinnen eines Optionsscheingeschifts verzinsen und
zurlickzahlen zu konnen. Vielmehr muf3 der Erwerber von Optionsscheinen vorher seine
wirtschaftlichen Verhéltnisse darauthin tiberpriifen, ob er zur Verzinsung und gegebenenfalls
zur kurzfristigen Tilgung des Kredits auch dann in der Lage ist, wenn statt der erwarteten
Gewinne Verluste eintreten.

14. Angebotsgrofie

Die in diesem Prospekt angegebene Angebotsgrofle entspricht dem Maximalbetrag der
angebotenen Wertpapiere, 16t aber keinen Riickschluf3 auf das Volumen der jeweilig effektiv
emittierten und bei einem Zentralverwahrer hinterlegten Wertpapiere zu. Dieses richtet sich
nach den Marktverhiltnissen und kann sich wihrend der Laufzeit der Wertpapiere verdndern.
Bitte beachten Sie daher, daB auf Grundlage der angegebenen Angebotsgrofle keine
Riickschliisse auf die Liquiditdt der Wertpapiere im Sekunddrmarkt moglich sind.

15. Beratung

Dieser Prospekt ersetzt nicht die in jedem individuellen Fall unerldBliche Beratung durch Thre
Hausbank oder ihren Finanzberater. Die in diesem Basisprospekt, in anderen
drucktechnischen Medien oder auf Internetseiten der Emittentin, der Anbieterin und mit ihr
verbundener Unternchmen oder von Mitarbeitern der Emittentin, der Anbieterin und mit ihr
verbundener Unternehmen personlich, telefonisch oder mittels anderer Medien getroffenen
Aussagen zu den Optionsscheinen stellen keine Beratung hinsichtlich der Angemessenheit der
Optionsscheine im Hinblick auf die Anlageziele und die Anlageerfahrung und -kenntnisse
einzelner Anleger dar.
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Beziiglich der steuerlichen Behandlung der Optionsscheine wird empfohlen, sich von einem
Angehorigen der steuerberatenden Berufe iiber die steuerlichen Folgen des Erwerbs, des
Haltens, der Ausiibung oder der VerduBBerung der Optionsscheine beraten zu lassen.
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IV. WESENTLICHE ANGABEN ZUR EMITTENTIN

Hinsichtlich der erforderlichen Angaben iiber die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH
als Emittentin der Wertpapiere wird gemal3 § 11 Wertpapierprospektgesetz auf das bereits bei
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht hinterlegte Registrierungsformular der
Emittentin  vom 21.Juni 2006 verwiesen. Bei den in dem oben genannten
Registrierungsformular gemachten Angaben handelt es sich um die der Emittentin zuletzt zur
Verfligung stehenden Informationen.

Aus dem ungepriiften Zwischenbericht zum 1. Halbjahr 2006 werden nachstehend die

ungepriifte Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Kapitalflussrechnung, der Anhang sowie
der Lagebericht fiir den Zeitraum vom 01. Dezember 2005 bis zum 31. Mai 2006 abgedruckt.
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Aktiva

A. Umlaufvermégen

Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande

1. Forderungen gegen
verbundene Unternehmen

2. Forderungen gegen
Gesellschafter

3. Sonstige
Vermdgensgegenstande

Guthaben bei Kreditinstituten

Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main

Bilanz zum 31. Mai 2006

31. 05. 2006 31. 05. 2005
EUR EUR
16.049,29 47.612,11
0,00 2.929,18

4.953.192.132,39

5.923.214,31

6.364.361.537,13

4.120.795,53

4.959.131.395,99

6.368.532.873,95

Eigenkapital

I.  Gezeichnetes Kapital

Il.  Gewinnvortrag

Il.  Jahresliberschuss

Riickstellungen

2. Steuerrlckstellungen
3. Sonstige Riickstellungen

. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegenuber
1. Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegenulber
2. verbundenen Unternehmen

3. Sonstige Verbindlichkeiten
davon mit einer Restlaufzeit bis zu
einem Jahr EUR 979.490.871
(Vorjahr EUR 2.377.555.480)
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Passiva

31. 05. 2006 31. 05. 2005
EUR EUR
51.129,19 51.129,19
4.072.951,80 3.140.354,68
867.328,46 347.667,01
4.991.409,45 3.539.150,88
623.899,20 436.891,24
345.477,30 218.183,69
969.376,50 655.074,93
0,00 1.606,39
1.310,02 22.899,23

4,953,169,300.02

6.364.314.142,52

4.959.131.395,99

6,368,532,873.95




Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main

Gewinn- und Verlustrechnung fiir den Zeitraum
vom 1. Dezember 2005 bis 31. Mai 2006

im Vergleich zum Zeitraum vom 1. Dezember 2004 bis 31. Mai 2005

2005/2006 2004/2005
EUR EUR
1. Ertrage aus Kostenerstattungen 30.137.725,25 15.402.823,84
2. Aufwendungen aus der Ausgabe von -28.702.595,91 -14.669.356,27
Optionsscheinen und Zertifikaten

3. Sonstige betriebliche Ertrage 54.352,36 3.420,97
4. Sonstige betriebliche Aufwendungen -58.956,54 -124.367,91
5. Zinsertréage 79.717,49 53.994,38

davon aus verbundenen Unternehmen EUR 79.526,71

(Vorjahr: EUR 53.994,38)

6. Zinsaufwendungen -3.402,00 0,00
7.  Ergebnis der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit 1.506.840,65 666.515,01
8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -639.512,19 -318.848,00
9. Jahresiiberschuss 867.328,46 347.667,01
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10.

1.

12.

+/-

-/ +

+/-

+/-

Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main

Kapitalflussrechnung vom 1. Dezember 2005 bis 31. Mai 2006
im Vergleich zum Zeitraum vom 1. Dezember 2004 bis 31. Mai 2005

Periodenergebnis

Zunahme / Abnahme der Riickstellungen

Zunahme / Abnahme der sonstigen Vermdgensgegenstande;
insbesondere aus gezahlten Préamien fiir OTC-Optionen

Zunahme / Abnahme anderer Forderungen, die nicht der
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Zunahme / Abnahme der sonstigen Verbindlichkeiten; insbesondere
aus erhaltenen Pramien fiir emittierte Optionsscheine und Zertifikate

Zunahme / Abnahme anderer Verbindlichkeiten, die nicht der
Investitions- oder Finanzierungstéatigkeit zuzuordnen sind

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

36

2005/2006 2004/2005

EUR EUR

867.328,46 347.667,01
171.682,95 -164.196,64
-2.435.039.366,77 -1.990.605.042,52
24.506,58 -4.196,96
2.434.709.315,73 1.989.564.167,45
1.310,02 1.5633,88
734.776,97 -860.067,78

0,00 0,00

0,00 0,00

734.776,97 -860.067,77
5.188.437,34 4.980.863,30
5.923.214,31 4.120.795,53




Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH,
Frankfurt am Main

Anhang
zum 31. Mai 2006

A. Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH (nachfolgend GSWP) ist nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) und des Gesetzes betreffend die Gesellschaften mit
beschrankter Haftung (GmbHG) unter der Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchflhrung
aufgestellt.

Die GSWP ist eine grof’e Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 Abs. 3 Satz 2 HGB.

Gegenstand der Gesellschaft ist die Begebung von vertretbaren Wertpapieren und die Durchfihrung
von Finanzgeschaften und Hilfsgeschaften flr Finanzgeschafte mit Ausnahme von Tétigkeiten, die
eine Erlaubnis nach dem Gesetz lber das Kreditwesen oder eine Gewerbeerlaubnis erfordern.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Ansatz der Guthaben bei Kreditinstituten erfolgt zum Nennwert.

Bei den in den sonstigen Vermdgensgegenstéanden enthaltenen gezahlten Optionspramien handelt es
sich um eingegangene Hedge-Geschéfte fiir potentielle Verpflichtungen aus den Emissionen, die im
Posten sonstige Verbindlichkeiten ausgewiesen werden. Im Hinblick auf die sich dadurch ergebende
Hedge-Gesamtpositionen werden die Einnahmen und Ausgaben einheitlich erfolgsneutral behandelt.

Erhaltene bzw. gezahlte Pramien fir Optionsscheine und OTC-Optionen verbleiben bis zur
Endfalligkeit bzw. Auslbung in den Posten sonstige Verbindlichkeiten bzw. sonstige
Vermdgensgegenstande.

Unter dem aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sind Ausgaben vor dem Bilanzstichtag
ausgewiesen, soweit sie Aufwendungen fiir eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen.

Ruckstellungen sind in der Hdhe bemessen, die nach vernlnftiger kaufmannischer Beurteilung
erforderlich ist. Verbindlichkeiten wurden mit ihnrem Rickzahlungsbetrag angesetzt.

Bei den auf Fremdwahrung lautenden Posten handelt es sich im Wesentlichen um Riickstellungen in
USD flr Aktienlieferverpflichtungen aus einem Aktienoptionsprogramm der Goldman Sachs Gruppe.
Die Umrechnung dieser Rickstellung erfolgte entsprechend dem Vorsichtsprinzip zum niedrigeren
USD/EUR-Wechselkurs zum Bilanzstichtag.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt.
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C. Angaben und Erlduterungen zu den Posten der Bilanz

1. Sonstige Vermogensgegenstinde

Die sonstigen Vermogensgegenstande enthalten Uberwiegend die gezahlten Optionspramien in Héhe
von EUR 4.953 Mio.. Am Bilanzstichtag stellen sich die Buch- und Marktwerte (beizulegende Zeitwerte
gem. § 285 Satz 1 Nr. 18 HGB) dieser derivativen Finanzinstrumente wie folgt dar:

Buchwert Marktwert
(Mio. EUR) (Mio. EUR)
positiv negativ
OTC-Optionen fiir Optionsscheine
Aktien 511 482 0
Commodities 154 182 0
Indizes 646 782 0
Turbo Futures 399 606 0
Wechselkurse 76 67 0
Summe OTC-Optionen fiir Optionsscheine 1.786 2.119 0
OTC-Optionen fiir Zertifikate
Basket Zertifikate 29 29 0
Bonus Zertifikate 1,253 1,482 0
Discount Zertifikate auf Indizes 501 498 0
Discount Zertifikate auf Aktien 321 336 0
Andere 1.063 1.187 0
Summe OTC-Optionen fiir
Zertifikate 3.167 3.532 0
Gesamtsumme 4.953 5.651 0

Die Marktwerte der OTC-Optionen fur die begebenen Optionsscheine und Zertifikate werden nach
einem modifizierten Black-Scholes-Verfahren beziehungsweise durch Monte-Carlo-Simulation unter
Verwendung des Basispreises, der Restlaufzeit, Volatilitat, Dividenden, Zinsen und unter
Berucksichtigung von weiteren Marktparametern berechnet.

2. Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen betreffen insbesondere Aktienlieferverpflichtungen (TEUR 265, V.
TEUR 193), die auf der Grundlage eines Aktienoptionsprogramms der Goldman Sachs Gruppe
gebildet wurden. Die Erhéhung ist auf einen gestiegenen Marktpreis der Aktien der The Goldman
Sachs Group, Inc. zurickzufuhren. Zudem sind Ruckstellungen fur Jahresabschlussprifung
(TEUR 56, Vj. TEUR 0) und Umsatzsteuer (TEUR 24, Vj. TEUR 25) enthalten.

Die Steuerriickstellungen betrugen am Bilanzstichtag TEUR 624 (Vj. TEUR 437).
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3. Sonstige Verbindlichkeiten

Bei den sonstigen Verbindlichkeiten handelt es sich im Wesentlichen um die Erlése aus den
begebenen Optionsscheinen und Zertifikaten.

Das Emissionsvolumen und die Anzahl sowie die Gliederung der Laufzeiten der Optionsscheine zum
Stichtag ergeben sich aus folgender Ubersicht:

Emissionsvolumen (Mio. EUR)

Knock- 1-5 >5
Anzahl Gesamt Out! <1 Jahr Jahre Jahre

Optionsscheine

Aktien 3.126 496 250 129 115 2

Commodities 530 154 79 52 23 0

Indizes 1.908 661 307 167 35 152

Turbo Futures 886 399 202 20 167 10

Wechselkurse 265 76 20 48 8 0
Summe Optionsscheine 6.715 1.786 858 416 348 164

Die Zertifikate gliedern sich nach Emissionsvolumen und Anzahl sowie deren Laufzeiten wie folgt:

Emissionsvolumen (Mio. EUR)

Knock- 1-5 >5
Anzahl Gesamt Out <1 Jahr Jahre Jahre

Zertifikate

Basket Zertifikate 3 29 0 1 0 28

Bonus Zertifikate 134 1.253 0 19 1,033 200

Discount Zertifikate auf Indizes 238 496 0 289 204 3

Discount Zertifikate auf Aktien 442 326 0 113 213 0

Andere 241 1.063 274 143 303 343
Summe Zertifikate 1.058 3.167 274 565 721,033 574

! Knock-Out-Produkte sind Hebelprodukte, die bei Erreichen einer vordefinierten Knock-Out-Schwelle, je nach
Ausgestaltung, entweder wertlos verfallen oder es wird ein Restwert ausgezahlt. Da die von GSWP emittierten
Knock-Out-Produkte iiber eine unbegrenzte Laufzeit verfiigen konnen, werden sie unabhéngig von den
Restlaufzeitbdndern dargestellt.
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D. Angaben und Erlduterungen zu den Posten der Gewinn- und Verlustrechnung

1. Ertrage aus Kostenerstattungen

Es handelt sich um zuzuglich eines Aufschlags von 5% erstattete Kosten, die der Gesellschaft durch
die Emissionstatigkeit entstanden sind und von einer Schwestergesellschaft vergltet werden.

2. Sonstige betriebliche Ertrige

Sonstige betriebliche Ertrage in Hohe von TEUR 54 (Vj. TEUR 3) beruhen auf Kostenerstattungen fir
bei der Gesellschaft entstandene Aufwendungen.

3. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen in Hohe von TEURS59 (Vj. TEUR 124) umfassen im
Wesentlichen Zufiihrungen zu den Riuckstellungen, die aufgrund eines Aktienoptionsprogramms
gebildet wurden sowie Rickstellungen fir Jahresabschlusspriifungen.

E. Kapitalflussrechnung

Zwecks Erfullung der Anforderungen der Prospektrichtlinie (ProspektVO)2 erstellt die GSWP eine
Kapitalflussrechnung. Diese Kapitalflussrechnung zeigt die Zusammensetzung und die
Veranderungen des Zahlungsmittelbestands (Finanzmittelfonds) des Geschéaftsjahres.

Als Cashflow aus operativer Geschéaftstatigkeit werden insbesondere die Zahlungsvorgange (Zu- und
Abflisse) aus der Emissionstatigkeit der Gesellschaft ausgewiesen. In den sonstigen
Vermogensgegenstanden sind insbesondere die von der Gesellschaft gezahlten Pramien fir OTC-
Optionsgeschafte enthalten. Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten insbesondere die erhaltenen
Zahlungen aus der Emission von Optionsscheinen und Zertifikaten. Zahlungsmittelzufliisse bzw.
-abflisse aus der Investitionstatigkeit und der Finanzierungstatigkeit sind im Geschaftsjahr nicht
erfolgt.

Der Finanzmittelfonds setzt sich ausschliel3lich aus dem Guthaben bei Kreditinstituten zusammen.
Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29.04.2005 zur Umsetzung der
Richtlinie 2003/71/EG des Europaischen Parlaments und des Rates betreffend die in Prospekten
enthaltenen Informationen sowie das Format, die Aufnahme von Informationen mittels Verweis und
die Veroffentlichung solcher Prospekte und die Verbreitung von Werbung

F. Sonstige Angaben

1. Geschéftsfiihrung

Peter Hollmann Geschéftsleiter der Goldman, Sachs & Co. oHG

Philip Holzer Leiter der Goldman Sachs International
Zweigniederlassung Frankfurt

2. Konzernabschluss

Ein Konzernabschluss wird von The Goldman Sachs Group, Inc., Wilmington, Delaware, erstellt und
ist bei der Gesellschaft erhaltlich.

? Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29.04.2005 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG
des Europdischen Parlaments und des Rates betreffend die in Prospekten enthaltenen Informationen sowie das
Format, die Aufnahme von Informationen mittels Verweis und die Veroffentlichung solcher Prospekte und die
Verbreitung von Werbung.
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3. Mitarbeiter

Die Gesellschaft beschéaftigte im Geschéaftsjahr keine Arbeitnehmer i.S.v. § 285 Satz 1 Nr. 7 HGB.

Frankfurt am Main, den 30.06.2006

Peter Hollmann Philip Holzer
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Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH,
Frankfurt am Main

Lagebericht
zum 31. Mai 2006

1. Geschédft und Rahmenbedingungen

Gegenstand der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH (GSWP) ist die Ausgabe von vertretbaren
Wertpapieren sowie die Durchfiihrung von Finanzgeschaften und Hilfsgeschaften flr Finanzgeschéfte.
Dabei emittiert die GSWP insbesondere Optionsscheine und Zertifikate. Die Gesellschaft betreibt
keine Bankgeschafte im Sinne von § 1 des Gesetzes Uber das Kreditwesen und keine Geschafte im
Sinne von § 34c Gewerbeordnung.

GSWP ftrifft vertragliche Vorkehrungen, die sie in die Lage versetzen, ihre Verpflichtungen gemaR den
von ihr ausgegebenen Wertpapieren zu erfillen. Die von der GSWP begebenen Wertpapiere werden
von der Goldman, Sachs & Co. oHG (GSoHG) Ubernommen, die die Einfihrung der Wertpapiere in
den Borsenhandel an einer Wertpapierborse beantragt.

Alleinige Gesellschafterin der GSWP ist die The Goldman Sachs Group, Inc. mit Sitz in
Wilmington, Delaware. Geschéaftsfihrer der GSWP sind Herr Peter Hollmann und Herr Philip Holzer.

Die GSWP hat keine eigenen Mitarbeiter und greift daher auf die administrativen Ressourcen der
GSoHG und der Goldman Sachs International Zweigniederlassung Frankfurt zurtick.

In den ersten beiden Quartalen des Geschéaftsjahres 2005/2006 wurden insgesamt 6.706 Wertpapiere
emittiert. Bei den Emissionen handelt es sich um Aktien-, Index-, Rolling-Turbo-, Turbo-Future-, FX-
und Commodity-Warrants sowie um Discount-, Index-, Bonus- und weitere strukturierte Zertifikate.
Alle Emissionen sind durch gegenlaufige Hedge-Geschafte in Form von OTC-Vereinbarungen mit
einem verbundenen Unternehmen abgesichert.

Der wesentliche Absatzmarkt der GSWP ist Deutschland. Die ersten beiden Quartale des
Geschaftsjahres 2005/2006 waren im Vergleich zu den beiden Quartalen des Vorjahres durch ein
besseres Marktumfeld gepragt. Daher hat sich insbesondere der Bereich der verbrieften strukturierten
Produkte sehr positiv entwickelt, was zu einer Erweiterung der angebotenen Produkttypen und einer
erheblichen Steigerung der insgesamt emittierten Produkte fiihrte. Einen wesentlichen Beitrag zu
dieser Steigerung haben die in diesem Halbjahr erstmalig emittierten Mini-Futures sowie Turbo-
Produkte und Discount Zertifikate geleistet.

Die GSWP ist in das globale Steuerungssystem und Risikomanagement der Goldman Sachs Gruppe

eingebunden und Ubt ihre Geschéaftstatigkeit in enger Kooperation vor allem mit den verbundenen
Unternehmen GSoHG und Goldman Sachs International, London (GSI) aus.
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2. Ertragslage

Fir das erste Geschaftshalbjahr 2005/2006 ergibt sich ein Jahresiberschuss in Héhe von TEUR 867
(Vj. TEUR 348). Bei den Ertrdgen handelt es sich im Wesentlichen um Ertrdge aus
Kostenerstattungen fir die Aufwendungen aus der Ausgabe von Optionsscheinen und Zertifikaten
zuzuiglich eines 5%igen Kostenaufschlags, der von einem verbundenen Unternehmen getragen wird.

Die Aufwendungen und Ertrage haben sich im Einzelnen wie folgt entwickelt:

Die Ertrége aus Kostenerstattungen und die Aufwendungen aus der Ausgabe von Optionsscheinen
und Zertifikaten sind gegeniber der ersten Halfte des Vorjahres um 95,7 % auf EUR 30,1 Mio. (V.
EU 15,4 Mio.) gestiegen. Die Zunahme ist im Wesentlichen auf eine hohere Anzahl von
Neuemissionen zurlckzufihren.

Das Zinsergebnis hat sich um TEUR 22 auf TEUR 76 (Vj. TEUR 54) verbessert. Dabei handelt es sich
im Wesentlichen um Zinsertrdge aus taglich falligen und variabel verzinslichen Guthaben bei der
GSoHG.

Die Geschéftsfiihrer sind bei verbundenen Unternehmen angestellt. Wie im Vorjahr ergeben sich
somit keine Personalaufwendungen.

Die GSWP hat im ersten Halbjahr des Geschéaftsjahres 2005/2006 Aufwendungen fir Gewerbesteuer
in Héhe von TEUR 230 sowie fur Kérperschaftsteuer (einschliellich Solidaritatszuschlag) von
TEUR 233 geleistet.

3. Vermogens- und Finanzlage

Die Bilanzsumme der GSWP belief sich zum 31. Mai 2006 auf EUR 4.959 Mio. und reduzierte sich
damit gegeniiber dem Stichtag des Vorjahres deutlich um EUR 1.409 Mio. Die Reduzierung der
Bilanzsumme erklart sich durch eine konzerninterne Saldenoptimierung im August 2005 zwischen GSI
und GSWP, bei der die von der GSWP begebenen Wertpapierbestande an die Anzahl der im Markt
umlaufenden Wertpapiere angeglichen wurden. Dabei hat die GSWP ihre Wertpapierbestande
gegeniber einem verbundenen Unternehmen um EUR 1.039 Mio. vermindert. Das Emissionsvolumen
in den sonstigen Verbindlichkeiten macht 99,9 % der Passivseite aus. In gleicher Héhe bestehen
sonstige Vermégensgegenstande, da die GSWP die ihr zuflieRenden Mittel aus den Emissionen flr
den Abschluss gegenlaufiger Hedge-Geschéafte verwendet.

Das Guthaben bei Kreditinstituten nahm gegeniber dem ersten Halbjahr des Vorjahres um
TEUR 1.802 auf TEUR 5.923 zu. Bei dieser Position handelt es sich insbesondere um taglich fallige
und variabel verzinsliche Guthaben bei der GSoHG.

Far die Verpflichtungen der GSWP aus einem Aktienoptionsprogramm gegentber einem ehemaligen
Geschaftsfuhrer waren Rickstellungen (TEUR 265) erforderlich. Die Zunahme dieser Ruckstellungen
fur Equity Awards ist auf den positiven Kursverlauf der Aktie der The Goldman Sachs Group, Inc.
zurlckzufiihren. Darliber hinaus bestehen Riickstellungen fir Umsatzsteuer (TEUR 24) und fir
Jahresabschlussprifungen (TEUR 56).

Die Liquiditat ist aufgrund der Geschéaftsstruktur, des Guthabens bei der GSoHG, sowie der
Einbindung in die Goldman Sachs Gruppe gesichert.
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4. Nachtragsbericht
Vorgange von besonderer Bedeutung sind nach dem 31 Mai 2006 nicht eingetreten.

Bewertungserhebliche Umstande, die die finanzielle Lage der GSWP wesentlich beeinflussen
kénnten, haben sich nach dem 31. Mai 2006 nicht ergeben.

5. Risikobericht

Bestandteil der Risikostrategie und Risikosteuerung der GSWP ist die Absicherung aller
Marktpreisrisiken. Deshalb bestanden bzw. bestehen bei der GSWP grundsatzlich keine
Marktrisikopositionen aus den begebenen Optionsscheinen und Zertifikaten, da diese durch
gegenlaufige Hedge-Geschéafte mit einem verbundenen Unternehmen abgesichert sind. Die Hedge-
Geschafte werden unmittelbar zeitgleich mit den abzusichernden Geschaften abgeschlossen und
haben identische Ausstattungsmerkmale. Bei Erh6hung oder Ricknahme bestehender Tranchen der
begebenen Optionsscheine und Zertifikate werden die entsprechenden Hedge-Geschéafte angepasst.

Die Guthaben bei Kreditinstituten sind weit Uberwiegend variabel verzinslich und taglich fallig. Dartber
hinaus besteht ein Termingeld mit monatlicher Zinsbindung. Zinsanderungsrisiken bestehen daher
nicht.

Ausfallrisiken bestehen nahezu ausschlieRlich gegenliber verbundenen Unternehmen der Goldman
Sachs Gruppe. Das Adressenausfallrisiko wird daher als gering eingestuft.

Liquiditatsrisiken und Risiken aus Zahlungsstromschwankungen sind aufgrund der Einbindung in die
Goldman Sachs Gruppe, der nach wie vor guten Ertragslage sowie durch den unmittelbaren
Abschluss von Hedge-Geschéaften nicht erkennbar.

Die Steuerung aller operationellen Risiken ist in das Risikosteuerungssystem der Goldman Sachs
Gruppe eingebunden. Die GSWP selbst verfligt (iber keine eigenen IT-Systeme. Operationelle Risiken
in Prozessen und IT-Sytemen sind durch Notfallplane bei verbundenen Unternehmen weitestgehend
abgedeckt.

6. Prognosebericht

Die GSWP beurteilt die geschéftlichen Aussichten fir die zweite Halfte des Geschaftsjahres
2005/2006 und fur das Geschéaftsjahr 2006/2007 weiterhin optimistisch. Es ist nicht geplant,
ungesicherte Positionen einzugehen.

Aufgrund der positiven Marktaussichten und der zunehmenden Bedeutung von Optionsscheinen und
Zertifikaten wird von einem steigenden Emissionsvolumen und einer héheren Anzahl von Emissionen
ausgegangen. Zudem werden in den kommenden Quartalen neue Produktentwicklungen emittiert.

Das Ergebnis der GSWP wird auch weiterhin wesentlich durch die Vereinbarungen Uber die
Kostenerstattungen bestimmt. Aufgrund der Volatilitat der Kapitalmarkte und der Aufwands- und

Ertragskomponenten, die nicht in Zusammenhang mit dem Kostenaufschlag stehen, ist eine
quantitative Ergebnisprognose mit zu groer Unsicherheit behaftet.

Frankfurt am Main, den 30.06.2006

Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH
Die Geschdftsfiihrung
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V. VERANTWORTUNG FUR DIE ANGABEN IN DIESEM PROSPEKT UND
BEREITHALTUNG DES PROSPEKTS

1. Verantwortung fiir die Angaben in diesem Prospekt

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, als Emittentin, und die
Goldman, Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt am Main, als Anbieterin
tibernehmen die Verantwortung flir den Inhalt dieses Prospektes.

Sie erkldren ferner, daf3 die in diesem Prospekt genannten Angaben ihres Wissens nach richtig
und keine wesentlichen Umsténde ausgelassen sind.

2. Bereithaltung des Prospekts

Dieser Basisprospekt wird gemél § 14 (2) des Wertpapierprospektgesetzes verdffentlicht und
ist von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht gebilligt worden. Die
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht hat neben der formellen Vollstindigkeit
dieses Prospekts die Kohdrenz und Verstdndlichkeit der vorgelegten Informationen tiberpriift.
Die endgiiltigen Angebotsbedingungen der Optionsscheine werden erst kurz vor dem
offentlichen Angebot festgesetzt und spétestens am Tag des Offentlichen Angebots durch
Bekanntmachungsanzeige in einem {iiberregionalen Borsenpflichtblatt verdffentlicht. Die
endgiiltigen Angebotsbedingungen des Angebots sind ebenso wie dieser Prospekt und alle
Nachtrédge hierzu auf der Internet-Seite der Anbieterin unter www.goldman-sachs.de abrufbar
und elektronisch verdffentlicht. Dariiber hinaus werden dieser Basisprospekt, alle Nachtrige
hierzu sowie die endgiiltigen Angebotsbedingungen bei der Goldman, Sachs International,
Zweigniederlassung Frankfurt am Main, MesseTurm, Friedrich-Ebert-Anlage 49, 60308
Frankfurt am Main zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten.
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VL. ENDGULTIGE ANGEBOTSBEDINGUNGEN

Die nachfolgenden Angaben stellen ein Muster der jeweiligen endgiiltigen
Angebotsbedingungen zu diesem Basisprospekt dar, wobei die mit einem Platzhalter (,, @)
gekennzeichneten Stellen nachgetragen und die mit eckigen Klammern (,[ ]%)
gekennzeichneten Optionen ausgewdhlt werden.

A. Allgemeine Angaben zu den Optionsscheinen

1. Beschreibung der Wertpapiere

Gegenstand dieses Prospektes sind die [genaue Bezeichnung: e] Optionsscheine bezogen auf
[auf einen Korb bestechend aus][Aktien][Indizes][Wechselkurse][Rohstoffe][Futures-
Kontrakte][Zinssdtze] wie angegeben in der Tabelle 1 und der Tabelle 2 auf Seite [68] [®]
(und ggf. den nachfolgenden Seiten) des Prospektes (die "Tabelle") (insgesamt die
"Optionsscheine") der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main (die
"Emittentin"). Hinsichtlich der Emissionen unter diesem Basisprospekt werden bei der
Emittentin keine internen Beschliisse gefal3t.

2. Berechnungsstelle und Zahlstelle
Der Abrechnungsbetrag wird von der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, MesseTurm,
Friedrich-Ebert-Anlage 49, 60308 Frankfurt am Main berechnet.

Die Goldman, Sachs & Co. oHG, MesseTurm, Friedrich-Ebert-Anlage 49, 60308 Frankfurt
am Main ist die Zahlstelle in der Bundesrepublik Deutschland sowie fiir Osterreich.

[Die [Name: ®] [Adresse: ®] ist die Zahlstelle in [weitere Angebotslinder: o]]

3. Mafigebliche Rechtsordnung
Die Optionsscheine werden unter dem Recht der Bundesrepublik Deutschland begeben.

4. Verkaufsbeginn/Zeichnungsfrist, anfingliche Verkaufspreise und Valutierung

[Der Verkaufsbeginn][Die Zeichnungsfrist] der Optionsscheine sowie die anfdnglichen
Verkaufspreise sind der Tabelle 1 zu entnehmen; die Verkaufspreise gelten zuziiglich der
dem Anleger von seiner Bank oder seinem Finanzdienstleister in Rechnung gestellten Kosten
und Provisionen. [Der Mindest/Hochstbetrag der Zeichnung betrdgt o.] Die Valutierung
erfolgt an dem in der Tabelle 1 angegebenen Tage. Die Lieferung der Optionsscheine
unterliegt dariiber hinaus keiner bestimmten Methode.

5. Verwendung des Erloses aus dem Verkauf der Optionsscheine

Der Erlos der Optionsscheine wird zur Absicherung der aus der Begebung der Optionsscheine
entstehenden Zahlungsverpflichtungen und zu Zwecken der iiblichen Geschéftstatigkeit der
Emittentin verwendet.

6. Wihrung der Wertpapieremission: [Euro][e]
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7. Verbriefung, Lieferung

Die Optionsscheine sind in einem Inhaber-Sammeloptionsschein verbrieft, der anfianglich bei
der Clearstream Banking AG, Neue Borsenstralle 1, 60487 Frankfurt am Main hinterlegt ist.
Effektive Optionsscheine werden nicht ausgegeben. Den Inhabern der Optionsscheine stehen
Miteigentumsanteile an dem Inhabersammeloptionsschein zu, die in Ubereinstimmung mit
den Bestimmungen und Regeln der Clearstream Banking AG iibertragen werden konnen.

[Ferner sind die Optionsscheine in [weitere Angebotslandldnder: ®] bei [weitere Depotstellen:
[Name: ®] [Adresse: @] hinterlegt.]

8. Borsennotierung

[Die Emittentin beabsichtigt die Einbeziehung der Optionsscheine in den [Freiverkehr]
[Amtlichen] [Geregelten][Markt] der e [sowie innerhalb des] [Freiverkehrs] [Amtlichen]
[Geregelten] [Marktes] der e][Wertpapiere der gleichen Wertpapierkategorie sind bereits an
der @ zum Handel zugelassen.]

9. Handel in den Optionsscheinen

[Die [Name: @, Anschrift: ®] wird im Sekunddrmarkt aufgrund einer festen Zusage gegeniiber
der Emittentin borsentiglich zwischen ® Uhr und @ Uhr unter normalen Marktbedingungen
Geld- und Briefkurse fiir die Optionsscheine stellen. ] [Die Emittentin iibernimmt jedoch
keinerlei Rechtspflicht hinsichtlich der Hohe oder des Zustandekommens derartiger Kurse
bzw. hinsichtlich der Ubereinstimmung von ausserborslichen und borslichen Kursen fiir die
Optionsscheine. ]

10. Bekanntmachungen

Alle Bekanntmachungen in Bezug auf die Optionsscheine erfolgen durch Veroffentlichung in
mindestens einem iiberregionalen Pflichtblatt der Borse, an der die Optionsscheine notiert
sind. [Die Bekanntmachungen erfolgen jeweils in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen
Vorschriften und Regeln der Borse, an der die Optionsscheine notiert sind.]

11. Steuern und Abgaben

[Die in diesem Abschnitt enthaltenen Informationen stellen lediglich eine unverbindliche
Information des Anlegers dar. Keinesfalls erteilt die Emittentin oder die Anbieterin dem
Anleger mit diesen Informationen steuerliche Beratung. Vielmehr ersetzt dieser Hinweis nicht
die in jedem individuellen Fall unerldBliche Beratung durch einen Steuerberater. ]

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Abrechnungsbetrages gegebenenfalls
anfallenden Steuern oder sonstigen Abgaben sind von den Optionsscheininhabern zu tragen.

Es besteht zur Zeit keine gesetzliche Verpflichtung in der Bundesrepublik Deutschland
seitens der Emittentin zur Einbehaltung oder zum Abzug von Steuern oder sonstigen Abgaben
gleich welcher Art von dem Abrechnungsbetrag der Optionsscheine (Quellensteuer).

[Steuerliche Behandlung der Optionsscheine in den Angebotsldndern: @]
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12. Anwendbares Recht, Erfiillungsort und Gerichtsstand
Form und Inhalt der Optionsscheine sowie die Rechte und Pflichten der Emittentin und der
Optionsscheininhaber bestimmen sich nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erfiillungsort ist Frankfurt am Main.

Gerichtsstand fiir alle Rechtsstreitigkeiten aus den in den Optionsscheinbedingungen
geregelten Angelegenheiten ist Frankfurt am Main.

13. Angaben zu den Basiswerten

Basiswertbeschreibung: [e]

Angaben zu der vergangenen Wertentwicklung und Volatilitit der Basiswerte sind auf den in
der Tabelle 2 genannten Internetseiten einsehbar. Die  Emittentin ~ iibernimmt ~ fiir ~ die
Vollstindigkeit und Richtigkeit der auf den angegebenen Internetseiten enthaltenen Inhalte
keine Gewdhr.

14. Ubernahme

Die Optionsscheine werden von folgenden Instituten auf fester Zusagebasis libernommen
bzw. zu den bestmoglichen Bedingungen plaziert:

Name und Anschrift: Goldman Sachs Interational, Zweigniederlassung
Frankfurt am Main, Messeturm,

Friedrich-Ebert-Anlage 49, 60308 Frankfurt

Hauptmerkmale der Ubernahmevereinbarung: e

Datum der Ubernahmevereinbarung: e

Gesamtbetrag der Ubernahmeprovision: e
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15. Veroffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission
Die Emittentin beabsichtigt, vorbehaltlich der in den Optionsscheinbedingungen vorge-
sehenen Fillen, keine Veroffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission.

16. Bestimmte Angebots- und Verkaufsbeschrinkungen

Die Emittentin hat mit Ausnahme der Verdffentlichung und Hinterlegung des Prospektes kei-
nerlei Maflnahmen ergriffen und wird keinerlei MaBBnahmen ergreifen, um das 6ffentliche
Angebot der Optionsscheine oder ihren Besitz oder den Vertrieb von Angebotsunterlagen in
bezug auf die Optionsscheine in irgendeiner Rechtsordnung zuléssig zu machen, in der zu die-
sem Zweck besondere MafBinahmen ergriffen werden miissen. Optionsscheine diirfen inner-
halb einer Rechtsordnung oder mit Ausgangspunkt in einer Rechtsordnung nur angeboten,
verkauft oder geliefert werden, wenn dies geméfl den anwendbaren Gesetzen und anderen
Rechtsvorschriften zuldssig ist und der Emittentin keinerlei Verpflichtungen entstehen.

Die Bank, die die Optionsscheine iibernimmt, wird sich gegeniiber der Emittentin ver-
pflichten, die Optionsscheine zu keinem Zeitpunkt innerhalb der Vereinigten Staaten von
Amerika oder an eine US-Person (wie in Regulation S des United States Securities Act von
1933 definiert) weder direkt noch indirekt anzubieten, zu verkaufen, zu handeln, auszuiiben
oder zu liefern.

Ferner wird die Bank gegeniiber der Emittentin gewéhrleisten:

(1) in bezug auf Optionsscheine mit einer Laufzeit von einem Jahr oder linger, daf3
sie solche Optionsscheine Personen im Vereinigten Konigreich weder angeboten
noch verkauft hat und vor Ablauf eines Zeitraums von sechs Monaten ab dem
Ausgabetag solcher Optionsscheine weder anbieten noch verkaufen wird, mit
Ausnahme solcher Personen, deren gewohnliche Tatigkeit es mit sich bringt, dal3
sie Anlagen fiir geschéftliche Zwecke erwerben, halten, verwalten oder iiber sie
verfiigen (als Geschiftsherr oder als Vertreter) oder mit Ausnahme von
Umsténden, die nicht zu einem 6ffentlichen Angebot im Vereinigten Konigreich
im Sinne der Public Offers of Securities Regulations 1995 gefiihrt haben oder
fihren werden;

(i1) in bezug auf Optionsscheine, die frither als ein Jahr nach Begebung eingeldst
werden miissen, daf3 sie (a) eine Person ist, deren gewdhnliche Tatigkeit es mit
sich bringt, daf} sie Anlagen fiir geschiftliche Zwecke erwirbt, hilt, verwaltet
oder iiber sie verfligt (als Geschiftsherr oder als Vertreter) und (b) sie
Optionsscheine ausschlieBlich Personen angeboten oder verkauft hat bzw.
anbieten oder verkaufen wird, deren gewohnliche Tétigkeit es mit sich bringt,
daf} sie Anlagen fiir geschéftliche Zwecke erwerben, halten, verwalten oder iiber
sie verfiigen (als Geschiftsherr oder als Vertreter) oder von denen
angemessenerweise zu erwarten ist, dall sie Anlagen fiir geschéftliche Zwecke
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(iii)

(iv)

erwerben, halten, verwalten oder iiber sie verfiigen werden (als Geschéftsherr
oder als Vertreter), sofern die Ausgabe der Optionsscheine ansonsten einen
Verstof3 gegen § 19 des Financial Services Markets Act (der "FSMA") durch die
Emittentin darstellen wiirde;

daf} sie eine Aufforderung oder einen Anreiz zu einer Anlagetitigkeit (im Sinne
von § 21 des FSMA), die sie im Zusammenhang mit der Ausgabe oder dem
Verkauf von Optionsscheinen erhalten hat, ausschlieBlich unter Umstdnden
weitergegeben hat oder weitergeben wird oder eine solche Weitergabe veranlaf3t
hat oder veranlassen wird, unter denen § 21 (1) des FSMA nicht auf die
Emittentin anwendbar ist und

daf} sie bei allen ihren Handlungen in bezug auf die Optionsscheine, soweit sie
im Vereinigten Konigreich erfolgen, von diesem ausgehen oder dieses betreffen,
alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA erfiillt hat und erfiillen wird.

50



[B. Funktionsweise von [genaue Bezeichnung: o] Turbo Optionsscheinen

[Mini Future] Turbo [Futures] Optionsscheine
a) Funktionsweise der [genaue Bezeichnung: o] Optionsscheine

Die Funktionsweise der Optionsscheine beruht auf dem Prinzip, da die Optionsscheine
entsprechend dem Ratio den Wert des Basiswerts oberhalb eines Basiskurses (bei Long
Optionsscheinen) bzw. unterhalb eines Basiskurses (bei Short Optionsscheinen) im Verhiltnis
1 zu 1 abbilden. Durch den hierbei im Vergleich zu dem Wert des Basiswertes vom Anleger
zu erbringenden geringeren Kapitaleinsatz bei Erwerb der Optionsscheine, entsteht ein
sogenannter Hebeleffekt, der bei einer Direktinvestition in den Basiswert nicht gegeben wire.
Der "Hebel" gibt hierbei den Faktor an, um den der prozentuale Wert des Optionsscheins im
Vergleich zu einer prozentualen Wertverdnderung des Basiswerts steigt oder sinkt.

Bei einem beispielhaften Hebel von 20, was einem anfénglichen Kapitaleinsatz des Anlegers
von 1/20tel des Wertes des Basiswertes entspricht, sinkt daher bei einem 1-prozentigen
Wertverlust des Basiswerts der Wert eines Long Optionsscheins um 20%.

Beispiel: Angenommen der Basiswert notiere bei EUR 1.000,00 und ein Long [Mini Future]
Turbo [Futures] Optionsschein habe ein Ratio von 0,1 und einen Hebel von 20. Um den
Hebel von 20 zu gewdhrleisten, wiirde der Anleger ein zwanzigstel des Wertes des
Basiswertes beitragen miissen und der Emittent die anderen neunzehn zwanzigstel.
Entsprechend betriige der anfingliche Basiskurs 19/20 von EUR 1.000,00, also EUR 950.
Der anfdngliche Innere Wert des Optionsscheins beliefe sich dann unter Beriicksichtigung des
Ratios auf [(EUR 1.000,00 — EUR 950,00) * 0,1] = EUR 5,00. Stiege nun der Marktwert des
Basiswertes um ein Prozent, also EUR 10,00 auf EUR 1.010,00 an, so wiirde der Wert des
Long [Mini Future] Turbo[Futures] Optionsscheins auf [(EUR 1.010,00 — EUR 950,00) *
0,1] = EUR 6,00 und damit um 20% ansteigen. Bei einem angenommenen Riickgang des
Marktwertes des Basiswertes um ein Prozent auf EUR 990,00 fiele der Wert des Long
Optionsscheins auf [(EUR 990,00 — EUR 950,00) * 0,1] = 4,00 EUR und somit um 20%.

Bei einem Short Optionsschein und ansonsten unverdnderten Annahmen wiirde der
anfingliche Basiskurs EUR 1.050,00 betragen und der anfingliche Wert des Short
Optionsscheins [(EUR 1.050,00 — EUR 1.000,00) * 0,1] = EUR 5,00. Fiele nun der Basiswert
um ein Prozent, also um EUR 10,00 auf EUR 990,00, so wiirde der Wert des Optionsscheins
um 20% auf [(EUR 1.050,00 — EUR 990,00) * 0,1] = EUR 6,00 steigen. Entsprechend fiele
der Wert des Optionsscheins bei einem Anstieg des Basiswertes um ein Prozent auf

EUR 1.010,00 um 20% auf [(EUR 1.050,00 — EUR 1.010,00) * 0,1] = EUR 4,00.

In diesem Prospekt gemachte beispielhafte Ausfiihrungen dienen allein der Verdeutlichung
der Funktionsweise der Optionsscheine und lassen hinsichtlich der angegebenen Daten
keinen Riickschlufp auf die konkrete Ausstattung der unter diesem Verkaufsprospekt
emittierten Optionsscheine zu. Insbesondere beziehen sich die Angaben zu einem
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theoretischen Abrechnungsbetrag auf eine Auszahlung bei Ausiibung durch den Anleger.
Bei Erwerb und Verkauf der Optionsscheine im Sekundirmarkt ist dagegen der von der
Anbieterin der Optionsscheine gestellte Unterschied zwischen An- und Verkaufspreis
(Spread) zu beachten.

b) Absicherungsgeschiifte (Hedging) und Finanzierungskosten

Die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen der Goldman Sachs Gruppe (die
"Anbieter") schlieBen zur Absicherung ihrer Verpflichtungen aus den Optionsscheinen
entsprechende Absicherungsgeschifte im Basiswert bzw. in auf den Basiswerten bezogenen
Finanzinstrumenten ab (Hedging). Bei Long Optionsscheinen wird zu diesem Zwecke eine
sogenannte Long Position im Basiswert eingegangen, die grundsitzlich einem Kauf des
Basiswertes bzw. von auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten entspricht. Bei Short
Optionsscheinen wird entsprechend eine Short Position eingegangen, die dem Leerverkauf
des Basiswertes bzw. von auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten entspricht.

Aufgrund des im Verhédltnis zum Wert des Basiswertes geringeren Kapitaleinsatzes der
Anleger, wird die Investition in den Basiswert bei Long Optionsscheinen fiir den Anleger
wirtschaftlich betrachtet durch die Anbieter in einem Umfang finanziert, der der Differenz
zwischen dem Wert des Basiswertes und des Kapitaleinsatzes des Anlegers, folglich dem
Basiskurs, entspricht. Spiegelbildlich werden von den Anbietern bei Short Optionsscheinen
zusitzlich zu dem Kapitaleinsatz der Anleger durch die Absicherungsgeschifte wirtschaftlich
betrachtet Mittel in einem Umfang eingenommen, die dem Wert des Basiswertes entsprechen,
deren Summe also der Hohe des Basiskurses entspricht.

Um die beschriebenen Finanzfliisse in der Ausgestaltung der Optionsscheine abzubilden,
werden bei der Ausgestaltung der Optionsscheine sogenannte Finanzierungskosten
mitberiicksichtigt. Diese Finanzierungskosten werden auf der Grundlage eines
Finanzierungszinssatzes auf tiglicher Basis berechnet, der sich bei Long Optionsscheinen aus
einem Referenzzinssatz zuziiglich einer Zinsmarge und bei Short Optionsscheinen aus einem
Referenzzinssatz abziiglich einer Zinsmarge zusammensetzt. Der Referenzzinssatz entspricht
dabei einem anerkannten Geldmarktsatz (z.B. Euribor), der im Zeitverlauf variabel ist. Die
Zinsmarge entspricht einem von der Emittentin bei Auflegung der Optionsscheine
festgelegten Zinssatz, der allerdings wihrend der Laufzeit der Optionsscheine an bestimmten
Anpassungstagen der Hohe nach bis zu einer ebenfalls festgelegten maximalen Zinsmarge
gemil den Optionsscheinbedingungen angepal3t werden kann.

Diesen Finanzierungskosten wird bei Long bzw. Short Optionsscheinen in der Weise
Rechnung getragen, daf3 der Basiskurs tiglich um einen Betrag erhoht wird, der den auf einen
Tag umgerechneten Finanzierungskosten entspricht. Infolgedessen fithren die
Finanzierungskosten bei Long Optionsscheinen zu einer entsprechenden téglichen
Verminderung des Wertes der Long Optionsscheine und bei Short Optionsscheinen zu einer
grundsitzlichen Erhéhung des Wertes der Short Optionsscheine. Dies gilt allerdings bei
Short Optionsscheinen nicht fiir den Fall, dafl der Referenzzinssatz unter die Zinsmarge
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fillt, da in einem solche Falle der Finanzierungszinssatz einen negativen Wert annimmt
und die Berechnung von Finanzierungskosten bei Short Optionsscheinen zu einer
Verminderung des Wertes der Optionsscheine fiihrt.

¢) Knock-Out Level

Die Optionsscheine sind zusétzlich mit einem Knock-Out Level ausgestattet, um einen durch
die getitigten Absicherungsgeschifte moglichen Verlust zu verhindern, der iiber den vom
Anleger erbrachten Kapitaleinsatz hinausgeht. Dies bedeutet, da3 die Optionsrechte aus den
Optionsscheinen bei Erreichen des Knock-Out Levels (auch intraday) (das "Knock-Out
Ereignis") automatisch verfallen und der Optionsscheininhaber entsprechend dem Ratio einen
Knock-Out Abrechnungsbetrag erhélt, der auf der Grundlage eines Knock-Out
Abrechnungskurses berechnet wird, der von der Emittentin innerhalb eines in den
Optionsscheinbedingungen genannten Zeitraums ermittelt wird und zu dem die getitigten
Absicherungsgeschifte von den Anbietern aufgelost werden. Dadurch wird der Verlust des
Anlegers bzw. der Riickzahlungswert der Optionsscheine auf den rechnerischen Wert
begrenzt, der sich aus der Differenz zwischen dem jeweils giiltigen Basiskurs und dem
Knock-Out Abrechnungskurs ergibt.

An Dbestimmten in den Optionsscheinbedingungen definierten wiederkehrenden
Anpassungstagen wird der Knock-Out Level in der Weise angepalit, daB der Knock-Out
Level nach der Anpassung wieder einen bestimmten prozentualen Abstand (Knock-Out
Puffer) zum Wert des jeweils aktuellen Basiskurses aufweist. Der Knock-Out Puffer
entspricht einem von der Emittentin bei Auflegung der Optionsscheine festgelegten
Prozentsatz, der allerdings wihrend der Laufzeit der Optionsscheine an bestimmten Knock-
Out Anpassungstagen der Hohe nach bis zu einem ebenfalls festgelegten Maximalen Knock-
Out Puffer angepalit werden kann. Somit ist sichergestellt, da sich der Knock-Out Level
nach der Anpassung um einen Prozentsatz in Hohe des jeweils aktuellen Knock-Out Puffers
tiber (bei Long Optionsscheinen) bzw. unter (bei Short Optionsscheinen) dem entsprechenden
Basiskurs befindet. Die Anpassungsintervalle fiir den Knock-Out Level sind den jeweils
mafgeblichen Optionsscheinbedingungen zu entnehmen.

Bitte beachten Sie, daBl sich bei Long Optionsscheinen durch die wiederkehrende
Anpassung des Knock-Out Level bei gleichbleibendem Kurs des Basiswertes die
Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses erhoht. Das gleiche gilt
bei Short Optionsscheinen fiir den oben beschriebenen Fall, dal der Referenzzinssatz
unter die in der Tabelle angegebene Zinsmarge fillt. Je liinger Sie in diesen Fillen die
Optionsscheine halten, desto hoher ist das Risiko des Verlustes des eingesetzten
Kapitals.

Beachten Sie auch, dafl wihrend des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses und der
Phase der Feststellung des Knock-Out Abrechnungskurses im Sekundiarmarkt keine
fortlaufenden An- und Verkaufspreise fiir die Optionsscheine durch die Anbieter
gestellt werden. Ferner werden durch die Anbieter auflerhalb der Handelszeiten des
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Basiswerts keine fortlaufenden An- und Verkaufspreise fiir die Optionsscheine im
Sekundirmarkt gestellt, sofern die Anbieter aufgrund anderweitiger Kursindikatoren
als dem offiziellen Referenzkurs des Basiswerts den Eintritt eines Knock-Out
Ereignisses erwarten. Bitte beachten Sie in diesem Zusammenhang, dall weder die
Emittentin noch die Anbieter der Wertpapiere gegeniiber den Wertpapierinhabern eine
Rechtspflicht zur Stellung von An- und Verkaufspreisen fiir die Wertpapiere
iibernechmen und daf Sie nicht darauf vertrauen sollten, die Wertpapiere unter den
oben genannten und unter weiteren in diesem Prospekt nicht explizit genannten
Marktbedingungen jederzeit kaufen oder verkaufen zu konnen.

Beachten Sie bitte ferner, dafl Anlegern ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals droht,
falls es den Anbietern nicht gelingt, die Absicherungsposition zu einem Knock-Out
Abrechnungskurs oberhalb des aktuellen Basiskurses (bei Long Optionsscheinen) bzw.
unterhalb des aktuellen Basiskurses (bei Short Optionsscheinen) aufzuldsen.
Insbesondere besteht eine solche Gefahr in Situationen, bei denen zwischen dem
Handelsschlufl im Basiswert an einem Handelstag und Handelsbeginn am
darauffolgenden Handelstag der Kurs des Basiswertes erheblich fillt (bei Long
Optionsscheinen) bzw. erheblich steigt (bei Short Optionsscheinen).

Die Optionsscheininhaber konnen nicht darauf vertrauen, daf} sie vor dem Eintreten
eines Knock-Out-Ereignisses ihre Optionsrechte jederzeit ausiiben konnen. Selbst bei
Erfiilllung samtlicher sonstiger, in den Optionsscheinbedingungen festgelegter
Ausiibungsvoraussetzungen ist eine Ausiibung an dem Tag ausgeschlossen, an dem ein
Knock-Out-Ereignis eintritt. Samtliche abgegebenen, aber noch nicht vollzogenen
Ausiibungserklirungen werden mit Eintreten des Knock-Out-Ereignisses automatisch
unwirksam.

d) Dividendenereignis

Sofern es sich bei dem Basiswert um Aktien oder um einen sogenannten Kursindex (im
Gegensatz zu einem Performanceindex) handelt, bei denen die auf die Indexbestandteile
(Aktien) entfallenden Dividenden- bzw. sonstigen Barausschiittungen nicht miteinberechnet
werden, wird die Emittentin auf Grundlage der an einem Handelstag stattfindenden
Ausschiittungen einen Dividendeneinflufl berechnen, der um etwaige vom Dividendeneinflufl
bei den Anbietern anfallende Steuern oder Abziige bereinigt bei Long und Short
Optionsscheinen im Zuge der Anpassung des Basiskurses von diesem abgezogen wird, wobei
bei Long Optionsscheinen der Dividendeneinflul zusétzlich um einen Dividendenfaktor
bereinigt wird, der auf Grundlage der auf die Dividenden bzw. Dividenden gleichstehenden
Barausschiittungen von der Emittentin bzw. mit ihr verbundenden Unternehmen zu zahlenden
Steuern oder Abgaben berechnet wird. Zusitzlich sehen die Optionsscheinbedingungen vor,
daf3 der Knock-Out Level am Tage eines Dividendenereignisses entsprechend angepal3t wird,
sofern der Tag des Dividendenereignisses nicht bereits einen Knock-Out Anpassungstag, wie
oben beschrieben, darstellt.
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¢) Rundung des Abrechnungsbetrages

Der von der Emittentin gegebenenfalls bei Ausiibung der Optionsscheine oder bei Kiindigung
der Optionsscheine durch die Emittentin zu zahlende Abrechnungsbetrag wird geméll den
Optionsscheinbedingungen auf eine bestimmte Nachkommastelle gerundet. Sofern eine
solche Rundung je Optionsschein zu einem Abrechnungsbetrag fiihrt, der auf mehr als zwei
Nachkommastellen lautet, sollten Sie sich bei Ihrer Hausbank oder Ihrem Finanzdienstleister
erkundigen, gemil welcher Rundungstechnik ein solcher Abrechnungsbetrag Ihrem
entsprechenden bei Ihrer Hausbank oder Threm Finanzdienstleister gefiihrten Konto
gutgeschrieben wird.

f) Aktualisierung von Basiskurs, Ratio und Knock-Out Level
Der jeweils giiltige Basiskurs, das jeweils giiltige Ratio und der jeweils giiltige Knock-Out
Level der Optionsscheine sind, vorbehaltlich der technischen Verfligbarkeit und einer

offensichtlichen Unrichtigkeit, tiglich auf der Internet-Seite der Anbieterin www.goldman-
sachs.de abrufbar bzw. unter der Rufnummer 069/75321111 bei der Anbieterin erfragbar.
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2) Rolling Turbo Optionsscheine
a) Funktionsweise der Rolling Turbo Optionsscheinen

Die Funktionsweise der Rolling Turbo Optionsscheine beruht auf dem Prinzip, dafl die
Optionsscheine entsprechend dem Ratio den Wert des Basiswerts oberhalb eines Basiskurses
(bei Long Optionsscheinen) bzw. unterhalb eines Basiskurses (bei Short Optionsscheinen) im
Verhéltnis 1 zu 1 abbilden. Durch den hierbei im Vergleich zu dem Wert des Basiswertes
vom Anleger zu erbringenden geringeren Kapitaleinsatz bei Erwerb der Optionsscheine,
entsteht ein sogenannter Hebeleffekt, der bei einer Direktinvestition in den Basiswert nicht
gegeben wire. Der "Hebel" gibt hierbei den Faktor an, um den der prozentuale Wert des
Optionsscheins im Vergleich zu einer prozentualen Wertverdnderung des Basiswerts steigt
oder sinkt.

Bei einem beispielhaften Hebel von 20, was einem anfénglichem Kapitaleinsatz des Anlegers
von 1/20stel des Wertes des Basiswertes entspricht, sinkt daher bei einem 1-prozentigen
Wertverlust des Basiswerts der Wert eines Long Optionsscheins um 20%.

Beispiel: Angenommen der Basiswert notiere bei EUR 1.000,00 und ein Long Optionsschein
habe ein Ratio von 0,1 und einen Hebel von 20. Um den Hebel von 20 zu gewdhrleisten,
wiirde der Anleger ein zwanzigstel des Wertes des Basiswertes beitragen miissen und der
Emittent die anderen neunzehn zwanzigstel. Entsprechend betriige der anfingliche Basiskurs
19/20 von EUR 1.000,00, also EUR 950,00. Der anfingliche Innere Wert des Optionsscheins
beliefe sich dann unter Beriicksichtigung des Ratio auf [(EUR 1.000,00 — EUR 950,00) * 0,1]
= EUR 5,00. Stiege nun der Marktwert des Basiswertes um ein Prozent, also EUR 10,00 auf
EUR 1.010,00 an, so wiirde der Wert des Long Optionsscheins auf [(EUR 1.010,00 —
EUR 950,00) * 0,1] = EUR 6,00 und damit um 20% ansteigen. Bei einem angenommenen
Riickgang des Marktwertes des Basiswertes um ein Prozent auf EUR 990,00 fiele der Wert
des Long Optionsscheins auf [(EUR 990,00 — EUR 950,00) * 0,1] = 4,00 EUR und somit um
20%.

Bei einem Short Optionsschein und ansonsten unverdnderten Annahmen wiirde der
anfingliche Basiskurs EUR 1.050,00 betragen und der anfingliche Wert des Short
Optionsscheins [(EUR 1.050,00 — EUR 1.000,00) * 0,1] = EUR 5,00. Fiele nun der Basiswert
um ein Prozent, also um EUR 10,00 auf EUR 990,00, so wiirde der Wert des Optionsscheins
um 20% auf [(EUR 1.050,00 — EUR 990,00) * 0,1] = EUR 6,00 steigen. Entsprechend fiele
der Wert des Optionsscheins bei einem Anstieg des Basiswertes um ein Prozent auf

EUR 1.010,00 um 20% auf [(EUR 1.050,00 — EUR 1.010,00) * 0,1] = EUR 4,00.

In diesem Prospekt gemachte beispielhafte Ausfiihrungen dienen allein der Verdeutlichung
der Funktionsweise der Optionsscheine und lassen hinsichtlich der angegebenen Daten
keinen Riickschlufp auf die konkrete Ausstattung der unter diesem Verkaufsprospekt
emittierten Optionsscheine zu. Insbesondere beziehen sich die Angaben zu einem
theoretischen Abrechnungsbetrag auf eine Auszahlung bei Ausiibung durch den Anleger.
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Bei Erwerb und Verkauf der Optionsscheine im Sekunddirmarkt ist dagegen der von der
Anbieterin der Optionsscheine gestellte Unterschied zwischen An- und Verkaufspreis
(Spread) zu beachten.

b) Rollingeffekt

Im Gegensatz zu klassischen Optionsscheinen, bei denen der Hebel bei Auflegung der
Optionsscheine einen bestimmten Wert besitzt und sich dieser danach fortlaufend aufgrund
der Wertverdnderungen des Basiswerts dndert, wird bei diesen Optionsscheinen der Basiskurs
an in den Optionsscheinbedingungen definierten Anpassungstagen mit dem Ziel angepalit,
den Hebel nach HandelsschluB3 im Basiswert wieder auf den Ursprungswert zu setzen. Durch
eine solche Anpassung wird erreicht, da3 der Hebel nach der Anpassung des Basiskurses den
gleichen Wert aufweist ("Rolling Effekt").

Beispiel: Bei einem angenommenen Wert des Basiswertes von EUR 1.000,00, einem Ratio von
0,1 und einem anfinglichen Hebel von 20 (was bei einem Long Optionsschein einem
Basiskurs von EUR 950,00 entspricht) beliefe sich der rechnerische Wert des Long
Optionsscheines bei einem Kursschluf3stand des Basiswertes von EUR 1.010,00 auf EUR 6,00
und der Hebel entsprdche nur noch einem Wert von 16,83 (Verhdltnis des Kapitaleinsatzes
zum Wert des Basiswertes). Um den Hebel wieder auf einen Wert von 20 zu setzen, wird der
Basiskurs auf 95% des Kursschlufsstandes des Basiswertes gesetzt, folglich auf EUR 959,50.

Da die vorbezeichnete Anpassung des Basiskurses zu einer Verdnderung des Inneren Wertes
der Optionsscheine fiihrt, wird zusétzlich das Ratio der Optionsscheine tdglich dahingehend
angepalit, daf der wirtschaftliche Wert, d.h. der Preis der Optionsscheine nach der Anpassung
grundsitzlich unveréndert bleibt.

Beispiel: Unter den oben genannten beispielhaften Voraussetzungen beliefe sich der Wert des
Optionsscheines vor der Anpassung des Basiskurses auf EUR 6,00 [(EUR 1.010,00 —
EUR 950,00) * 0,1] und nach der Anpassung des Basiskurses auf EUR 5,05 [(EUR 1.010 -
EUR 959,50) * 0,1]. Folglich wird das Ratio auf einen Wert von 0,118811 angepast, wodurch
der Wert des Long Optionsscheins von EUR 6,00 [(EUR 1.010,00 — EUR 959,50) * 0,118811]
und der Wert des Hebels von 20 erhalten bleibt.

Bitte beachten Sie, da} die beschriebenen Anpassungen jeweils nach Handelsschlufl im
Basiswert auf der Grundlage eines bestimmten Referenzkurses (offizieller Schluf3kurs
bzw. Fixing an einer Referenzborse bzw. an einem Referenzmarkt) vorgenommen
werden und daBl sich im tiglichen Handelsverlauf (intraday) der Wert der
Optionsscheine und der Wert des Hebels fortlaufend verindert. Ferner ist zu beachten,
dafl im Sekundirmarkt wihrend der Anpassungsphase keine fortlaufenden An- und
Verkaufspreise fiir die Optionsscheine gestellt werden.
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¢) Absicherungsgeschifte (Hedging) und Finanzierungskosten

Die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen der Goldman Sachs Gruppe (die
"Anbieter") schlieBen zur Absicherung ihrer Verpflichtungen aus den Optionsscheinen
entsprechende Absicherungsgeschéfte im Basiswert bzw. in auf den Basiswerten bezogenen
Finanzinstrumenten ab (Hedging). Bei Long Optionsscheinen wird zu diesem Zwecke eine
sogenannte Long Position im Basiswert eingegangen, die grundsétzlich einem Kauf des
Basiswertes bzw. von auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten entspricht. Bei Short
Optionsscheinen wird entsprechend eine Short Position eingegangen, die dem Leerverkauf
des Basiswertes bzw. von auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten entspricht.

Aufgrund des im Verhdltnis zum Wert des Basiswertes geringeren Kapitaleinsatzes der
Anleger, wird die Investition in den Basiswert bei Long Optionsscheinen fiir den Anleger
wirtschaftlich betrachtet durch die Anbieter in einem Umfang finanziert, der der Differenz
zwischen dem Wert des Basiswertes und des Kapitaleinsatzes des Anlegers, folglich dem
Basiskurs, entspricht. Spiegelbildlich werden von den Anbietern bei Short Optionsscheinen
zusitzlich zu dem Kapitaleinsatz der Anleger durch die Absicherungsgeschifte wirtschaftlich
betrachtet Mittel in einem Umfang eingenommen, die dem Wert des Basiswertes entsprechen,
deren Summe also der Hohe des Basiskurses entspricht.

Um die beschriebenen Finanzfliisse in der Ausgestaltung der Optionsscheine abzubilden,
werden sogenannte Finanzierungskosten bei der oben beschriebenen Anpassung des Ratio
mitberticksichtigt. Diese Finanzierungskosten werden auf der Grundlage eines
Finanzierungszinssatzes auf tiglicher Basis berechnet, der sich bei Long Optionsscheinen aus
einem Referenzzinssatz zuziiglich einer Zinsmarge und bei Short Optionsscheinen aus einem
Referenzzinssatz abziiglich einer Zinsmarge zusammensetzt. Der Referenzzinssatz entspricht
dabei einem anerkannten Geldmarktsatz (z.B. Euribor), der im Zeitverlauf variabel ist. Die
Zinsmarge entspricht einem von der Emittentin bei Auflegung der Optionsscheine
festgelegten fixen Zinssatz, der allerdings wéhrend der Laufzeit der Optionsscheine der Hohe
nach bis zu einer ebenfalls festgelegten maximalen Zinsmarge gemil den
Optionsscheinbedingungen angepallt werden kann.

Die wie beschrieben errechneten Finanzierungskosten werden bei Long Optionsscheinen vom
Ratio in Abzug gebracht bzw. bei Short Optionsscheinen zum Ratio addiert. Infolgedessen
fihren die Finanzierungskosten bei Long Optionsscheinen zu einer entsprechenden
Verminderung des Wertes der Long Optionsscheine und bei Short Optionsscheinen zu einer
grundsétzlichen Erhéhung des Wertes der Short Optionsscheine. Dies gilt allerdings bei
Short Optionsscheinen nicht fiir den Fall, dafl der Referenzzinssatz unter die Zinsmarge
fillt, da in einem solche Falle der Finanzierungszinssatz einen negativen Wert annimmt
und die Umlegung der Finanzierungskosten auf das Ratio bei Short Optionsscheinen zu
einer Verminderung des Wertes der Optionsscheine fiihrt.
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d) Hedginganpassungskosten

Des weiteren entstehen den Anbietern Kosten im Zusammenhang mit der oben beschriebenen
Anpassung des Basiskurses. Im Zuge dieser Anpassung werden die entsprechenden
Absicherungsgeschifte der Anbieter auf der Grundlage des jeweils angepaliten Basiskurses
adjustiert. Die hierbei entstehenden Transaktionskosten ("Hedginganpassungskosten")
werden gemdll den Optionsscheinbedingungen auf das Ratio umgelegt und von diesem
abgezogen.

Die Berechnung der Hedginganpassungskosten erfolgt unter Beriicksichtigung eines
sogenannten Spread. Dieser Spread entspricht dem je nach Marktlage aktuellen und in einer
absoluten Zahl ausgedriickten Unterschied zwischen Ankaufs- und Verkaufspreisen fiir den
Basiswert bzw. fiir auf den Basiswert bezogene Finanzinstrumente. Je groBer der Spread an
einem Anpassungstag ist, desto hoher sind auch die berechneten Hedginganpassungskosten.
Der Spread wird jeweils von der Emittentin auf Grundlage der am Anpassungstag
vorherrschenden Marktsituation und Liquiditit im Handel mit dem Basiswert bzw. mit auf
den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten nach billigem Ermessen ermittelt.

Beispiel: Bei dem wunter [B 2. b)][®]genannten Beispiel wiirden die Hedging-
anpassungskosten bei einem angenommenen Spread von EUR 2,00 auf das Ratio umgelegt
einem Wert von ca. 0,000373 entsprechen, sodaf3 das um die Hedginganpassungskosten
bereinigte Ratio einem Wert von 0,118438 (0,118811 — 0,000373) entspriche. Folglich
beliefe sich der Wert des Long Optionsscheines nach der Anpassung (vorbehaltlich der
Berechnung der Finanzierungskosten) statt auf EUR 6,00 auf EUR 5,98.

Durch die rechnerische Umlegung der Hedginganpassungskosten auf das Ratio verlieren die
Optionsscheine daher bei jeder Anpassung des Basiskurses entsprechend an Wert.

e) Stop-Loss Level

Ferner sind die Optionsscheine mit einem Stop-Loss Level ausgestattet, um einen durch die
getitigten Absicherungsgeschifte moglichen Verlust zu verhindern, der iiber den vom
Anleger erbrachten Kapitaleinsatz hinausgeht. Der Stop-Loss Level wird parallel zur
Anpassung des Basiskurses so adjustiert, daB er jeweils nach Handelsschlufl im Basiswert
einen gleichen prozentualen Abstand zum Kursschluf3stand des Basiswertes aufweist.

Beispiel: Bei einem angenommenen anfinglichen Kurs des Basiswertes von EUR 1.000,00
und einem anfinglichen Stop-Loss Level eines Long Optionsscheines von EUR 970,00 (was
einem Stop-Loss Puffer von 3% zum Kurslevel des Basiswertes entspricht) und einem
angenommenen Kursschluf3stand von EUR 980,00 wiirde der Stop-Loss Level nach der
Anpassung einen Wert von EUR 950,60 (3% unterhalb des Kursschlufsstandes) aufweisen.

Féllt nun der Kurs des Basiswertes zu irgendeinem Zeitpunkt wéhrend eines in den
Optionsscheinbedingungen definierten Beobachtungszeitraums auf oder unter (bei Long
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Optionsscheinen) bzw. steigt er auf oder iiber (bei Short Optionsscheinen) den Stop-Loss
Level ("Stop-Loss Ereignis"), wird die Emittentin das Ratio zum Handels- bzw.
BerechnungsschluB3 im Basiswert auf der Grundlage eines Stop-Loss Abrechnungskurses
anpassen, der innerhalb eines in den Optionsscheinbedingungen genannten Zeitraums
ermittelt wird und zu dem die getitigten Absicherungsgeschifte von den Anbietern aufgelost
werden. Dadurch wird der Verlust des Anlegers bzw. der Riickzahlungswert der
Optionsscheine auf den rechnerischen Wert begrenzt, der sich aus der Differenz zwischen
dem jeweils giiltigen Basiskurs und dem Stop-Loss Abrechnungskurs ergibt. Nachfolgend
werden der Basiskurs und der Stop-Loss Level anhand des Kursschluflstandes des
Basiswertes wieder so angepal3t, da3 der Wert des Hebels und der Abstand des Stop-Loss
Levels zum KursschluBBstand des Basiswertes erhalten bleiben.

Beispiel: Bei einem angenommenen anfinglichen Kurs des Basiswertes von EUR 1.000,00,
einem anfdnglichen Basiskurs von EUR 950,00, einem anfinglichen Ratio von 0,1 und einem
anfinglichen Stop-Loss Level eines Long Optionsscheines von EUR 970,00 wiirde die
Anpassung bei einem Kursverfall des Basiswerts unter EUR 970,00 wie folgt verlaufen: Stellt
die Emittentin einen Stop-Loss Abrechnungskurs von EUR 965,00 (was einem
Riickzahlungswert des Long Optionsscheines von EUR 1,50 [(Stop-Loss Abrechnungskurs-
Basiskurs)*Ratio] entspricht) und schlieft der Handel im Basiswert bei EUR 960,00, wiirde
der Basiskurs auf EUR 912,00 (5% unter dem Kursschlufistand) und der Stop-Loss Level auf
EUR 931,20 gesetzt werden. Das Ratio entspriche nunmehr einem rechnerischen Wert von
0,03125, wodurch der Riickzahlungswert des Long Optionsscheines nach Eintritt des Stop-
Loss Ereignisses von EUR 1,50 [(EUR 960,00 (Kursschluf3stand) — EUR 912,00 (neuer
Basiskurs) * 0,03125] erhalten bleibt.

Wie oben ausgefiihrt, werden auch nach einem Stop-Loss Ereignis die
Hedginganpassungskosten in entsprechender Hohe vom Ratio in Abzug gebracht, so daf sich
der beispielhaft beschriebene rechnerische Riickzahlungswert des Long Optionsscheines nicht
auf EUR 1,50, sondern auf ca. EUR 1,47 belaufen wiirde (vorbehaltlich der oben
beschriebenen Berechnung der Finanzierungskosten).

Bitte beachten Sie auch, daBl wihrend des Eintritts eines Stop-Loss Ereignisses und der
Phase der Feststellung des Stop-Loss Abrechnungskurses im Sekundirmarkt keine
fortlaufenden An- und Verkaufspreise fiir die Optionsscheine durch die Anbieter
gestellt werden. Ferner werden durch die Anbieter auflerhalb der Handelszeiten des
Basiswerts keine fortlaufenden An- und Verkaufspreise fiir die Optionsscheine im
Sekundidrmarkt gestellt, sofern die Anbieter aufgrund anderweitiger Kursindikatoren
als dem offiziellen Referenzkurs des Basiswerts den Eintritt eines Stop-Loss bzw.
Knock-out Ereignisses erwarten. Bitte beachten Sie in diesem Zusammenhang, daf}
weder die Emittentin noch die Anbieter der Wertpapiere gegeniiber den
Wertpapierinhabern eine Rechtspflicht zur Stellung von An- und Verkaufspreisen fiir
die Wertpapiere iibernehmen und dafl Sie nicht darauf vertrauen sollten, die
Wertpapiere unter den oben genannten und unter weiteren in diesem Prospekt nicht
explizit genannten Marktbedingungen jederzeit kaufen oder verkaufen zu konnen.
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Beachten Sie bitte ferner, dafl Anlegern ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals droht,
falls es den Anbietern nicht gelingt, die Absicherungsposition zu einem Stop-Loss
Abrechnungskurs oberhalb des aktuellen Basiskurses (bei Long Optionsscheinen) bzw.
unterhalb des aktuellen Basiskurses (bei Short Optionsscheinen) aufzuldsen.
Insbesondere besteht eine solche Gefahr in Situationen, bei denen zwischen dem
Handelsschlul im Basiswert an einem Handelstag und Handelsbeginn am
darauffolgenden Handelstag der Kurs des Basiswertes erheblich fillt (bei Long
Optionsscheinen) bzw. erheblich steigt (bei Short Optionsscheinen).

f) Knock-Out Ereignis

Die Optionsscheine sind ferner mit Knock-Out Level ausgestattet, und zwar mit jeweils einem
oberen und einem unteren in EUR ausgedriickten Knock-Out Level. Sofern der Innere Wert
der Optionsscheine (mit dem jeweils aktuellen Ratio multiplizierte Differenz, um die der Kurs
des Basiswerts den jeweils aktuellen Basiskurs iiberschreitet (Long Optionsscheine) bzw.
unterschreitet (Short Optionsscheine)) nach der Anpassung den oberen Knock-Out Level
erreicht oder iiberschreitet bzw. den unteren Knock-Out Level erreicht oder unterschreitet
("Knock-Out Ereignis") verfallen die Optionsrechte aus den Optionsscheinen automatisch
und der Optionsscheininhaber erhélt einen dem Inneren Wert der Optionsscheine
entsprechenden Abrechnungsbetrag ausgezahlt.

g) Dividendenereignis

Sofern es sich bei dem Basiswert um Aktien oder um einen sogenannten Kursindex (im
Gegensatz zu einem Performanceindex) handelt, bei denen die auf die Indexbestandteile
(Aktien) entfallenden Dividenden- bzw. sonstigen Barausschiittungen nicht miteinberechnet
werden, wird die Emittentin auf Grundlage der an einem Handelstag stattfindenden
Ausschiittungen einen Dividendeneinflul  berechnen, der von dem jeweiligen
Kursschluflstand des Basiswertes in Abzug gebracht wird. Zusétzlich wird der jeweils
berechnete DividendeneinfluB, der um etwaige vom Dividendeneinflul bei den Anbietern
anfallende Steuern oder Abziige bereinigt wird, bei Long Optionsscheinen im Zuge der
Anpassung auf das Ratio umgelegt, so dal} sich der Wert der Long Optionsscheine um den um
etwaige Steuern oder Abziige bereinigten Dividendeneinflul vermindert.

h) Aktualisierung von Basiskurs, Ratio und Stop-Loss Level
Der jeweils giiltige Basiskurs, das jeweils giiltige Ratio und der jeweils giiltige Stop-Loss
Level der Optionsscheine sind, vorbehaltlich der technischen Verfligbarkeit und einer

offensichtlichen Unrichtigkeit, taglich auf der Internet-Seite der Anbieterin www.goldman-
sachs.de abrufbar bzw. unter der Rufnummer 069/75321111 bei der Anbieterin erfragbar.
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3) Stop-Loss Turbo Optionsscheine
a) Funktionsweise der Optionsscheine

Die Funktionsweise der Optionsscheine beruht auf dem Prinzip, dal die Optionsscheine
entsprechend dem Ratio den Wert des Basiswerts oberhalb eines Basiskurses (bei Long
Optionsscheinen) bzw. unterhalb eines Basiskurses (bei Short Optionsscheinen) im Verhiltnis
1 zu 1 abbilden. Durch den hierbei im Vergleich zu dem Wert des Basiswertes vom Anleger
zu erbringenden geringeren Kapitaleinsatz bei Erwerb der Optionsscheine, entsteht ein
sogenannter Hebeleffekt, der bei einer Direktinvestition in den Basiswert nicht gegeben wire.
Der "Hebel" gibt hierbei den Faktor an, um den der prozentuale Wert des Optionsscheins im
Vergleich zu einer prozentualen Wertverdnderung des Basiswerts steigt oder sinkt.

Beispiel: Angenommen ein Basiswert notiere bei EUR 1.000,00 und ein Long Optionsschein
habe einen Basiskurs von EUR 800,00 und ein Ratio von 0,1. Dann entsprdche der Wert des
Long Optionsscheins seinem Inneren Wert, der sich wie folgt berechnet: [Kurs des Basiswerts
— Basiskurs] * Ratio, also [EUR 1.000,00 — EUR 800,00] * 0,1 = EUR 20,00. Der Hebel
berechnet sich aus dem Verhdltnis dieses Inneren Wertes zu dem mit dem Ratio
multiplizierten Kurs des Basiswerts und betrdgt folglich 5 (Kurs des Basiswerts * Ratio /
Innerer Wert, also EUR 1.000,00 * 0,1 /EUR 20,00 = 5). Stiege nun der Kurs des Basiswerts
um ein Prozent auf EUR 1.010,00, dann wiirde der Wert des Long Optionsscheins auf
[EUR 1.010,00 — EUR 800,00] * 0,1 = EUR 21,00, also um fiinf Prozent ansteigen. Diese fiinf
Prozent Wertanstieg des Optionsscheins sind das Ergebnis des prozentualen Wertanstiegs des
Basiswerts multipliziert mit dem Hebel des Produkts zum Einstiegszeitpunkt des Anlegers. Zu
beachten ist, dafp sich der Hebel mit jeder Wertverdinderung des Basiswerts im Zeitablauf
dndert, da sich damit auch das Verhdltnis des Inneren Wertes des Optionsscheins zum mit
dem Ratio multiplizierten Kurs des Basiswerts dndert.

Sollte sich der Markt zu ungunsten des Anleger entwickeln und um ein Prozent auf dann
EUR 990,00 fallen, so wiirde der Wert des Produkts auf [EUR 990,00 — EUR 800,00] * 0,1 =
EUR 19,00 also um fiinf Prozent sinken. Es ist also unbedingt zu beachten, dass der
Hebeleffekt sich in beide Richtungen, also auch zu ungunsten des Anlegers, auswirken kann.

Ein entsprechender Short Optionsschein konnte in der oben beschriebenen Situation einen
Basiskurs von EUR 1.250,00 und ein Ratio von 0,2 aufweisen. Der Wert dieses Produkts wire
entsprechend: [Basiskurs — Kurs des Basiswerts] * Ratio, also [EUR 1.250,00 -
EUR 1.000,00] * 0,2 = EUR 50,00. Der aktuelle Hebel dieses Produkts lieffe sich
entsprechend der oben angegeben Formel berechnen und betriige [EUR 1.000,00 * 0,2] /
EUR 50,00 = 4. Fiele in dieser Situation der Basiswert um ein Prozent auf EUR 990,00, dann
stiege der Kurs des Produkts auf [EUR 1.250,00 — EUR 990,00] * 0,2 = EUR 52,00, also um
vier Prozent, eine Verdnderung die sich aus der Multiplikation der prozentualen
Wertverdinderung des Basiswerts mit dem Hebel zum Einstiegszeitpunkt ergibt. Stiege der
Kurs des Basiswerts dagegen um ein Prozent auf EUR 1.010,00, dann fiele der Wert des
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Produkts auf [EUR 1.250,00 — EUR 1.010,00] * 0,2 = EUR 48,00 also ebenfalls um vier
Prozent.

In diesem Prospekt gemachte beispielhafte Ausfiihrungen dienen allein der Verdeutlichung
der Funktionsweise der Optionsscheine und lassen hinsichtlich der angegebenen Daten
keinen Riickschlufp auf die konkrete Ausstattung der unter diesem Verkaufsprospekt
emittierten Optionsscheine zu. Insbesondere beziehen sich die Angaben zu einem
theoretischen Abrechnungsbetrag auf eine Auszahlung bei Ausiibung durch den Anleger.
Bei Erwerb und Verkauf der Optionsscheine im Sekunddirmarkt ist dagegen der von der
Anbieterin der Optionsscheine gestellte Unterschied zwischen An- und Verkaufspreis
(Spread) zu beachten.

b) Absicherungsgeschiifte (Hedging) und Finanzierungskosten

Die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen der Goldman Sachs Gruppe (die
"Anbieter") schlieBen zur Absicherung ihrer Verpflichtungen aus den Optionsscheinen
entsprechende Absicherungsgeschéfte im Basiswert bzw. in auf den Basiswerten bezogenen
Finanzinstrumenten ab (Hedging). Bei Long Optionsscheinen wird zu diesem Zwecke eine
sogenannte Long Position im Basiswert eingegangen, die grundsétzlich einem Kauf des
Basiswertes bzw. von auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten entspricht. Bei Short
Optionsscheinen wird entsprechend eine Short Position eingegangen, die dem Leerverkauf
des Basiswertes bzw. von auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten entspricht.

Aufgrund des im Verhiltnis zum Wert des Basiswertes geringen Kapitaleinsatzes der
Anleger, wird die Investition in den Basiswert bei Long Optionsscheinen fiir den Anleger
wirtschaftlich betrachtet durch die Anbieter in einem Umfang finanziert, der der Differenz
zwischen dem Wert des Basiswertes und des Kapitaleinsatzes des Anlegers, folglich dem
Basiskurs, entspricht. Spiegelbildlich werden von den Anbietern bei Short Optionsscheinen
zusitzlich zu dem Kapitaleinsatz der Anleger durch die Absicherungsgeschifte wirtschaftlich
betrachtet Mittel in einem Umfang eingenommen, die dem Wert des Basiswertes entsprechen,
deren Summe also der Hohe des Basiskurses entspricht.

Um die beschriebenen Finanzfliisse in der Ausgestaltung der Optionsscheine abzubilden, wird
der Basiskurs an in den Optionsscheinbedingungen definierten Anpassungstagen um einen
Betrag erhoht, der den auf den entsprechenden Zeitraum umgerechneten
Finanzierungskosten entspricht. Diese Finanzierungskosten werden auf der Grundlage eines
Finanzierungszinssatzes auf tiglicher Basis berechnet, der sich bei Long Optionsscheinen aus
einem Referenzzinssatz zuziiglich einer Zinsmarge und bei Short Optionsscheinen aus einem
Referenzzinssatz abziiglich einer Zinsmarge zusammensetzt. Der Referenzzinssatz entspricht
dabei einem anerkannten Geldmarktsatz (z.B. Libor, Euribor), der im Zeitverlauf variabel ist.
Die Zinsmarge entspricht einem von der Emittentin bei Auflegung der Optionsscheine
festgelegten fixen Zinssatz, der allerdings wihrend der Laufzeit der Optionsscheine der Hohe
nach bis zu einer ebenfalls festgelegten maximalen Zinsmarge gemi3 den
Optionsscheinbedingungen angepalit werden kann.
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Infolgedessen fiihrt die Berechnung von Finanzierungskosten bei Long Optionsscheinen zu
einer entsprechenden Verminderung des Wertes der Long Optionsscheine und bei Short
Optionsscheinen zu einer grundsétzlichen Erhdhung des Wertes der Short Optionsscheine.
Dies gilt allerdings bei Short Optionsscheinen nicht fiir den Fall, dall der
Referenzzinssatz unter die Zinsmarge fillt, da in einem solche Falle der
Finanzierungszinssatz einen negativen Wert annimmt und die Absenkung des
Basiskurses bei Short Optionsscheinen zu einer Verminderung des Wertes der
Optionsscheine fiihrt.

¢) Stop-Loss Level

Ferner sind die Optionsscheine mit einem Stop-Loss Level ausgestattet, um einen durch die
getitigten Absicherungsgeschifte moglichen Verlust zu verhindern, der iiber den vom
Anleger erbrachten Kapitaleinsatz hinaus geht. Der Stop-Loss Level der Optionsscheine hat
stets einen bestimmten prozentualen Abstand zum Basiskurs der Optionsscheine (der "Stop-
Loss Puffer").

Beispiel: Bei einem angenommenen Basiskurs eines Long Optionsscheins von EUR 950,00
und einem Stop-Loss Puffer von 3%, wiirde bei einem Long Optionsschein der Stop-Loss
Level bei EUR 978,50 (3% oberhalb des Basiskurses) liegen.

Der Stop-Loss Level wird nach jeder Anpassung des Basiskurses entsprechend angepaft, so
daB er stets den gleichen Abstand zum Basiskurs in Hohe des Stop-Loss Puffers aufweist.

Féllt der Kurs des Basiswertes (einschlieflich des SchluBkurses) zu irgendeinem Zeitpunkt
wihrend eines in den Optionsscheinbedingungen definierten Beobachtungszeitraums auf oder
unter (bei Long Optionsscheinen) bzw. steigt er auf oder iiber (bei Short Optionsscheinen)
den Stop-Loss Level ("Stop-Loss Ereignis"), werden zum Handels- bzw. Berechnungsschluf3
im Basiswert das Ratio, der Basiskurs und der Stop-Loss Level wie folgt angepalt:

aa) Anpassung des Ratio

Nach FEintreten des Stop-Loss Ereignisses wird das Ratio zum Handels- bzw.
Berechnungsschluf3 im Basiswert durch 2 geteilt und somit halbiert. Dadurch wird ermdglicht,
daB bei der Reinvestition des Restwerts des Werts der Optionsscheine in den Basiswert der
Basiskurs und der Stop-Loss Level wieder einen entsprechenden Abstand zum aktuellen Kurs
des Basiswertes aufweisen.

bb) Anpassung des Basiskurses und des Stop-Loss Levels
Der Basiskurs wird auf der Grundlage eines Stop-Loss Abrechnungskurses angepal3t, der
innerhalb eines in den Optionsscheinbedingungen genannten Zeitraums ermittelt wird und zu

dem die getitigten Absicherungsgeschéfte von den Anbietern aufgeldst werden. Dadurch wird
erzielt, daB der rechnerische Restwert des Optionsscheins wieder entsprechend dem neuen
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Ratio in den Basiswert reinvestiert wird. Parallel hierzu wird der Stop-Loss Level so
angepalt, da er wieder den durch den Stop-Loss Puffer definierten Abstand zum Basiskurs
aufweist.

Beispiel: Bei einem angenommenen anfinglichen Kurs des Basiswertes von EUR 1.000,00,
einem anfdnglichen Basiskurs von EUR 950,00, einem anfinglichen Ratio von 0,1 und einem
anfdnglichen Stop-Loss Level eines Long Optionsscheines von EUR 978,50, wiirde die
Anpassung des Ratio, des Basiskurses und des Stop-Loss Levels bei einem Kursverfall des
Basiswerts unter EUR 978,50 und einem Handelsschluf im Basiswert bei EUR 960,00 wie
folgt verlaufen.

Werden die Absicherungsgeschdfte zu einem Stop-Loss Abrechnungskurs von EUR 965,00
aufgelost, was einem Restwert ("Stop-Loss Betrag") eines Long Optionsscheins von
EUR 1,50 [(Stop-Loss Abrechnungskurs — alter Basiskurs) * altes Ratio] entspricht, wiirde
die Reinvestition des Stop-Loss Betrags in den Basiswert (zum Kurs des Basiswertes bei
Handelsschlufs von EUR 960,00) entsprechend dem neuen halbierten Ratio von 0,05 zu einem
neuen Basiskurs von EUR 930,00 und einem neuen Stop-Loss Level von EUR 957,90 (3%
tiber dem Basiskurs) fiihren.

Die Berechnung des neuen Basiskurses erfolgt unter Berlicksichtigung eines sogenannten
Spread. Dieser Spread entspricht dem je nach Marktlage aktuellen und in einer absoluten
Zahl ausgedriickten Unterschied zwischen Ankaufs- und Verkaufspreisen fiir den Basiswert
bzw. flir auf den Basiswert bezogene Finanzinstrumente. Je groBer der Spread an einem
Anpassungstag ist, desto hoher ist der wertmindernde EinfluB des bei der Anpassung des
Basiskurses beriicksichtigten Spread auf die Optionsscheine. Der Spread wird von den
Anbietern auf Grundlage der am Anpassungstag vorherrschenden Marktsituation und
Liquiditdit im Handel mit dem Basiswert bzw. mit auf den Basiswert bezogenen
Finanzinstrumenten nach billigem Ermessen ermittelt. Im oben ausgefiihrten Beispiel beliefe
sich daher der angepalBite Basiskurs des Long Optionsscheines bei einem angenommenen
Spread von EUR 2,00 nicht auf EUR 930,00, sondern auf EUR 931,00, was einer
Wertminderung des Long Optionsscheines aufgrund der Beriicksichtigung des Spread von
EUR 0,05 entspriche.

Beachten Sie bitte, dal wihrend des Eintritts eines Stop-Loss Ereignisses und der Phase
der Feststellung des Stop-Loss Abrechnungskurses im Sekundirmarkt Kkeine
fortlaufenden An- und Verkaufspreise fiir die Optionsscheine durch die Anbieter
gestellt werden. Ferner werden durch die Anbieter auflerhalb der Handelszeiten des
Basiswerts keine fortlaufenden An- und Verkaufspreise fiir die Optionsscheine im
Sekundirmarkt gestellt, sofern die Anbieter aufgrund anderweitiger Kursindikatoren
als dem offiziellen Referenzkurs des Basiswerts den Eintritt eines Stop-Loss bzw.
Knock-out Ereignisses erwarten. Bitte beachten Sie in diesem Zusammenhang, daf}
weder die Emittentin noch die Anbieter der Wertpapiere gegeniiber den
Wertpapierinhabern eine Rechtspflicht zur Stellung von An- und Verkaufspreisen fiir
die Wertpapiere iibernehmen und daBl Sie nicht darauf vertrauen sollten, die
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Wertpapiere unter den oben genannten und unter weiteren in diesem Prospekt nicht
explizit genannten Marktbedingungen jederzeit kaufen oder verkaufen zu konnen.

Beachten Sie bitte ferner, dafl Anlegern ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals droht,
falls es den Anbietern nicht gelingt, die Absicherungsposition zu einem Stop-Loss
Abrechnungskurs oberhalb des aktuellen Basiskurses (bei Long Optionsscheinen) bzw.
unterhalb des aktuellen Basiskurses (bei Short Optionsscheinen) aufzuldsen.
Insbesondere besteht eine solche Gefahr in Situationen, bei denen zwischen dem
Handelsschlul im Basiswert an einem Handelstag und Handelsbeginn am
darauffolgenden Handelstag der Kurs des Basiswertes erheblich fillt (bei Long
Optionsscheinen) bzw. erheblich steigt (bei Short Optionsscheinen).

cc) Wiederholung der Anpassungsmafinahmen

Sollte nach Durchfiihrung der unter 1) und 2) beschriebenen Anpassungsmalinahmen der
Stop-Loss Level einen Wert aufweisen, der bei Long Optionsscheinen iliber bzw. bei Short
Optionsscheinen unter dem Kurs der Basiswertes bei Handelsschluf3 liegt, so werden diese
Anpassungen so oft wiederholt, bis der Stop-Loss Level bei Long Optionsscheinen unter bzw.
bei Short Optionsscheinen {iber dem Kurs des Basiswertes bei HandelsschluB3 liegt.

Beispiel: Werden in dem oben genannten Beispiel die Absicherungsgeschdfte zu einem Stop-
Loss Abrechnungskurs von lediglich EUR 960,00 aufgelost, was einem Restwert ("Stop-Loss
Betrag") eines Long Optionsscheins von EUR 1,00 [(Stop-Loss Abrechnungskurs — alter
Basiskurs) * altes Ratio] entspricht, wiirde die Reinvestition des Stop-Loss Betrags in den
Basiswert (zum Kurs des Basiswertes bei Handelsschluf3 von EUR 960,00) entsprechend dem
neuen halbierten Ratio von 0,05 zu einem neuen Basiskurs von EUR 940,00 und einem neuen
Stop-Loss Level von EUR 968,20 (3% tiber dem Basiskurs) fiihren. Da der neue Stop-Loss
Level iiber dem Kursschlufstand des Basiswertes von EUR 960,00 liegen wiirde, wird das
Ratio noch einmal halbiert (0,025), wodurch sich ein neuer Basiskurs von EUR 920,00
(Kursschlufstand — Stop-Loss Betrag / neues Ratio) und ein neuer Stop-Loss Level von
EUR 947,60 ergeben wiirde (Berechnung ohne Beriicksichtigung des oben beschriebenen
Spreads).

d) Knock-Out Ereignis

Die Optionsscheine sind ferner mit einem Knock-Out Level ausgestattet. Sofern der Innere
Wert der Optionsscheine nach Handels- bzw. Berechnungsschlul im Basiswert (mit dem
jeweils aktuellen Ratio multiplizierte Differenz, um die der Kursschluflstand des Basiswerts
den jeweils aktuellen Basiskurs iiberschreitet (Long Optionsscheine) bzw. unterschreitet
(Short Optionsscheine)) den Knock-Out Level erreicht oder unterschreitet ("Knock-Out
Ereignis"), verfallen die Optionsrechte aus den Optionsscheinen automatisch und der
Optionsscheininhaber erhilt einen dem Inneren Wert der Optionsscheine entsprechenden
Abrechnungsbetrag ausgezahlt.
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e) Dividendenereignis

Sofern es sich bei dem Basiswert um Aktien oder um einen sogenannten Kursindex (im
Gegensatz zu einem Performanceindex) handelt, bei denen die auf die Indexbestandteile
(Aktien) entfallenden Dividenden- bzw. sonstigen Barausschiittungen nicht miteinberechnet
werden, wird die Emittentin auf Grundlage der an einem Handelstag stattfindenden
Ausschiittungen einen Dividendeneinflu berechnen, der von dem jeweiligen Basiskurs in
Abzug gebracht wird. Bei Long Optionsscheinen wird der jeweils berechnete
Dividendeneinflu um etwaige bei den Anbietern anfallende Steuern oder Abziige bereinigt,
indem der Dividendeneinflufl mit einem Dividendenfaktor multipliziert wird.

Bei Long Optionsscheinen fiihrt die Beriicksichtigung eines Dividendeneinflusses zu einer
entsprechenden Werterhohung der Optionsscheine, bei Short Optionsscheinen hingegen zu
einer entsprechenden Wertminderung der Optionsscheine.

f) Aktualisierung von Basiskurs, Ratio und Stop-Loss Level

Der jeweils giiltige Basiskurs, das jeweils giiltige Ratio und der jeweils giiltige Stop-Loss
Level der Optionsscheine sind, vorbehaltlich der technischen Verfiligbarkeit und einer
offensichtlichen Unrichtigkeit, tiglich auf der Internet-Seite der Anbieterin www.goldman-

sachs.de abrufbar bzw. unter der Rufnummer 069/75321111 bei der Anbieterin erfragbar.

[Funktionsweise weiterer Optionsscheine: @ |
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C. Tabellen

[genaue Bezeichnung: @] Optionsscheine bezogen auf [Aktien][bzw. aktienvertretende Wertpapiere| [bzw.] [Indizes] [bzw.] [Wechselkurse]

[bzw.] [Rohstoffe] [bzw.] [Futures-Kontrakte] [bzw.] [Zinssiitze]
[bzw. einen Korb bestehend aus [Aktien][bzw. aktienvertretende Wertpapiere| [bzw.] [Indizes] [bzw.] [Wechselkursen] [bzw.] [Rohstoffen]

[bzw.] [Futures-Kontrakten] [bzw.] [Zinssidtzen]|

Endgiiltige Angebotsbedingungen vom ® zum Basisprospekt vom 12. Januar 2007

Gemeinsame Angaben zu simtlichen Wertpapierkennnummern:

Tabelle 1

Verkaufsbeginn: ®
Valutierung / Emissionstermin: @

[Bewertungsstichtag: @]

[Beginn der Ausiibungsfrist: @]

WKN / | Angebots- Basiswert | [Anfénglicher] |[Anfidngliches] [Anfanglicher] |[Anfanglicher] |[Hebel] |[Anféngliche |[Ausiibungsfrist | [Endfallig- Anfanglicher
ISIN grofBe in Basiskurs in der | Ratio [Stop-Loss [Knock-Out [Cap] Zinsmarge / | (amerikanische |keitstag] Ausgabepreis
Anzahl der Preiswahrung [/ Rundungs- Level in der Level in der [Floor] |Maximale Austibungsart)] [ [Bewertungs- | in EUR
Options- nachkommastelle] | Preiswdhrung] | Preiswéhrung] Zinsmarge] [Laufzeit stichtag]
scheine / [/ Stop-Loss (europdische
Options- Puffer] Ausiibungsart]
scheintyp
[Ausiibungs-
art]
° ° ° ° ° ° ° ° ° ° ° °
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[Definitionen: @]

Tabelle 2

[Basiswert]
[Korbbestandteil ]
[ISIN][Bildschirm-
seite] [Gewichts- oder
sonstige Maf3einheit]

Referenzmarkt /
Index-Sponsor

Preiswahrung /
Bildschirmseite

Referenzzinssatz /
Bildschirmseite

Referenzkurs

[Gewichtungsfaktor]

Internet-Seite

Definitionen: @
[-Fremdwihrung]

Jede Bezugnahme auf "®" ist als Bezugnahme auf "®" zu verstehen [und jede Bezugnahme auf "®" als solche auf "®"].
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[C.][D.] Optionsscheinbedingungen

Die Optionsscheine sind nicht und werden nicht geméf dem United States Securities Act of 1933
in der jeweiligen Fassung registriert. Sie diirfen innerhalb der Vereinigten Staaten weder direkt
noch indirekt durch oder an oder fiir Rechnung von US-Personen (wie in den
Optionsscheinbedingungen definiert) angeboten, verkauft, gehandelt oder geliefert werden. Falls
Personen den Abrechnungsbetrag gemifl den Optionsscheinbedingungen erhalten, gilt von
diesen Personen eine Erkldrung, dafl kein US-wirtschaftliches Eigentum vorliegt (wie in § ®
beschrieben), als abgegeben.

§1

Optionsrecht; Status: Form:; Ubertragbarkeit

(1) Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewéhrt hiermit dem Inhaber von [genaue Bezeichnung:
®] Optionsscheinen (die "Optionsscheine"), bezogen auf den Basiswert (§ 10 bzw.
10a (1)), wie im einzelnen jeweils in der Tabelle 1 und der Tabelle 2 auf Seite ® (und
ggf. den nachfolgenden Seiten) dieses Prospekts angegeben, das Recht (das
"Optionsrecht"), nach Maligabe dieser Optionsscheinbedingungen die Zahlung des
Abrechnungsbetrages (§ 2 (1)) [bzw. des Knock-Out Abrechnungsbetrages (§ 6 (1))] zu
verlangen.

(2) Die Optionsscheine begriinden unmittelbare, unbesicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen sonstigen
gegenwirtigen und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen
aufgrund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

3) Die von der Emittentin begebenen und in der Tabelle 1 mit einer Wertpapierkennnummer
angegebenen  Optionsscheine  sind  jeweils durch einen  Dauer-Inhaber-
Sammeloptionsschein (der "Inhaber-Sammeloptionsschein") verbrieft. Effektive
Optionsscheine werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Optionsscheininhaber auf
Lieferung effektiver Optionsscheine ist ausgeschlossen.

4) Der Inhaber-Sammeloptionsschein ist bei der Clearstream Banking Frankfurt AG
("Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Optionsscheine sind als

Miteigentumsanteile an dem Inhaber-Sammeloptionsschein iibertragbar.

(5) Im Effektengiroverkehr sind die Optionsscheine in Einheiten von ® Optionsschein[en]
oder einem ganzzahligen Vielfachen davon iibertragbar.
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§2

Abrechnungsbetrag

(1) Der "Abrechnungsbetrag" je Optionsschein entspricht[, vorbehaltlich (®),] der

2)

€)

[(4)

Differenz, um die der Abrechnungskurs (®) den [Aktuellen] Basiskurs [am
Bewertungstag] (®) tliberschreitet (bei [Long] [Call] Optionsscheinen) bzw. unterschreitet
(bei [Short] [Put] Optionsscheinen), multipliziert mit dem [Aktuellen] Ratio [am
Bewertungstag] (®). Der Abrechnungsbetrag wird in EUR ausgedriickt bzw. ggf. gemal3
(®) in EUR umgerechnet. Der Abrechnungsbetrag wird ggf. auf [Rundungsregel: @]
Nachkommastellen kaufménnisch gerundet.

Der ,,Abrechnungskurs® entspricht, vorbehaltlich (®), dem [Referenzkurs des
Basiswerts (®) am Bewertungstag (®)][volumengewichtenen Durchschnittskurs der
Kurse des Basiswerts (®) am Bewertungstag (®)][, [hochstens] [(bei [Call][Long]
Optionsscheinen)] [bzw.] [mindestens] [(bei [Put][Short] Optionsscheinen)] aber[, sofern
[kursverlaufabhdingige Bedingung. ®] [dem in der Tabelle angegebenen Cap][andere
Abrechnungskursbestimmung: @].]

Die Umrechnung der in der Tabelle 2 angegebenen Preiswéhrung (die "Preiswihrung")
in EUR erfolgt [auf der Grundlage des in der Preiswéhrung fiir EUR 1,00 ausgedriickten
Wechselkurses, der an dem [Bewertungstag (®) bzw. an dem Tag des Knock-Out
Ereignisses (®) bzw. dem jeweiligen Berechnungstag (®)][anderer Referenztag: ®] auf
der in der Tabelle 2 fiir die Preiswéhrung angegebenen Bildschirmseite oder einer diese
ersetzenden Seite angezeigt wird. Falls die Umrechnung zu einem Zeitpunkt erfolgt, zu
dem an dem betreffenden Tag auf der Bildschirmseite noch kein aktualisierter
Wechselkurs angezeigt wird, erfolgt die Umrechnung auf Grundlage des auf der
Bildschirmseite zuletzt angezeigten Wechselkurses. Sollte die Bildschirmseite an dem
angegebenen Tag nicht zur Verfligung stehen oder wird der Wechselkurs nicht angezeigt,
entspricht der Wechselkurs dem Wechselkurs, wie er auf der entsprechenden Seite eines
anderen Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der Wechselkurs nicht
mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Optionsstelle berechtigt,
als Wechselkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen und unter
Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen
(§ 317 BGB) ermittelten Wechselkurs festzulegen][zu einem Wechselkurs von einer
Einheit der Preiswdhrung zu EUR 1,00 ("Quanto")][andere Umrechnungsbestimmung:
o).

Jede Bezugnahme auf "EUR" ist als Bezugnahme auf das in 13 Teilnehmerstaaten der
europdischen Wirtschafts- und Wihrungsunion (WWU) geltende gesetzliche
Zahlungsmittel  "Euro" zu  verstehen. FEine  gegebenenfalls in  diesen
Optionsscheinbedingungen verwendete Kurzbezeichnung einer weiteren Wahrung wird
nach der Tabelle 2 definiert.]
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(1)

[(2)

[(3)

§3

Basiskurs

Der [Anfingliche] Basiskurs [am Bewertungsstichtag] entspricht dem in der Tabelle 1
angegebenen [Anfinglichen] Basiskurs.

Der Basiskurs wird am [in der Tabelle 1 angegebenen Bewertungsstichtag und an jedem
folgenden Berechnungstag (®), der gleichzeitig ein Bankgeschiftstag in Frankfurt am
Main  oder London  ist  (jeweils ein "Anpassungstag")] [andere
Anpassungstagbestimmung: ®] [, vorbehaltlich des Eintretens eines Stop-Loss
Ereignisses (®),] [unmittelbar nach Feststellung und Bekanntgabe des Referenzkurses
(jeweils ein "Anpassungstag" mit Wirkung zu 24:00 Uhr (Ortszeit London)) (jeweils der
"Anpassungszeitpunkt")] [andere Anpassungszeitpunktbestimmung: ®] angepalit, indem

[der Aktuelle Basiskurs am Anpassungstag vor dem Anpassungszeitpunkt am
Anpassungstag um den Dividendeneinflul (®) am Anpassungstag vermindert und
nachfolgend mit dem Finanzierungsfaktor (®)) multipliziert wird][andere
Anpassungsbestimmung: ®].

[der Referenzkurs am Anpassungstag um den Dividendeneinflull (®) am Anpassungstag
vermindert und nachfolgend mit dem Hebelfaktor (®) multipliziert wird] [andere
Anpassungsbestimmung: ®].

Das auf [®] Nachkommastellen gerundete Ergebnis[, wobei bei Long Optionsscheinen
stets aufgerundet und bei Short Optionsscheinen stets abgerundet wird,][andere
Rundungsbestimmung: ®] wird als neuer Basiskurs (der "Aktuelle Basiskurs")
festgelegt.]

[Der "Finanzierungsfaktor" entspricht dem Ergebnis folgender Berechnung:

Finanzierungszinssatz* T
360

1+

wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"Finanzierungszinssatz" entspricht dem Finanzierungszinssatz am Anpassungstag (®)

"T" entspricht der Anzahl der Kalendertage [vom letzten vorangegangenen][vom
aktuellen][ ®] Anpassungstag (®) (einschliefSlich) bis zum [ndchsten] Anpassungstag
(ausschlieflich)][andere Finanzierungsfaktorbestimmung: ®]]

[Der "Hebelfaktor" entspricht dem Ergebnis folgender Berechnung:
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(4

bei Long Optionsscheinen:

1—
Hebel
bei Short Optionsscheinen:
1+ 1
Hebel

wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:
"Hebel" entspricht in der Tabelle 1 angegebenen Hebel]
[andere Anpassungsfaktorbestimmung: ®]]

Der "Finanzierungszinssatz' an einem angegebenen Tag entspricht [dem
Referenzzinssatz am angegebenen Tag zuziiglich (bei Long Optionsscheinen) bzw.
abziiglich (bei Short Optionsscheinen) der Zinsmarge. Der "Referenzzinssatz" an einem
angegebenen Tag entspricht dem in der Tabelle 2 angegebenen Referenzzinssatz, wie er
am jeweils angegebenen Tag auf der in der Tabelle2 fiir den Referenzzinssatz
angegebenen Bildschirmseite angezeigt wird bzw. bei Wechselkursen als Basiswert der
Differenz aus dem in der Tabelle 2 angegebenen Referenzzinssatz fiir die Preiswdhrung
abziiglich dem in der Tabelle 2 angegebenen Referenzzinssatz fiir die Handelswihrung.
Sollte zu der genannten Zeit die angegebene Bildschirmseite nicht zur Verfiigung stehen
oder wird der Referenzzinssatz nicht angezeigt, entspricht der Referenzzinssatz dem in
der Tabelle genannten Referenzzinssatz, wie er auf der entsprechenden Bildschirmseite
eines anderen Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der vorgenannte
Referenzzinssatz nicht mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die
Optionsstelle berechtigt, als Referenzzinssatz einen auf der Basis der dann geltenden
Marktusancen und unter Berlicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten
ermittelten Referenzzinssatz nach billigem Ermessen festzulegen. Bei Futures-Kontrakten
als Basiswert entspricht der Referenzzinssatz 0%. Die "Zinsmarge" entspricht der in der
Tabelle 1 angegebenen Anfinglichen Zinsmarge. Die Emittentin ist berechtigt, die
Zinsmarge [mit einer Frist von [3][andere Fristbestimmung: ®] [Bankgeschiftstagen]
[nach billigem Ermessen (§ 317 BGB)] mit Wirkung zu einem Berechnungstag bis zur
Hohe der in der Tabelle 1 angegebenen Maximalen Zinsmarge anzupassen. [Die
Anpassung der Zinsmarge und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden
gemil § (®) bekanntgemacht.] Jede in diesen Optionsscheinbedingungen enthaltene
Bezugnahme auf die Zinsmarge gilt mit dem Tag des Wirksamwerdens der Anpassung
als Bezugnahme auf die gemill vorstehendem Satz angepalite Zinsmarge.][andere
Zinssatzbestimmung: ®]]
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[(5)

[(6)

(1)

[(2)

Der "DividendeneinfluB" an einem angegebenen Tag entspricht [[bei Kursindizes]
einem Betrag, der von der Optionsstelle nach billigem Ermessen (§ 317 BGB) auf
Grundlage der an einem Dividendentag auf [die Aktie][auf eine oder mehrere der im
Index vertretenen Aktien] ausgeschiitteten Dividenden bzw. Dividenden gleichstehenden
Barausschiittungen berechnet wird. Ein "Dividendentag" ist ein Tag, an dem Aktien des
betreffenden Unternehmens, auf die Dividenden bzw. Dividenden gleichstehende
Barbetrdge ausgeschiittet werden sollen, an ihrer entsprechenden Heimatborse "ex
Dividende" gehandelt werden. Bei Performanceindizes, nicht aktienbezogenen Indizes,
Wechselkursen und Futures-Kontrakten als Basiswert entspricht der Dividendeneinfluf3
stets Null.] Bei Long Optionsscheinen wird der Dividendeneinflufl zusitzlich mit dem
Dividendenfaktor multipliziert. Der "Dividendenfaktor" an einem angegebenen Tag
entspricht [bei Kursindizes] einem Wert zwischen 0 und 1, der auf Grundlage der auf an
diesem Tag auf [die entsprechende Aktie][bzw. auf eine oder mehrere der im Index
vertretenen Aktien] ausgeschiitteten Dividenden bzw. Dividenden gleichstehenden
Barausschiittungen von der Optionsstelle [bzw. mit ihr verbundenen Unternehmen] zu
zahlenden Steuern oder Abgaben von der Optionsstelle nach billigem Ermessen
(§ 317 BGB) berechnet wird] [andere Dividendenbereinigungsbestimmung: @].]

Jede Bezugnahme in diesen Optionsscheinbedingungen auf den zu dem jeweils
angegebenen Zeitpunkt Aktuellen Basiskurs gilt als Bezugnahme auf den nach
Durchfiihrung aller Anpassungen vom Bewertungsstichtag bis zu dem angegebenen
Zeitpunkt gemall den Regelungen des (®) bis (®) entsprechend angepal3ten Basiskurs. ]

§4

Ratio

Das [Anfiangliche] Ratio [am in der Tabelle 1 angegebenen Bewertungsstichtag]
entspricht dem in der Tabelle 1 angegebenen [Anfanglichen] Ratio.

Das Ratio wird an [dem Bewertungsstichtag und an jedem folgenden Berechnungstag
(@), der gleichzeitig ein Bankgeschéftstag in Frankfurt am Main oder London ist (jeweils
ein  "Anpassungstag')] [jedem Stop-Loss Anpassungstag (®)] [andere
Anpassungstagbestimmung: ®] [, vorbehaltlich des Eintretens eines Stop-Loss
Ereignisses (@),] zum [Stop-Loss Anpassungszeitpunkt] [andere
Anpassungszeitpunktbestimmung: ®] angepalit, indem

[das Aktuelle Ratio am Anpassungstag vor dem Anpassungszeitpunkt mit dem
Anpassungsfaktor (®) multipliziert und um die Anpassungskosten (®) vermindert wird.]
[andere Anpassungsbestimmung: @]

[das Aktuelle Ratio am Stop-Loss Anpassungstag vor dem  Stop-Loss
Anpassungszeitpunkt durch 2 dividiert wird.] [andere Anpassungsbestimmung: @]

74



[(3)

[(4)

Das [auf ® Nachkommastellen][die in der Tabelle 1 genannte Rundungs-
nachkommastelle] [ab][auf][gerundete] Ergebnis wird als neues Ratio (das "Aktuelle
Ratio") festgelegt.]

[Der Anpassungsfaktor entspricht dem Ergebnis folgender Berechnung:

bei Long Optionsscheinen:

Basiswert ,,, — Basiskurs ,, , Basiswert ,, [—Dividende ]
Aktie [ Dividende ] Basiswe ,, [~k * Dividende ]
Hebel

bei Short Optionsscheinen:

Basiskurs , — Basiswert,
( Basiswert, [-Dividende] j

neu

Hebel

wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"Basiswert,.," entspricht dem Referenzkurs (®) am Anpassungstag

"Basiskurs,," entspricht dem Aktuellen Basiskurs am Anpassungstag vor der Anpassung
gemdf (®)

["Dividende" entspricht dem Dividendeneinflufs (®) am Anpassungstag]

"Hebel" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Hebel

["k" entspricht dem Dividendenfaktor (®) am Anpassungstag]]

[andere Anpassungsfaktorbestimmung: ®]]

Die "Anpassungskosten" entsprechen dem auf [® Nachkommastellen][die in der Tabelle
genannte  Rundungsnachkommastelle] [ab][auf]gerundeten = Ergebnis  folgender

Berechnung:
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[(5)

bei Long Optionsscheinen:

% % ;
RT , —RT |* Spread +| Finanzierungszinssatz * T RT,,, * Basiskurs,,
neu alt 2 360
( Basiswert,, [—Dividende) )
Hebel

bei Short Optionsscheinen:

neu

360

RT . —RT

neu alt

|>l< Spread T*RT,, * Basiskursneu}

- [F inanzierungszinssatz *

Basiswert,, [—Dividende]

( Hebel

)

wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"Basiskurse," entspricht dem Aktuellen Basiskurs am Anpassungstag nach der Anpassung
gemdf; (®)

"RT,," entspricht dem Aktuellen Ratio am Anpassungstag vor dem Anpassungszeitpunkt
"RT,e," entspricht dem Aktuellen Ratio am Anpassungstag nach dem Anpassungszeitpunkt
(®) ohne Beriicksichtigung der Anpassungskosten

"Basiswert,," entspricht dem Referenzkurs am Anpassungstag

["Dividende" entspricht dem Dividendeneinflufs (®) am Anpassungstag |

"Spread" entspricht dem Spread (®) am Anpassungstag

"Finanzierungszinssatz" entspricht dem Finanzierungszinssatz am Anpassungstag (®)

"T" entspricht der Anzahl der Kalendertage vom letzten Anpassungstag (®) bzw. Stop-Loss
Anpassungstag (®) (ausschlieflich) bis zum Anpassungstag (einschlieflich)]

[andere Anpassungskostenbestimmung: ®]]

Der "Finanzierungszinssatz' an einem angegebenen Tag entspricht [dem
Referenzzinssatz am angegebenen Tag zuziiglich (bei Long Optionsscheinen) bzw.
abziiglich (bei Short Optionsscheinen) der Zinsmarge. Der "Referenzzinssatz" an einem
angegebenen Tag entspricht dem in der Tabelle angegebenen Referenzzinssatz, wie er am
jeweils angegebenen Tag auf der in der Tabelle fiir den Referenzzinssatz angegebenen
Bildschirmseite angezeigt wird. Sollte zu der genannten Zeit die angegebene
Bildschirmseite nicht zur Verfligung stehen oder wird der Referenzzinssatz nicht
angezeigt, entspricht der Referenzzinssatz dem in der Tabelle genannten
Referenzzinssatz, wie er auf der entsprechenden Bildschirmseite eines anderen
Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der vorgenannte Referenzzinssatz
nicht mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Optionsstelle
berechtigt, als Referenzzinssatz einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen
und unter Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten ermittelten
Referenzzinssatz nach billigem Ermessen festzulegen. Die "Zinsmarge" entspricht der in
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[(6)

[(7)

(1)

[(2)

der Tabelle angegebenen Anfdnglichen Zinsmarge. Die Emittentin ist berechtigt, die
Zinsmarge mit einer Frist von [3][andere Fristbestimmung: ®] Bankgeschéftstagen mit
Wirkung zu einem Berechnungstag bis zur Hohe der in der Tabelle angegebenen
Maximalen Zinsmarge anzupassen. Die Anpassung der Zinsmarge und der Tag des
Wirksamwerdens der Anpassung werden geméil} § (®) bekanntgemacht. Jede in diesen
Optionsscheinbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Zinsmarge gilt mit dem Tag
des Wirksamwerdens der Anpassung als Bezugnahme auf die gemif3 vorstehendem Satz
angepalite Zinsmarge.] [andere Zinssatzbestimmung: @®]]

Der "Spread" an einem angegebenen Tag entspricht [dem von der Optionsstelle auf
Grundlage der an diesem Tag herrschenden Marktverhdltnisse, insbesondere auf
Grundlage der Differenz zwischen den Ankaufs- und Verkaufspreisen (Spread) im
Handel mit dem Basiswert bzw. mit auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten,
nach billigem Ermessen ermittelten Spread.] [andere Spreadbestimmung: @®]]

Jede Bezugnahme in diesen Optionsscheinbedingungen auf das zu dem jeweils
angegebenen Zeitpunkt Aktuelle Ratio gilt als Bezugnahme auf das nach Durchfiihrung
aller Anpassungen vom Bewertungsstichtag bis zu dem angegebenen Zeitpunkt geméif
den Regelungen des (®) und (®) und (®) und (®) entsprechend angepalite Ratio.]

[§5
[Stop-Loss][Knock-Out] Level

Der [Anfingliche] [Stop-Loss][Knock-Out] Level [am in der Tabelle angegebenen
Bewertungsstichtag] entspricht dem in der Tabelle 1 angegebenen [Anfanglichen] [Stop-
Loss][Knock-Out] Level.

Der [Stop-Loss][Knock-Out] Level wird an [dem Bewertungsstichtag und nachfolgend
an jedem folgenden Berechnungstag (®), der gleichzeitig ein Bankgeschiftstag in
Frankfurt am Main oder London ist (jeweils ein "Anpassungstag")|[andere
Anpassungstagbestimmung: ®] [unmittelbar nach Feststellung und Bekanntgabe des
Referenzkurses (jeweils der "Anpassungszeitpunkt")] [andere
Anpassungszeitpunktbestimmung: ®] angepallt, indem

[der Referenzkurs am Anpassungstag, vermindert um den Dividendeneinflul (®) am
Anpassungstag, mit dem [Stop-Loss][Knock-Out] Faktor (®) multipliziert wird.] [andere
Anpassungsbestimmung: @]

[der Aktuelle Basiskurs nach dem Anpassungszeitpunkt am Anpassungstag mit dem
[Stop-Loss][Knock-Out] Faktor (®) multipliziert wird.] [andere Anpassungsbestimmung:
4

71



[(3)

[(4)

[(5)

Das auf [auf ® Nachkommastellen][das nidchste Vielfache des in der Tabelle 1
angegebenen [Knock-Out][Stop-Loss] Rundungsbetrages] gerundete Ergebnis[, wobei
bei Long Optionsscheinen stets aufgerundet und bei Short Optionsscheinen stets
abgerundet wird,] wird als neuer [Stop-Loss]|[Knock-Out] Level (der "Aktuelle [Stop-
Loss][Knock-Out] Level") festgelegt. |

Der "[Knock-Out][Stop-Loss] Faktor" entspricht dem Ergebnis folgender Berechnung:
bei Long Optionsscheinen:

[1 - Stop-Loss Puffer][1 + Knock-Out Puffer]
bei Short Optionsscheinen:

[1+ Stop-Loss Puffer][1 — Knock-Out Puffer]
wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

["Stop-Loss Puffer" entspricht in der Tabelle angegebenen Stop-Loss Puffer]

[andere Anpassungsfaktorbestimmung: @]

Sollte der Stop-Loss Referenzkurs (®) [an einem Beobachtungstag wiahrend der
Beobachtungsstunden (@) ("Stop-Loss Anpassungstag")] [andere
Anpassungstagbestimmung: ®] [den jeweils Aktuellen Stop-Loss Level [erreichen] [oder]
[unterschreiten] [(Long)] [bzw.] [erreichen] [oder] [iiberschreiten] [(Short)] ("Stop-Loss
Ereignis")| [andere Anpassungsereignisbestimmung: ®], wird [nach Feststellung und
Bekanntgabe des Referenzkurses (®) ("Stop-Loss Anpassungszeitpunkt")] [andere
Anpassungszeitpunktbestimmung: ®|

[das zum Zeitpunkt des Stop-Loss Ereignisses Aktuelle Ratio angepaflt, indem das zum
Zeitpunkt des Stop-Loss Ereignisses Aktuelle Ratio mit dem Stop-Loss
Anpassungsfaktor (®) multipliziert und das auf [® Nachkommastellen][die in der Tabelle
genannte Rundungsnachkommastelle] [ab][auf]gerundete Ergebnis um die Stop-Loss
Anpassungskosten (®) vermindert wird.] [andere Anpassungsbestimmung: @]

[das zum Zeitpunkt des Stop-Loss Ereignisses Aktuelle Ratio gemédl3 (®) und der zum
Zeitpunkt des Stop-Loss Ereignisses Aktuelle Basiskurs gemil3 (®) angepalit.] [andere

Anpassungsbestimmung: ®]]

Der "Stop-Loss Anpassungsfaktor" entspricht dem Ergebnis folgender Berechnung:
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[bei Long Optionsscheinen:

StopLossBetrag « Basiswert,, [-Dividend]
Basiswert,, [-Dividend]\ Basiswert,, [~k * Dividende]
Hebel

bei Short Optionsscheinen:

StopLossBetrag
Basiswert,, [—Dividend ]
Hebel

wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"StopLossBetrag" entspricht dem Stop-Loss Betrag, wie in (®) definiert
"Basiswert,.," entspricht dem Referenzkurs am Stop-Loss Anpassungstag
["Dividende" entspricht dem Dividendeneinfluf} (®) am Stop-Loss Anpassungstag]
["k" entspricht dem Dividendenfaktor (®) am Stop-Loss Anpassungstag]

"Hebel" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Hebel]

[andere Anpassungsfaktorbestimmung: @]

[(6) Der "Stop-Loss Betrag" entspricht dem [auf zwei, sofern der Stop-Loss Betrag grofler oder
gleich 0,20 EUR ist, anderenfalls auf drei Nachkommastellen abgerundeten] [andere
Rundungsbestimmung: ®] Ergebnis folgender Berechnung:

bei Long Optionsscheinen:

(StopLossKurs — Basiskurs,, )* RT,,

bei Short Optionsscheinen:

(Basiskurs,, — StopLossKurs)* RT,,

wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"StopLossKurs" entspricht dem Stop-Loss Abrechnungskurs, wie in (®) definiert

"Basiskurs,," entspricht dem Aktuellen Basiskurs am Stop-Loss Anpassungstag vor der

Anpassung gemdfs (®)
"RT,," entspricht dem Aktuellen Ratio am Stop-Loss Anpassungstag vor dem Stop-Loss

Anpassungszeitpunkt|
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[(7)

[(®)

Die "Stop-Loss Anpassungskosten" entsprechen dem auf [® Nachkommastellen][die in
der Tabelle genannte Rundungsnachkommastelle] [ab][auf]gerundeten Ergebnis
folgender Berechnung:

bei Long Optionsscheinen:

* * ;
RT , * Spread + {F inanzierungszinssatz * TR, 31633S1Skws""” }
( Basiswert,, [—-Dividend ])
Hebel
bei Short Optionsscheinen:
T*RT,, * Basi
RT, * Spread _ Finanzierungszinssatz * e Basiskurs,,,
360
( Basiswert,, [—Dividend | )
Hebel

wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"Basiskurs,e," entspricht dem Aktuellen Basiskurs am Stop-Loss Anpassungstag nach der
Anpassung gemdfs (®)

"RT,," entspricht dem Aktuellen Ratio am Stop-Loss Anpassungstag vor dem Stop-Loss
Anpassungszeitpunkt

"RTweu" entspricht dem Aktuellen Ratio am Stop-Loss Anpassungstag nach dem Stop-Loss
Anpassungszeitpunkt ((®) und (®) ohne Beriicksichtigung der Stop-Loss Anpassungskosten
"Basiswert,.," entspricht dem Referenzkurs am Stop-Loss Anpassungstag

"Spread" entspricht dem Spread (®) am Stop-Loss Anpassungstag

"Finanzierungszinssatz" entspricht dem Finanzierungszinssatz am Stop-Loss Anpassungstag
(®))

"T" entspricht der Anzahl der Kalendertage vom letzten Anpassungstag (®) bzw. Stop-Loss
Anpassungstag (®) (ausschlieflich) bis zum Anpassungstag (einschlief3lich)]

Der "[Knock-Out][Stop-Loss] Abrechnungskurs' ist [der von der Optionsstelle nach
billigem Ermessen innerhalb von 3 Stunden nach Eintritt des [Knock-Out][Stop-Loss]
Ereignisses (der "[Knock-Out][Stop-Loss] Abrechnungszeitraum") festgestellte
niedrigste (bei Long Optionsscheinen) bzw. hochste (bei Short Optionsscheinen) [Stop-
Loss Referenzkurs (®)][Kurs des Basiswertes]. Nach ihrem Ermessen kann die
Optionsstelle auch einen fiir die Optionsscheininhaber giinstigeren Kurs als [Knock-
Out][Stop-Loss] Abrechnungskurs festlegen. Falls das [Knock-Out][Stop-Loss] Ereignis
in einem kiirzeren Zeitraum als 3 Stunden vor Ende der Berechnungsstunden eintritt,
wird der Zeitraum zur Bestimmung des [Knock-Out][Stop-Loss] Abrechnungskurses bis
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[(®)

[10)

[(11)

(1)

zum  Zeitpunkt des Endes der Berechnungsstunden verkiirzt.] [andere
Abrechnungskursbestimmung: ®]]

Sollte an einem Stop-Loss Anpassungstag (®) nach Anpassung des Ratio geméil3 (®) und
des Basiskurses gemil3 (®) und des Stop-Loss Levels gemil3 (®) der Aktuelle Stop-Loss
Level nach der Anpassung hoher (bei Long Optionsscheinen) bzw. niedriger (bei Short
Optionsscheinen) als der Referenzkurs (®) am Stop-Loss Anpassungstag sein (die
"Wiederholungsbedingung"), so werden die Anpassungsmaflnahmen gemill (@)
(Ratio), (®) (Basiskurs) und (®) (Stop-Loss Level) in der genannten Reihenfolge so
lange wiederholt, bis die Wiederholungsbedingung nicht mehr besteht. ]

Der "Beobachtungstag" entspricht [jedem Berechnungstag (®) vom Bewertungsstichtag
(ausschlieBlich) bis zum Bewertungstag (einschlieBlich), der gleichzeitig ein
Bankgeschiftstag in Frankfurt am Main oder London ist.] Die "Beobachtungsstunden"
entsprechen [den  Berechnungsstunden (®).] [andere  Beobachtungstag- /
Beobachtungsstundenbestimmung: @] |

Jede Bezugnahme in diesen Optionsscheinbedingungen auf den zu dem jeweils
angegebenen Zeitpunkt Aktuellen Stop-Loss Level gilt als Bezugnahme auf den nach
Durchfithrung aller Anpassungen vom Bewertungsstichtag bis zu dem angegebenen
Zeitpunkt gemal} den Regelungen des (®) entsprechend angepaliten Stop-Loss Level.]

[§6
Knock-Out Ereignis

Sollte

[der Innere Wert (§ 6 (2)) der Optionsscheine an einem Anpassungstag bzw. Stop-Loss
Anpassungstag nach dem Anpassungszeitpunkt bzw. Stop-Loss Anpassungszeitpunkt den
in der Tabelle angegebenen [Oberen Knock-Out Level [erreichen oder] iiberschreiten
bzw. den in der Tabelle angegebenen Unteren] Knock-Out Level [erreichen oder]
unterschreiten, |

[der Knock-Out Referenzkurs (®) an einem Beobachtungstag wihrend der
Beobachtungsstunden (®) den [Aktuellen] Knock-Out Level [erreichen oder]
unterschreiten (bei Long Optionsscheinen) bzw. [erreichen oder] iiberschreiten (bei Short

Optionsscheinen), ]

[andere Knock-Out Ereignisbestimmung: @]
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[(2)

[(3)

[(4)

ist die Laufzeit der Optionsscheine automatisch beendet und das Optionsrecht gemal
§ 1 (1) erlischt automatisch, ohne daB es einer gesonderten Kiindigung der
Optionsscheine durch die Emittentin bedarf ("Knock-Out Ereignis").

In diesem Fall entspricht der Knock-Out Abrechnungsbetrag

[dem Inneren Wert der Optionsscheine am Anpassungstag bzw. Stop-Loss
Anpassungstag nach dem Anpassungszeitpunkt bzw. Stop-Loss Anpassungszeitpunkt. ]

[der mit dem Ratio (§ ®) multiplizierten Differenz, um die der Knock-Out
Abrechnungskurs den [Aktuellen] Basiskurs [am Tag des Knock-Out Ereignisses]
iiberschreitet (bei Long Optionsscheinen) bzw. unterschreitet (bei  Short
Optionsscheinen). Der Knock-Out Abrechnungsbetrag wird in EUR ausgedriickt bzw.
gef. gemdl § ® in EUR umgerechnet. Der Knock-Out Abrechnungsbetrag wird
gegebenenfalls auf ® Nachkommastellen kaufménnisch gerundet.]

[andere Knock-Out Abrechnungsbetragsbestimmung: @]

Das Eintreten eines Knock-Out Ereignisses wird unverziiglich gemill (@)
bekanntgemacht.

Der "Innere Wert" der Optionsscheine zu einem angegebenen Zeitpunkt entspricht der
mit dem zu diesem Zeitpunkt Aktuellen Ratio multiplizierten und in EUR ausgedriickten
bzw. gemdll § 1 (5) in EUR umgerechneten Differenz zwischen dem Referenzkurs am
jeweiligen angegebenen Tag und dem Aktuellen Basiskurs (bei Long Optionsscheinen)
bzw. zwischen dem Aktuellen Basiskurs und dem Referenzkurs am jeweiligen
angegebenen Tag (bei Short Optionsscheinen), das Ergebnis gegebenenfalls auf
[zwei][ ®] Nachkommastellen kaufménnisch gerundet.]]

Der "Beobachtungstag" entspricht [jedem Berechnungstag (®) vom Bewertungsstichtag
(ausschlieBlich) bis zum Tag des Knock-Out Ereignisses bzw. dem Bewertungstag
(einschlieBlich), der gleichzeitig ein Bankgeschéftstag in Frankfurt am Main oder London
ist.] Die "Beobachtungsstunden" entsprechen [den Berechnungsstunden (®).] [andere
Beobachtungstag- / Beobachtungsstundenbestimmung: ®]]

Der Knock-Out Abrechnungskurs ist [der von der Optionsstelle innerhalb von
3 Berechnungsstunden nach Eintritt des Knock-Out Ereignisses (der "Knock-Out
Abrechnungszeitraum") festgestellte niedrigste (bei Long Optionsscheinen) bzw.
hochste (bei Short Optionsscheinen) Kurs des Basiswertes. Nach ihrem Ermessen kann
die Optionsstelle auch einen fiir die Optionsscheininhaber giinstigeren Kurs als Knock-
Out Abrechnungskurs festlegen. Falls das Knock-Out Ereignis in einem kiirzeren
Zeitraum als 3 Stunden vor dem Ende der Berechnungsstunden an einem Berechnungstag
eintritt, wird der Zeitraum zur Bestimmung des Knock-Out Abrechnungskurses fiir den
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Basiswert bis zum Ablauf von insgesamt 3 Berechnungsstunden auf den unmittelbar
folgenden Berechnungstag verléngert.] [andere Knock-Out Abrechnungskursbestimmung:

o]

§7

Ausiibung der Optionsrechte

I. Regelungen betreffend Optionsscheine [amerikanischer][ ®] Ausiibungsart

(1)

2)

)

Das Optionsrecht kann

[, vorbehaltlich einer vorzeitigen Beendigung durch Kiindigung gemal} (®), innerhalb der
Ausiibungsfrist, wie in der Tabelle angegeben, jeweils bis [11.00 Uhr] [@®] [(Ortszeit
Frankfurt am Main)] [®] an einem Bankgeschiftstag in [Frankfurt am Main] [®]
ausgeliibt werden (jeweils die "Ausiibungsfrist"). Die Laufzeit der Optionsscheine endet
an dem in der Tabelle angegebenen Endfilligkeitstag.] [andere Ausiibungsbestimmung:
o

[, vorbehaltlich einer vorzeitigen Beendigung durch Kiindigung der Optionsscheine
gemil (®) bzw. des Eintretens eines Knock-Out Ereignisses gemifl (®) jeweils bis
[11.00] [®] Uhr [(Ortszeit Frankfurt am Main)] an einem Bankgeschéftstag in [Frankfurt
am Main] [®] ausgelibt werden. Im Falle der Kiindigung gemil3 (®) kann das
Optionsrecht nur bis spdtestens [11.00] [®] Uhr [(Ortszeit Frankfurt am Main)] am
letzten Bankgeschéftstag in [Frankfurt am Main] [®] vor dem Tag des Wirksamwerdens
der Kiindigung ausgeiibt werden.| [andere Ausiibungsbestimmung: ®]

Optionsrechte konnen jeweils [nur fiir mindestens ® Optionsscheine bzw. ein ganzzah-
liges Vielfaches davon] [nur fiir mindestens ® Optionsscheine und danach ®] [einzeln]
ausgelibt werden. [Eine Ausiibung von weniger als ® Optionsscheinen ist ungiiltig und
entfaltet keine Wirkung. Eine Ausiibung von mehr als ® Optionsscheinen, deren Anzahl
nicht durch @ teilbar ist, gilt als Ausiibung der nichstkleineren Anzahl von Options-
scheinen, die durch @ teilbar ist.]

Zur wirksamen Ausiibung der Optionsrechte miissen an einem Bankgeschéftstag in
[Frankfurt am Main][®] innerhalb der Ausiibungsfrist ferner die folgenden Bedingungen
erfiillt sein:

[(a) bei der Optionsstelle (®) muf3 eine rechtsverbindlich unterzeichnete Erklérung
eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthidlt: (i) den Namen des
Optionsscheininhabers, (ii) die Bezeichnung und die Anzahl der Optionsscheine,
deren Optionsrechte ausgeiibt werden, (iii) das [®-]Konto des Optionsscheinin-
habers bei einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gegebenenfalls
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(4)

I1.

(1)

()

€)

(4)

der Abrechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine Erkldrung, daf3
weder der Optionsscheininhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer (beneficial
owner) der Optionsscheine eine US-Person ist (die "Ausiibungserklirung"). Die
Austlibungserkldrung ist[, vorbehaltlich (®),] unwiderruflich und bindend. Die in
diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die ihnen in
Regulation S geméf dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils
giiltigen Fassung beigelegt ist;

(b) die Optionsscheine miissen bei der Optionsstelle durch Gutschrift der Options-
scheine auf das Konto der Optionsstelle bei der Clearstream eingegangen sein. ]

[Optionsrechte, die nicht wirksam geméill (®) und (®) ausgeiibt worden sind, gelten,
vorbehaltlich einer vorzeitigen Beendigung durch Kiindigung geméil (®), ohne weitere
Voraussetzungen als an dem Endfilligkeitstag ausgeiibt, falls der Abrechnungsbetrag
positiv ist (die "Automatische Ausiibung"). Im Fall der Automatischen Ausiibung gilt
die in (®) erwihnte Erkldrung als automatisch abgegeben. Anderenfalls erléschen am
Endfilligkeitstag alle Rechte, die sich aus den bis dahin noch nicht wirksam ausgeiibten
Optionsscheinen ergeben und die Optionsscheine werden ungiiltig.] [andere
Ausiibungsbedingungen: @]

Regelungen betreffend Optionsscheine europiischer Ausiibungsart

"Endfilligkeitstag" ist, vorbehaltlich einer vorzeitigen Beendigung durch Kiindigung
gemil (@), der jeweils in der Tabelle 1 angegebene Endfilligkeitstag.

"Ausiibungstag" ist, vorbehaltlich einer vorzeitigen Beendigung durch Kiindigung
gemil (@), der jeweils in der Tabelle 1 angegebene Endfilligkeitstag.

Die Optionsrechte gelten, vorbehaltlich einer vorzeitigen Beendigung durch Kiindigung
gemil (@), ohne weitere Voraussetzungen als an dem Endfilligkeitstag ausgeiibt, falls
der Abrechnungsbetrag positiv ist.

Eine Erkldrung, daB weder der Optionsscheininhaber noch der wirtschaftliche
Eigentliimer (beneficial owner) der Optionsscheine eine US-Person ist, gilt als
automatisch abgegeben. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die
Bedeutung, die ihnen in Regulation S gemél dem United States Securities Act von 1933
in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist.
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(1)

(2)

3)

§8

Ausiibungstag: Bewertungstag: Bankgeschéftstag

"Ausiibungstag" ist[[bei Optionsscheinen [amerikanischer][®] Ausiibungsart],
vorbehaltlich der nachfolgenden Bestimmungen, der Bankgeschéftstag in @ [innerhalb
der Ausiibungsfrist], an dem bis spétestens ® Uhr (Ortszeit @) samtliche in (®) und (®)
genannten Bedingungen erfiillt sind. Falls diese Bedingungen an einem Tag erfiillt sind,
der kein Bankgeschiftstag in @ ist, oder nach ® Uhr (Ortszeit ®) an einem
Bankgeschiftstag in @, gilt der nichstfolgende Bankgeschiftstag in @ als der
Ausilibungstag|[vorausgesetzt, daB3 dieser Tag in die Ausilibungsfrist fallt. Im Fall der
Automatischen Ausilibung ist der Ausilibungstag der in der Tabelle I angegebene
Endfalligkeitstag.||[andere Ausiibungstagbestimmung: @]

"Bewertungstag" ist, vorbehaltlich (®), [sofern der Referenzkurs des Basiswerts vor ®
Uhr (Ortszeit @) festgestellt wird, der Ausiibungstag bzw., falls der Ausiibungstag kein
Berechnungstag (®) ist, der nichstfolgende Berechnungstag (®) bzw. sofern der
Referenzkurs des Basiswerts nach ® Uhr (Ortszeit ®) festgestellt wird, der
Berechnungstag (®), der unmittelbar auf den Ausiibungstag folgt [bzw. falls der
Ausiibungstag auf den Endfilligkeitstag fallt, der Endfilligkeitstag oder, falls der
Endfilligkeitstag kein Berechnungstag (®) ist, dann auch in diesem Fall der
nichstfolgende Berechnungstag (®).]][andere Bewertungstagbestimmung: @]

"Bankgeschiftstag" ist [ vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in dem angegebenen Ort fiir den Geschiftsverkehr gedftnet sind. Im
Zusammenhang mit Zahlungsvorgingen geméill (®) und (®) ist "Bankgeschiiftstag"
jeder Tag (auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System geoffnet ist und
die Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das Trans-
European = Automated  Real-time  Gross  settlement  Express  Transfer-
Zahlungssystem.][andere Bankgeschidfistagbestimmung: @]

§9

Ermittlung und Zahlung des Abrechnungsbetrages

I. Regelungen betreffend Optionsscheine [amerikanischer|[ ®] Ausiibungsart

(1)

Nach Ausilibung der Optionsrechte gemil § 7 I. (3) sowie der Feststellung des Abrech-
nungskurses berechnet die Optionsstelle den gegebenenfalls zu zahlenden Abrech-
nungsbetrag entweder nach der Anzahl der tatséchlich gelieferten Optionsscheine oder
nach der in der Ausilibungserkldrung genannten Anzahl von Optionsscheinen, je nach-
dem, welche Zahl niedriger ist. § 7 1. (2) bleibt unberiihrt. Ein etwa verbleibender
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2)

€)

UberschuB beziiglich der gelieferten Optionsscheine wird an den Inhaber der
auszuiibenden Optionsrechte auf dessen Kosten und Gefahr zuriickgewéhrt.

Nach Ausiibung der Optionsrechte gemdll § 7 1. (2) und (3) [bzw. dem Eintritt eines
Knock-out Ereignisses geméal (®)] [bzw. einer Kiindigung der Optionsscheine durch die
Emittentin gemal (®)] wird die Emittentin [bis zu dem ®. Bankgeschéftstag nach dem
Bewertungstag ~ die  Uberweisung des gegebenenfalls zu  beanspruchenden
Abrechnungsbetrags [bzw. des Knock-Out Abrechnungsbetrags] [bzw. des
Kiindigungsbetrages] auf das in der Ausiibungserkldrung angegebene Konto des Inhabers
der ausgeiibten Optionsscheine veranlassen. [Im Fall der Automatischen Ausiibung wird
die Emittentin bis zu dem ®. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des gegebenenfalls zu beanspruchenden Abrechnungsbetrags an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Optionsscheine bei der
Clearstream veranlassen, ohne dal3 es der Erfiillung der in § 7 1. (2) und (3) genannten
Bedingungen bedarf.]]|[andere Zahlungsbestimmung: @]

Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Optionsrechten bzw. mit der Zahlung des
Abrechnungsbetrags [bzw. des Knock-Out Abrechnungsbetrags] [bzw. des
Kiindigungsbetrages] anfallenden Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von
dem Optionsscheininhaber zu tragen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Optionsstelle
ist berechtigt, von dem Abrechnungsbetrag [bzw. dem Knock-Out Abrechnungsbetrag]
[bzw. dem Kiindigungsbetrag] etwaige Steuern oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Optionsscheininhaber gemif vorstehendem Satz zu zahlen sind.

I1. Regelungen betreffend Optionsscheine européischer Ausiibungsart

(1)

(2)

Die Emittentin wird bis zu dem ®. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des gegebenenfalls zu beanspruchenden Abrechnungsbetrags [bzw. des
Knock-Out Abrechnungsbetrags] [bzw. des Kiindigungsbetrages] an die Clearstream zur
Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Optionsscheine bei der Clearstream
veranlassen.

Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Optionsrechten bzw. mit der Zahlung des
Abrechnungsbetrags [bzw. des Knock-Out Abrechnungsbetrags] [bzw. des
Kiindigungsbetrages] anfallenden Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von
dem Optionsscheininhaber zu tragen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Optionsstelle
ist berechtigt, von dem Abrechnungsbetrag etwaige Steuern oder Abgaben einzubehalten,
die von dem Optionsscheininhaber gemdl vorstehendem Satz zu zahlen sind.
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(1)
2)

[(3)

Regelungen fiir Indizes als Basiswert (§ 10):

§ 10
Basiswert: Referenzkurs; Anpassungen

Der ,,Basiswert“ entspricht dem in der Tabelle 2 als Basiswert angegebenen Index.

[Der ,,Referenzkurs* entspricht [dem in der Tabelle 2 angegebenen Referenzkurs] [dem
SchluBkurs des Index, wie er an Berechnungstagen von dem in der Tabelle 2
angegebenen Index-Sponsor (der ,,Index-Sponsor*) berechnet und ver6ffentlicht wird.]
Der [,,Stop-Loss Referenzkurs“] [und der] ["Knock-Out Referenzkurs"] des
Basiswerts entspricht den vom Index-Sponsor an Berechnungstagen wiahrend den
Berechnungsstunden fiir den Index fortlaufend berechneten und verdffentlichten Kursen.
,Berechnungstage* sind Tage, an denen der Index vom Index-Sponsor berechnet und
verOffentlicht wird. "Berechnungsstunden" ist der Zeitraum innerhalb eines
Berechnungstages, an denen der Index vom Index-Sponsor berechnet und veroffentlicht
wird.][anderer  Referenzkurs / anderer Kurs / andere Berechnungstage-
Berechnungsstundenbestimmung: @]

Veridnderungen in der Berechnung des Index (einschlieBlich Bereinigungen) oder der
Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren Grundlage
der Index Dberechnet wird, filhren nicht =zu einer Anpassung des
[Optionsrechts][Basiskurses bzw. des Ratio bzw. des Knock-Out Level], es sei denn, daf3
das neue maB3gebende Konzept und die Berechnung des Index infolge einer Verdnderung
(einschlieBlich einer Bereinigung) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin
nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher mafigebenden Konzept oder der ma3gebenden
Berechnung des Index. Dies gilt insbesondere, wenn sich aufgrund irgendeiner Anderung
trotz gleichbleibender Kurse der in dem Index enthaltenen Einzelwerte und ihrer
Gewichtung eine wesentliche Anderung des Indexwertes ergibt. Eine Anpassung des
[Optionsrechts][Basiskurses bzw. des Ratio bzw. des Knock-Out Level] kann auch bei
Aufhebung des Index und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index erfolgen.
[Die][Zum Zwecke einer Anpassung ermittelt die] Emittentin [paflit das Optionsrecht]
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) [einen angepassten Basiskurs bzw. Ratio bzw.
Knock-Out Level] unter Beriicksichtigung des zuletzt ermittelten Kurses mit dem Ziel an,
den wirtschaftlichen Wert der Optionsscheine zu erhalten, und bestimmt unter
Berticksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu dem das angepalite
Optionsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepalite Optionsrecht sowie der
Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich gemil (@)
bekanntgemacht.]
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[(4)

[(5)

[(6)

[(7)

Wird der Index zu irgendeiner Zeit aufgehoben und/oder durch einen anderen Index
ersetzt, legt die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB), gegebenenfalls unter
entsprechender Anpassung des Optionsrechts gemil3 § (®), fest, welcher Index kiinftig
fiir das Optionsrecht zugrunde zu legen ist (der "Nachfolgeindex"). Der Nachfolgeindex
sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich gemill (@)
bekanntgemacht. Jede in diesen Optionsscheinbedingungen enthaltene Bezugnahme auf
den Index gilt dann, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den
Nachfolgeindex.]

Verdnderungen in der Art und Weise der Berechnung des Referenzkurses bzw. anderer
gemill diesen Optionsscheinbedingungen malgeblicher Kurse oder Preise fiir den
Basiswert, einschlieBlich der Verdnderung der flir den Basiswert malgeblichen
Berechnungstage und Berechnungsstunden berechtigen die Emittentin, das Optionsrecht
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) entsprechend anzupassen. Die Emittentin bestimmt
unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu dem das angepalite
Optionsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepalite Optionsrecht sowie der
Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich gemill (@)
bekanntgemacht. ]

Die in den vorgenannten Absétzen (3) bis (6) erwdhnten Entscheidungen der Emittentin
sind abschlielend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher Irrtum vor.]

andere Anpassungsbestimmungen: @ |
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(1)

2)

[(3)

Regelungen fiir Aktien als Basiswert [§ 10, 11][§ 10a, 10b]:

[§ 10][10a]
Basiswert: Referenzkurs: Anpassungen

Der ,,Basiswert* entspricht der in der Tabelle 2 als Basiswert angegebenen Aktie bzw.
dem aktienvertretenden Wertpapier des in der Tabelle angegebenen Unternehmens.

[Der ,,Referenzkurs* entspricht [dem in der Tabelle 2 angegebenen Referenzkurs] [dem
SchluBkurs der Aktie, wie er an Berechnungstagen an dem in der Tabelle angegebenen
Referenzmarkt (der ,,Referenzmarkt®) berechnet und verdffentlicht wird.] Der [,,Stop-
Loss Referenzkurs“] [und der] ["Knock-out Referenzkurs"] des Basiswerts entspricht
den an dem Referenzmarkt an Berechnungstagen fiir die Aktie fortlaufend festgestellten
und verdffentlichten Kursen. ,,.Berechnungstage* sind Tage, an denen die Aktie an dem
Referenzmarkt iiblicherweise gehandelt wird. ""Berechnungsstunden" ist der Zeitraum
innerhalb eines Berechnungstages, an denen die Aktie an dem Referenzmarkt
tiblicherweise gehandelt wird.][anderer Referenzkurs / anderer Kurs / andere
Berechnungstage- Berechnungsstundenbestimmung: ®]

Sollte die Notierung der Aktien des Unternehmens an dem Referenzmarkt aufgrund einer
Verschmelzung durch Aufnahme oder durch Neubildung, einer Umwandlung in eine
Rechtsform ohne Aktien oder aus irgendeinem sonstigen Grund endgiiltig eingestellt
werden, mit dem Unternehmen ein Beherrschungs- oder Ergebnisabfiihrungsvertrag unter
Abfindung der Aktiondre des Unternehmens durch Aktien des herrschenden
Unternehmens geschlossen werden oder sollten Minderheitsaktiondre des Unternehmens
gegen Abfindung durch Aktien des Mehrheitsaktiondrs oder einer anderen Gesellschaft
aus dem Unternehmen durch Eintragung des entsprechenden
Hauptversammlungsbeschlusses in das Handelsregister oder einer vergleichbaren
MalBnahme nach anwendbarem ausldndischen Recht ausgeschlossen werden (sogenannter
"Squeeze Out"), ist die Emittentin berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Optionsscheine
vorzeitig durch Bekanntmachung gemil3 (®) unter Angabe des nachstehend definierten
Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat nach
endgiiltiger Einstellung der Notierung der Aktien des Unternehmens an dem
Referenzmarkt bzw. innerhalb eines Monats nach Eintritt eines sonstigen zur Kiindigung
berechtigenden Ereignisses zu erfolgen. Die Emittentin ist auch berechtigt, aber nicht
verpflichtet, die Optionsscheine vorzeitig durch Bekanntmachung gemif3 (®) unter
Angabe des nachstehend definierten Kiindigungsbetrages zu kiindigen, wenn nach ihrem
billigen Ermessen (§ 315 BGB) nur noch eine geringe Liquiditit der Aktien des
Unternehmens an dem Referenzmarkt gegeben ist. Im Fall einer Kiindigung zahlt die
Emittentin an jeden Optionsscheininhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen
Optionsscheins einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach
billigem Ermessen (§ 315 BGB) als angemessener Marktpreis eines Optionsscheins
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[(4)

[(5)

[(1D)

[(2)

unmittelbar vor Einstellung der Notierung bzw. Feststellung der geringen Liquiditét der
Aktien des Unternehmens an dem Referenzmarkt festgelegt wird. ]

Die Emittentin wird bis zu dem @.Bankgeschiftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die Clearstream zur
Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Optionsscheine bei der Clearstream
veranlassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemil3 (®) gilt die in (®) bzw. (@)
erwéhnte Erkldrung als automatisch abgegeben.]

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Optionsscheininhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Optionsstelle ist berechtigt, von dem Kiindigungsbetrag
etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Optionsschein-
inhaber gemédl vorstehendem Satz zu zahlen sind.]

[§ 11][§ 10b]

Anpassungen (Corporate Actions)

Wenn das Unternehmen (i) unter Einrdumung eines unmittelbaren oder mittelbaren
Bezugsrechts an seine Aktionédre sein Kapital durch die Ausgabe neuer Aktien gegen
Einlagen erhoht ("Kapitalerhohung gegen Einlagen"), (ii) sein Kapital aus Gesell-
schaftsmitteln erhoht ("Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln") oder (iii) seinen
Aktiondren unmittelbar oder mittelbar ein Recht zum Bezug von Schuldverschreibungen
oder sonstigen Wertpapieren mit Options- oder Wandelrechten einrdumt ("Emission von
Wertpapieren mit Options- oder Wandelrechten") und der nachstehend bezeichnete
Stichtag innerhalb eines Zeitraums vom Beginn der Laufzeit der Optionsscheine
(einschlieBlich) bis zu dem Bewertungstag (einschlieBlich) liegt, so werden mit Wirkung
vom Stichtag (einschlieBlich) an der [Aktuelle][Basiskurs][Cap] und - sofern vorgesehen
- das [Aktuelle] Ratio gemiB § 11 (2) bis (4) angepalit. Stichtag ist der erste Handelstag
an dem Referenzmarkt, an dem die Aktien "ex Bezugsrecht" bzw. "ex
Berichtigungsaktien" notiert werden (der "Stichtag").

Im Fall einer Kapitalerhohung gegen Einlagen wird der [Aktuelle][Basiskurs][Cap] mit
dem nach der Formel

No AK,+D AK, +D
— x (1 - — )+
Ny, SK, SK,

errechneten Wert multipliziert und anschlieend gegebenenfalls [auf zwei Dezimalstellen
kaufménnisch] [entsprechend ( ® )] gerundet und das [ Aktuelle]Ratio - sofern vorgesehen
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[(3)

[(4)

- durch diesen Wert dividiert und anschlieBend gegebenenfalls [auf vier Dezimalstellen
kaufménnisch][entsprechend ( ® )] gerundet. Dabei ist

Ny  die Anzahl der Aktien vor der Kapitalerhhung,
N;,  die Anzahl der Aktien nach der Kapitalerh6hung,
AK}, der Ausgabekurs der neuen Aktien,

D der Dividendennachteil der neuen Aktien (nicht diskontiert), wie er von der
Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) geschétzt wird,

SKy der SchluBkurs der Aktien an der Maligeblichen Borse unmittelbar vor dem
Stichtag.]

Im  Fall einer Kapitalerhbhung aus  Gesellschaftsmitteln ~ wird  der
[Aktuelle][Basiskurs][Cap] mit dem nach der Formel

No

Np

errechneten Wert multipliziert und anschlieBend gegebenenfalls [auf zwei Dezimalstellen
kaufménnisch] [entsprechend (®)] gerundet und das [Aktuelle] Ratio - sofern
vorgesehen - durch diesen Wert dividiert und anschlieBend gegebenenfalls [auf vier
Dezimalstellen kaufménnisch] [entsprechend (®)] gerundet. Ny und N haben die
gleiche Bedeutung wie nach § 11 (2).]

Im Fall einer Emission von Wertpapieren mit Options- oder Wandelrechten wird der
[Aktuelle][Basiskurs][Cap] durch den nach der Formel

SKo
SK, - BR
errechneten Wert dividiert und anschlieend gegebenenfalls [auf zwei Dezimalstellen
kaufménnisch] [entsprechend (®)] gerundet und das [Aktuelle] Ratio - sofern
vorgesehen - mit diesem Wert multipliziert und anschlieBend gegebenenfalls [auf vier

Dezimalstellen kaufméinnisch] [entsprechend ( ® )] gerundet. Dabei ist

SKy der SchluBkurs der Aktien an der MafBgeblichen Borse unmittelbar vor dem
Stichtag,
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[(5)

[(6)

[(7)

BR  der Wert, der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) als
theoretischer Wert des Bezugsrechts am letzten Berechnungstag vor dem Stichtag
festgelegt wird. ]

Im Fall eines Aktiensplits (VergroBerung der Anzahl der Aktien ohne
Kapitalveranderung) sowie im Fall einer Kapitalherabsetzung durch Zusammenlegung
von Aktien oder durch Einziehung von Aktien gilt § 11 (3) entsprechend. Im Fall einer
Kapitalherabsetzung  durch  Herabsetzung des  Nennbetrags  bleiben  der
[Aktuelle][Basiskurs][Cap] und — sofern vorgesehen — das [ Aktuelle] Ratio unverdndert.]

Spaltet das Unternehmen einen Unternehmensteil in der Weise ab, daf3

(a) ein neues selbstindiges Unternechmen entsteht oder der Unternehmensteil von
einem dritten Unternehmen aufgenommen wird,

(b) den Aktiondren des Unternehmens unentgeltlich Anteile entweder an dem neuen
Unternehmen oder an dem aufnehmenden Unternehmen gewédhrt werden,

(c) fiir die den Aktiondren gewdhrten Anteile ein Borsenpreis festgestellt werden
kann, und

(d)  der Stichtag vor oder auf den Bewertungstag fillt,

so wird der bisherige Basiswert (1 Aktie) durch einen Korb (der "Korb") ersetzt, der aus
einer Aktie und der Anzahl von Anteilen besteht, die den Aktionédren fiir jeweils eine
Aktie des Unternehmens gewéhrt wurden (die "Korbwerte"). Findet in bezug auf einen
der Korbwerte ein in § 11 erwédhntes Anpassungsereignis statt, so wird ausschlieBlich die
Anzahl dieses Korbwertes in dem Korb entsprechend den Anpassungsregeln dieser
Vorschrift betreffend die Anpassung des [Aktuellen] Ratio verdndert. Der
[Aktuelle][Basiskurs][Cap] und - sofern vorgesehen - das [Aktuelle] Ratio bleiben
unverdndert. Spaltet das Unternehmen einen Unternehmensteil in der in (a) und (b)
genannten Weise ab, kann jedoch fiir die den Aktiondren gewédhrten Anteile ein
Borsenpreis nicht festgestellt werden, wird die Emittentin nach billigem Ermessen
(§ 315 BGB) eine angemessene Anpassung vornehmen. Das gleiche gilt, wenn die Aktio-
nidre des Unternehmens zusétzlich zu den Anteilen an dem neuen oder dem
aufnehmenden Unternehmen eine Abfindung in Form eines Geldbetrages oder in Form
von anderen Vermogenswerten erhalten. ]

Vorbehaltlich des nachfolgenden Satzes bleiben bei Dividenden- oder sonstigen
Barausschiittungen der [Aktuelle][Basiskurs][Cap] und - sofern vorgesehen - das
[Aktuelle] Ratio unverdndert. Sind die Dividenden oder sonstigen Barausschiittungen
auBergewohnlich hoch, entscheidet die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB),
ob und gegebenenfalls wie eine Anpassung erfolgt.]
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[(®)

[(®)

Im Fall der endgiiltigen Einstellung der Notierung der Aktien an dem Referenzmarkt (i)
aufgrund einer Verschmelzung durch Aufnahme oder Neubildung oder (ii) aus einem
sonstigen Grund erfolgt eine Anpassung gemiB den nachfolgenden Bestimmungen,
sofern die Emittentin die Optionsscheine nicht vorzeitig geméil3 (®) gekiindigt hat. Im
Fall der endgiiltigen Einstellung aufgrund Verschmelzung erfolgt die Anpassung, indem
die Aktien des Unternehmens unter Beriicksichtigung der Verschmelzungsrelation durch
die Aktien bzw. sonstigen Rechte an dem aufnehmenden oder neu gebildeten
Unternehmen in angepaflter Zahl (oder — fiir den Fall, daB die Aktiondre des
Unternehmens eine Abfindung in Form eines Geldbetrages und/oder in Form von anderen
Vermogenswerten erhalten — durch den betreffenden Geldbetrag und/oder die
betreffenden anderen Vermogenswerte) ersetzt und der [Aktuelle][Basiskurs][Cap] und -
sofern vorgesehen - das [Aktuelle] Ratio gegebenenfalls angepallt werden. Im Fall der
endgiiltigen Einstellung der Notierung der Aktien an dem Referenzmarkt aus einem
sonstigen Grund und Bestehen oder Beginn der Notierung an einem anderen
Referenzmarkt ist die Emittentin berechtigt, eine solchen anderen Referenzmarkt durch
Bekanntmachung gemil3 (®) als neuen Referenzmarkt (der "Ersatzreferenzmarkt") zu
bestimmen. Im  Fall einer solchen Ersetzung gilt jede in  diesen
Optionsscheinbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Referenzmarkt fortan als
Bezugnahme auf den Ersatzreferenzmarkt. Jede der vorgenannten Anpassungen wird
spétestens nach Ablauf eines Monats nach der endgiiltigen Einstellung der Notierung der
Aktien an dem Referenzmarkt gemif3 (®) bekanntgemacht. Sofern die an dem
Ersatzreferenzmarkt maf3gebliche Wéhrung eine andere ist als die an dem Referenzmarkt,
wird gleichzeitig das fiir die entsprechende Umrechnung malgebliche Verfahren
bestimmt und gemil} (®) bekanntgemacht. ]

Im Fall, dal mit dem Unternehmen ein Beherrschungs- oder Ergebnisabfiihrungsvertrag
unter Abfindung der Aktiondre des Unternehmens durch Aktien des herrschenden
Unternehmens geschlossen wird oder Minderheitsaktiondre des Unternehmens gegen
Abfindung durch Aktien des Mehrheitsaktionérs oder einer anderen Gesellschaft aus dem
Unternehmen durch Eintragung des entsprechenden Hauptversammlungsbeschlusses in
das Handelsregister oder einer vergleichbaren Mallnahme nach anwendbarem
ausldndischen Recht ausgeschlossen werden (sogenannter "Squeeze Out"), ist die
Emittentin ~ berechtigt, die  Optionsscheinbedingungen gemil  nachfolgenden
Bestimmungen anzupassen, sofern sie die Optionsscheine nicht vorzeitig gemill (®)
gekiindigt hat. In den im vorstehenden Satz 1 genannten Féllen erfolgt die Anpassung,
indem die Aktien des Unternehmens unter Beriicksichtigung der Abfindungsrelation
durch die Aktien beziehungsweise sonstigen Rechte an dem herrschenden oder
mehrheitlich beteiligten Unternehmen in angepalliter Zahl (oder — flir den Fall, da3 die
Aktionédre des Unternehmens eine Abfindung in Form eines Geldbetrages und/oder in
Form von anderen Vermodgenswerten erhalten — durch den betreffenden Geldbetrag
und/oder die  Dbetreffenden anderen = Vermogenswerte) ersetzt und  der
[Aktuelle][Basiskurs][Cap] und - sofern vorgesehen - das [Aktuelle] Ratio
gegebenenfalls angepalit werden. § 11 (8) Satze 3 bis 5 gelten entsprechend. ]
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[(10) Falls wihrend der Laufzeit der Optionsscheine bis zu dem Bewertungstag (einschlielich)

(a)

ein Ereignis gemill § 8 (10) (a) eintritt und zu diesem Zeitpunkt an der Terminbdrse
Options- oder Terminkontrakte auf die Aktien des Unternehmens gehandelt werden, gilt
das folgende:

Wenn widhrend der Laufzeit der Optionsscheine bis zu dem Bewertungstag
(einschlieBlich)

(aa)  entweder in bezug auf das Kapital oder das Vermogen des Unternehmens eine
MaBnahme durch das Unternehmen oder durch einen Dritten getroffen wird
(z.B. Kapitalerhohung durch Ausgabe neuer Aktien gegen FEinlagen,
Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln, Ausgabe von Wertpapieren mit
Options- oder Wandelrechten, Herabsetzung des Nennbetrags, Aktiensplit,
Ausschiittung von Sonderdividenden) oder die Notierung des Unternehmens an
der Maf3geblichen Borse eingestellt wird oder das Unternehmen Gegenstand einer
Umstrukturierungsmafnahme (z.B. Verschmelzung, Spaltung) wird

und

(bb) wegen dieser MaBnahme die Terminbdorse den Basispreis und/oder die
Kontraktgroe fiir auf die Aktien bezogene Optionskontrakte oder
Terminkontrakte (die "Kontrakte") anpalit oder die Kontrakte auf andere Weise
verandert (z.B. die Kontrakte auf einen Korb von Aktien oder auf einen Korb
bestehend aus Aktien und einem Baranteil bezieht),

so werden der [Aktuelle][Basiskurs][Cap] und - sofern vorgesehen - das [Aktuelle]Ratio
und/oder der Basiswert entsprechend angepaBit, wobei der angepalite
[Aktuelle][Basiskurs][Cap] [auf zwei Nachkommastellen] [entsprechend (®)] und das
ggf. angepalite Ratio [auf vier Nachkommastellen] [entsprechend (®)] und die Anzahl
der Korbaktien in einem ggf. zu bildenden Aktienkorb auf sechs Nachkommastellen
kaufménnisch gerundet werden. Sind nach den Regeln der Terminbdrse wegen dieser
Ereignisse keine Anpassungen in bezug auf die Kontrakte vorzunehmen, so bleiben der
Basiskurs[, der Cap] und - sofern vorgesehen - das Ratio und der Basiswert unverindert.
Im Fall der endgiiltigen Einstellung der Notierung von Kontrakten auf die Aktien an der
Terminbdrse und Beginn der Notierung an einer anderen Borse ist die Emittentin
berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Anpassung nach den Regeln dieser anderen Borse
(die "Ersatzterminborse") durchzufiihren. Die Emittentin bleibt jedoch in allen
vorgenannten Fillen berechtigt, ist hierzu jedoch nicht verpflichtet, die Anpassungen
auch nach anderen Regeln durchzufiihren, wenn ihr dies angemessener erscheint, um den
Wert der Optionsscheine in der Hohe zu erhalten, den diese vor dem die Anpassungen
auslosenden Ereignis hatten.
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(b)

[(11)

[(12)

[(13)

[(14)

Im Fall der endgiiltigen Einstellung der Notierung der Aktien an dem Referenzmarkt, in
welchem Fall eine Notierung jedoch an einem anderen Referenzmarkt besteht, ist die
Emittentin berechtigt, einen solchen anderen Referenzmarkt durch Bekanntmachung
gemil} (@) als neuen Referenzmarkt (der "Ersatzreferenzmarkt") zu bestimmen, sofern
die Emittentin die Optionsscheine nicht vorzeitig gemél ( ® ) gekiindigt hat. Im Fall einer
solchen Ersetzung gilt jede in diesen Optionsscheinbedingungen enthaltene Bezugnahme
auf den Referenzmarkt fortan als Bezugnahme auf den Ersatzreferenzmarkt. Eine solche
Anpassung wird spatestens nach Ablauf eines Monats nach der endgiiltigen Einstellung
der Notierung der Aktien an dem Referenzmarkt gemil3 ( ® ) bekanntgemacht. Sofern die
an dem Ersatzreferenzmarkt mafigebliche Wihrung eine andere ist als die an dem
Referenzmarkt, wird gleichzeitig das fiir die entsprechende Umrechnung mafigebliche
Verfahren bestimmt und geméil ( ® ) bekanntgemacht.]

Auf andere als die in den vorstehenden Absétzen bezeichneten Ereignisse, die jedoch in
thren Auswirkungen den genannten Ereignissen wirtschaftlich vergleichbar sind oder
nach Ansicht der Emittentin eine Anpassung wirtschaftlich angemessen erscheinen
lassen, sind die in den vorstehenden Absitzen beschriebenen Regeln entsprechend
anzuwenden. Auf aktienvertretende Zertifikate als Basiswert (wie z.B. ADR, ADS) sind
die in den vorstehenden Absdtzen beschriebenen Regeln entsprechend anzuwenden. |

Sollte die Emittentin feststellen, daB Anpassungen fiir Aktien nach dem auf das jeweilige
Unternehmen anwendbaren Gesellschaftsrecht oder anwendbaren Marktusancen von den
in § 11 (1)-(10) beschriebenen MafBinahmen abweichen, so ist die Emittentin berechtigt,
jedoch nicht verpflichtet, die Anpassungen nach Maligabe dieser Vorschriften bzw.
Usancen und damit abweichend von den in § 11 (1)-(10) vorgesehenen MaBnahmen
durchzufiihren. Ferner ist die Emittentin in allen vorgenannten Féllen berechtigt, jedoch
nicht verpflichtet, die Anpassung auch nach anderen Regeln durchzufiihren, wenn ihr dies
angemessener erscheint, um den Wert der Optionsscheine in der Hohe zu erhalten, den
diese vor dem die Anpassung ausldsenden Ereignis hatten. ]

Anpassungen nach den vorstehenden Absdtzen werden durch die Emittentin vorge-
nommen und sind (sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt) fiir alle Beteiligten
bindend. ]

Verdnderungen in der Art und Weise der Berechnung des Referenzkurses bzw. anderer
gemill diesen Optionsscheinbedingungen maBgeblicher Kurse oder Preise fiir den
Basiswert, einschlielich der Verdnderung der fiir den Basiswert maligeblichen
Berechnungstage und Berechnungsstunden berechtigen die Emittentin, das Optionsrecht
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) entsprechend anzupassen. Die Emittentin bestimmt
unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdanderung den Tag, zu dem das angepalite
Optionsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepalite Optionsrecht sowie der
Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich gemi3 (@)
bekanntgemacht.]
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[(15) andere Anpassungsbestimmungen: @]
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(1)

)

[(3)

Regelungen fiir Wechselkurse als Basiswert (§ 10):

§ 10
Basiswert: Referenzkurs; Anpassungen

Der ,,Basiswert entspricht dem in der Tabelle 2 als Basiswert angegebenen Wéhrungs-
Wechselkurs.

[Der ,,Referenzkurs“ entspricht dem in der Preiswdhrung und in der Tabelle 2
angegebenen Referenzkurs fiir eine Einheit der Handelswéhrung, wie er an dem in der
Tabelle angegebenen Referenzmarkt (der "Referenzmarkt") festgestellt wird [und auf
der in der Tabelle angegebenen  Bildschirmseite des  angegebenen
Wirtschaftsinformationsdienstes (die "Bildschirmseite") oder einer diese ersetzenden
Seite angezeigt wird. Sollte die Bildschirmseite an dem angegebenen Tag nicht zur
Verfiigung stehen oder wird der Referenzkurs nicht angezeigt, entspricht der
Referenzkurs dem Referenzkurs, wie er auf der entsprechenden Seite eines anderen
Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der Referenzkurs nicht mehr in
einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Emittentin berechtigt, als
Referenzkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen und unter
Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen
ermittelten Referenzkurs festzulegen]. Der [,,Stop-Loss Referenzkurs“] [und der]
["Knock-Out Referenzkurs"] des Basiswerts entspricht den von der Emittentin nach
billigem Ermessen festgestellten, auf dem Referenzmarkt angebotenen und auf der fiir
den Referenzmarkt maBgeblichen Bildschirmseite fortlaufend verdffentlichten
[Mittelkursen (arithmetisches Mittel zwischen den jeweils quotierten An- und
Verkaufspreispaaren)][ Ankaufspreisen ][ Verkaufspreisen] fiir den Basiswert.
,Berechnungstage“ sind Tage, an denen Kurse fiir den Basiswert auf dem
Referenzmarkt iiblicherweise berechnet und auf der fiir den Referenzmarkt maB3geblichen
Bildschirmseite veroffentlicht werden. '"Berechnungsstunden" ist der Zeitraum
innerhalb eines Berechnungstages, an denen Kurse fiir den Basiswert auf dem
Referenzmarkt iiblicherweise berechnet und auf der fiir den Referenzmarkt maB3geblichen
Bildschirmseite veroffentlicht werden.][anderer Referenzkurs / anderer Kurs / andere
Berechnungstage- Berechnungsstundenbestimmung: ®]

Verdnderungen in der Art und Weise der Berechnung des Referenzkurses bzw. anderer
gemill diesen Optionsscheinbedingungen malgeblicher Kurse oder Preise fiir den
Basiswert, einschlieflich der Verdnderung der fiir den Basiswert malgeblichen
Berechnungstage und Berechnungsstunden berechtigen die Emittentin, das Optionsrecht
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) entsprechend anzupassen. Die Emittentin bestimmt
unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdanderung den Tag, zu dem das angepalite
Optionsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepalite Optionsrecht sowie der
Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich gemil (@)
bekanntgemacht.]

97



[(4)

andere Anpassungsbestimmungen: ®|
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(1)
(2)

[(3)

[(4)

Regelungen fiir Rohstoffe als Basiswert (§ 10):

§ 10
Basiswert: Referenzkurs; Anpassungen

Der ,,Basiswert* entspricht dem in der Tabelle 2 als Basiswert angegebenen Rohstoff.

[Der ,,Referenzkurs® entspricht dem in der Handelswiahrung ausgedriickten und in der
Tabelle 2 angegebenen Referenzkurs fiir den Basiswert (der "Referenzkurs"), der an
dem in der Tabelle angegebenen Referenzmarkt (der "Referenzmarkt") festgestellt wird[
und auf der in der Tabelle angegebenen Bildschirmseite (die "Bildschirmseite") oder
einer diese ersetzenden Seite angezeigt wird. Sollte die Bildschirmseite an dem
angegebenen Tag nicht zur Verfiigung stehen oder wird der Referenzkurs nicht angezeigt,
entspricht der Referenzkurs dem Referenzkurs, wie er auf der entsprechenden Seite eines
anderen Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der Referenzkurs nicht
mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Optionsstelle berechtigt,
als Referenzkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen und unter
Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen
ermittelten Referenzkurs festzulegen]. Der [,,Stop-Loss Referenzkurs“] [und der]
["Knock-Out Referenzkurs"] des Basiswerts entspricht den von der Emittentin nach
billigem Ermessen festgestellten, auf dem Referenzmarkt angebotenen und auf der fiir
den Referenzmarkt malBgeblichen Bildschirmseite fortlaufend verdffentlichten
[Mittelkursen (arithmetisches Mittel zwischen den jeweils quotierten An- und
Verkaufspreispaaren)][ Ankaufspreisen][ Verkaufspreisen] fiir den Basiswert.
,Berechnungstage“ sind Tage, an denen Kurse fiir den Basiswert auf dem
Referenzmarkt tiblicherweise berechnet und auf der fiir den Referenzmarkt maf3geblichen
Bildschirmseite veroffentlicht werden. '"Berechnungsstunden" ist der Zeitraum
innerhalb eines Berechnungstages, an denen Kurse fiir den Basiswert auf dem
Referenzmarkt iiblicherweise berechnet und auf der fiir den Referenzmarkt maf3geblichen
Bildschirmseite veroffentlicht werden.]|[anderer Referenzkurs / anderer Kurs / andere
Berechnungstage- Berechnungsstundenbestimmung: ®]

Verénderungen in der Art und Weise der Berechnung des Referenzkurses bzw. anderer
gemil diesen Optionsscheinbedingungen mafgeblicher Kurse oder Preise fiir den
Basiswert, einschlieBlich der Verdnderung der fir den Basiswert maligeblichen
Berechnungstage und Berechnungsstunden berechtigen die Emittentin, das Optionsrecht
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) entsprechend anzupassen. Die Emittentin bestimmt
unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu dem das angepalite
Optionsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepalite Optionsrecht sowie der
Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich gemil (@)
bekanntgemacht.]

andere Anpassungsbestimmungen: ®|
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(1)

2)

[(3)

[(4)

[(5)

Regelungen fiir Futures-Kontrakte als Basiswert (§ 10):

§ 10
Basiswert: Referenzkurs|[: Rollover]

Der "Basiswert" am [in der Tabelle 1 angegebenen Bewertungsstichtag] entspricht dem
in der Tabelle 2 als Basiswert angegebenen Futures-Kontrakt [mit dem in der Tabelle 2
angegebenen Anfinglichen Verfalltermin][andere Basiswertbestimmung: @ ].

[Der ,,Referenzkurs‘ entspricht [dem in der Tabelle 2 angegebenen Referenzkurs] [dem
SchluBBkurs des [Aktuellen] Basiswerts, wie er an Berechnungstagen an dem in der
Tabelle 2 angegebenen Referenzmarkt (der ,Referenzmarkt) berechnet und
verdffentlicht wird]. Der [,,Stop-Loss Referenzkurs®“] [und der] ["Knock-out
Referenzkurs"] des [Aktuellen] Basiswerts entspricht den an dem Referenzmarkt an
Berechnungstagen flir den [Aktuellen] Basiswert fortlaufend festgestellten und
verdffentlichten Kursen. ,,.Berechnungstage” sind Tage, an denen der [Aktuelle]
Basiswert an dem Referenzmarkt tiblicherweise gehandelt wird. ""Berechnungsstunden"
ist der Zeitraum innerhalb eines Berechnungstages, an denen der [Aktuelle] Basiswert an
dem Referenzmarkt tiblicherweise gehandelt wird.|[anderer Referenzkurs / anderer Kurs
/ andere Berechnungstage- Berechnungsstundenbestimmung: @]

Der Aktuelle Basiswert wird nachfolgend an jedem Rollovertag (§ 10 (4)) durch den in
der Tabelle 2 angegebenen Basiswert mit dem Verfalltermin ersetzt (der "Rollover"), der
in dem jeweils zeitlich nichsten der in der Tabelle angegebenen Malgeblichen
Verfallsmonate liegt. Sollte zu diesem Zeitpunkt nach billigem Ermessen der
Optionsstelle (§ 317 BGB) kein Basiswert existieren, dessen zugrunde liegenden
Bedingungen oder mafBgeblichen Kontrakteigenschaften mit denen des zu ersetzenden
Basiswertes iibereinstimmen, gilt (® ) entsprechend. Die Emittentin ist ferner berechtigt,
die MaBgeblichen Verfallsmonate bei einer Anderung der fiir den Referenzmarkt
hinsichtlich der Verfallstermine malgeblichen Regularien anzupassen. Eine solche
Anpassung wird unverziiglich gemif ( ® ) bekanntgemacht.]

Der "Rollovertag" entspricht jeweils dem ®. Berechnungstag vor dem fiir den Aktuellen
Basiswert am Referenzmarkt veréffentlichten maf3geblichen ersten Benachrichtigungstag
(First Notice Day). Sollte an diesem Tag nach Auffassung der Optionsstelle am
Referenzmarkt mangelnde Liquiditit im Basiswert oder eine vergleichbare
ungewohnliche Marktsituation bestehen, ist die Optionsstelle berechtigt, einen anderen
Berechnungstag als Rollovertag festzulegen. |

Der Basiskurs wird am Rollovertag angepal3t, indem

[der Rolloverkurs fiir den nach dem Rollovertag Aktuellen Basiswert mit dem
Hebelfaktor (®) multipliziert wird.]
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[(6)

[(7)

[(®)

[der Rolloverkurs fiir den nach dem Rollovertag Aktuellen Basiswert mit dem Rollover
Anpassungsfaktor (§ 10 (7)) multipliziert wird.]

[andere Rolloveranpassungsbestimmung: ®]

Das [auf zwei Nachkommastellen gerundete Ergebnis, wobei bei Long Optionsscheinen
stets aufgerundet und bei Short Optionsscheinen stets abgerundet wird,][andere
Rundungsbestimmung: ®] wird als neuer Basiskurs festgelegt. [Der "Rolloverkurs" wird
von der Optionsstelle nach billigem Ermessen auf Grundlage des Rollover
Referenzkurses ermittelt und festgestellt. Der "Rollover Referenzkurs" entspricht den
am Referenzmarkt am Rollovertag festgestellten und verdffentlichten Kursen fiir den
angegebenen Basiswert.|[andere Rolloverkursbestimmung: @]

Der Stop-Loss Level wird am Rollovertag angepalit, indem

[der Rolloverkurs fiir den nach dem Rollovertag Aktuellen Basiswert mit dem Stop-Loss
Faktor (®) multipliziert wird.]

[andere Rolloveranpassungsbestimmung: @]

Das [auf zwei Nachkommastellen gerundete Ergebnis, wobei bei Long Optionsscheinen
stets aufgerundet und bei Short Optionsscheinen stets abgerundet wird,][andere
Rundungsbestimmung: ®] wird als neuer Stop-Loss Level festgelegt.]

Das Ratio wird am Rollovertag angepal3t, indem

[das am Rollovertag Aktuelle Ratio mit dem Rollover Anpassungsfaktor (§ 10 (7))
multipliziert wird.]

[andere Rolloveranpassungsbestimmung: @]

Das [auf die in der Tabelle genannte Rundungsnachkommastelle abgerundete] [andere
Rundungsbestimmung: ®] Ergebnis wird als neues Ratio festgelegt

Der "Rollover Anpassungsfaktor" entspricht dem Ergebnis folgender Berechnung:
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bei Long Optionsscheinen:

RK ,, — Basiskurs,,, — Fee

neu

(RK””‘ + Feej
Hebel

bei Short Optionsscheinen:

Basiskurs,,, — RK , — Fee

LK’W“ + Fee
Hebel

wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"Basiskurs,e," entspricht dem gemdfs § 10 (4) angepafsten Basiskurs

"RK " entspricht dem Rolloverkurs fiir den vor dem Rollover Aktuellen Basiswert

"RK " entspricht dem Rolloverkurs fiir den nach dem Rollover Aktuellen Basiswert
"Fee" entspricht der Rollover Fee (s 10 (8))
"Hebel" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Hebel]

[(®)

[(10)

[(11)

[(12)

[andere Rolloveranpassungsfaktorbestimmung: @]

Die "Rollover Fee" [wird von der Optionsstelle nach billigem Ermessen auf Grundlage
der in der Tabelle 2 fiir eine Einheit des Basiswertes in der Preiswdhrung festgelegten
Anfanglichen Transaktionsgebiihr, maximal aber auf Grundlage der in der Tabelle
angegebenen Maximalen Transaktionsgebiihr, und der fiir die Durchfiihrung des Rollover
notwendigen Anzahl der Einheiten des Basiswertes ermittelt.][andere Rollover Fee
Bestimmung: @]]

Jede Bezugnahme in diesen Optionsscheinbedingungen auf den zu dem jeweils
angegebenen Zeitpunkt "Aktuellen Basiswert" gilt als Bezugnahme auf den Basiswert
mit dem nach Durchfiihrung aller Rollover vom Bewertungsstichtag bis zu dem
angegebenen Zeitpunkt gemidl den Regelungen des § 10(2) maBgeblichen
Verfalltermin. ]

Féllt der Bewertungstag im Sinne dieser Optionsscheinbedingungen auf einen
Rollovertag gemiB3 § 10 (4), wird der Abrechnungsbetrag (§2) auf Grundlage des
Rolloverkurses fiir den vor dem Rollovertag Aktuellen Basiswert und auf Grundlage des
am Rollovertag vor der Anpassung gemill § 10 (5) Aktuellen Basiskurses und auf
Grundlage des am Rollovertag vor der Anpassung gemill § 10 (7) Aktuellen Ratio
ermittelt. ]

Bei Verdnderungen der dem jeweiligen Futures Kontrakt zugrunde liegenden
Bedingungen oder maBgeblichen Kontrakteigenschaften sowie im Fall der Ersetzung des
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[(13)

[(14)

Futures Kontraktes durch einen anderen von dem jeweils MaB3geblichen Referenzmarkt
bestimmten und borsennotierten, ggf. auch modifizierten Futures Kontrakt (der jeweilige
"Nachfolge-Futures Kontrakt"), behélt sich die Emittentin vorbehaltlich einer
Kiindigung gemil3 (®) das Recht vor, den jeweiligen Futures Kontrakt zu ersetzen, ggf.
multipliziert, falls erforderlich, mit einem Bereinigungsfaktor, um die Kontinuitit der
Entwicklung der den Optionsscheinen zugrundeliegenden Bezugsgroflen sicherzustellen.
Die Ersetzung des jeweiligen Futures Kontraktes durch den jeweiligen Nachfolge-Futures
Kontrakt, ggf. unter weiteren Anderungen dieser Optionsscheinbedingungen, erfolgt nach
billigem Ermessen der Optionsstelle (§ 317 BGB). Die Ersetzung durch einen jeweiligen
Nachfolge-Futures Kontrakt, die dann geltenden, ggf. gednderten
Optionsscheinbedingungen  (einschlieBlich ~ der  etwaigen  Aufnahme  eines
Bereinigungsfaktors) sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden
unverziiglich gemif § 13 bekanntgemacht.]

Verdnderungen in der Art und Weise der Berechnung des Referenzkurses bzw. anderer
gemil diesen Optionsscheinbedingungen mafgeblicher Kurse oder Preise fiir den
Basiswert, einschlieBlich der Verdnderung der fiir den Basiswert maligeblichen
Berechnungstage und Berechnungsstunden berechtigen die Emittentin, das Optionsrecht
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) entsprechend anzupassen. Die Emittentin bestimmt
unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu dem das angepalite
Optionsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepalite Optionsrecht sowie der
Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich gemil (@)
bekanntgemacht.]

andere Anpassungsbestimmungen: @]
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(1)
(2)

[(3)

[(4)

Regelungen fiir Zinssiitze als Basiswert (§ 10):

§ 10
Basiswert: Referenzkurs; Anpassungen

Der ,,Basiswert* entspricht dem in der Tabelle 2 als Basiswert angegebenen Zinssatz.

[Der ,,Referenzkurs® entspricht dem in der Tabelle 2 angegebenen Referenzkurs, wie er
an dem in der Tabelle angegebenen Referenzmarkt (der "Referenzmarkt") festgestellt
wird [und auf der in der Tabelle angegebenen Bildschirmseite des angegebenen
Wirtschaftsinformationsdienstes (die "Bildschirmseite") oder einer diese ersetzenden
Seite angezeigt wird. Sollte die Bildschirmseite an dem angegebenen Tag nicht zur
Verfiigung stehen oder wird der Referenzkurs nicht angezeigt, entspricht der
Referenzkurs dem Referenzkurs, wie er auf der entsprechenden Seite eines anderen
Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der Referenzkurs nicht mehr in
einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Emittentin berechtigt, als
Referenzkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen und unter
Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen
ermittelten Referenzkurs festzulegen]. Der [,,Stop-Loss Referenzkurs“] [und der]
["Knock-Out Referenzkurs"] des Basiswerts entspricht den von der Emittentin nach
billigem Ermessen festgestellten, auf dem Referenzmarkt festgestellten und auf der fiir
den Referenzmarkt mafBgeblichen Bildschirmseite fortlaufend verdffentlichten Kursen fiir
den Basiswert. ,,Berechnungstage* sind Tage, an denen Kurse fiir den Basiswert auf
dem Referenzmarkt {iiblicherweise festgestellt und auf der fiir den Referenzmarkt
maBgeblichen Bildschirmseite veroffentlicht werden. '"Berechnungsstunden" ist der
Zeitraum innerhalb eines Berechnungstages, an denen Kurse fiir den Basiswert auf dem
Referenzmarkt {iblicherweise festgestellt und auf der fir den Referenzmarkt
mafgeblichen Bildschirmseite verdffentlicht werden.][anderer Referenzkurs / anderer
Kurs / andere Berechnungstage- Berechnungsstundenbestimmung: @]

Verianderungen in der Art und Weise der Berechnung des Referenzkurses bzw. anderer
gemill diesen Optionsscheinbedingungen malgeblicher Kurse fiir den Basiswert,
einschlieBlich der Verdnderung der fiir den Basiswert maB3geblichen Berechnungstage
und Berechnungsstunden berechtigen die Emittentin, das Optionsrecht nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) entsprechend anzupassen. Die Emittentin bestimmt unter
Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu dem das angepalite
Optionsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepalite Optionsrecht sowie der
Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich gemill (@)
bekanntgemacht. ]

andere Anpassungsbestimmungen: @ |
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(1)

2)

€)

Regelungen fiir einen Korb bestehend aus Aktien bzw. Indizes bzw .Wechselkursen bzw.
Rohstoffen bzw. Futures-Kontrakten bzw. Zinssitzen als Basiswert (§ 10):

§ 10
Basiswert: Referenzkurs: Anpassungen

Der ,,Basiswert* entspricht einem Korb bestehend aus den in der Tabelle 2 angegebenen

Korbbestandteilen (die "Korbbestandteile").

Der "Referenzkurs des Basiswerts" entspricht [der Summe der in Euro ausgedriickten
bzw. gemil} (®) in Euro umgerechneten und mit dem jeweiligen Gewichtungsfaktor (wie
in Tabelle 2 angegeben) multiplizierten Referenzkurse der Korbbestandteile, wie jeweils
von der Optionsstelle an Berechnungstagen berechnet][andere Referenzkursbestimmung:
®] Der [,Stop-Loss Referenzkurs“] [und der] ["Knock-out Referenzkurs"] des
Basiswerts entspricht [der Summe der in Euro ausgedriickten bzw. gem. § 2 Abs. ® in
Euro umgerechneten Kurse der Korbbestandteile, wie jeweils von der Optionsstelle an
Berechnungstagen wéhrend den Berechnungsstunden fortlaufend berechnet][andere

Referenzkursbestimmung:  ®]. , Berechnungstage“ sind [Bestimmung
Berechnungstage: o] "Berechnungsstunden" ist [Bestimmung
Berechnungszeitraums: @]

Der ,,Referenzkurs‘ eines Korbbestandteils entspricht,

[hinsichtlich Indizes als Korbbestandteile, dem SchluB3kurs des Index, wie er von dem in
der Tabelle angegebenen Indexsponsor an Tagen, an denen der Index vom Index-Sponsor
iiblicherweise berechnet und verdffentlicht wird, berechnet und verdffentlicht wird.]

[andere Referenzkursbestimmung: @]

[hinsichtlich Aktien als Korbbestandteil, dem Schlukurs der Aktie, wie er an der in der
Tabelle angegebenen MaB3geblichen Borse an Tagen, an denen die Aktie iiblicherweise an
der Maligeblichen Borse gehandelt wird, berechnet und verdffentlicht wird.] [andere

Referenzkursbestimmung: @]

[hinsichtlich Wechselkursen als Basiswert, dem in der Preiswdhrung und in der Tabelle
angegebenen Referenzkurs fiir eine Einheit der Handelswéhrung, wie er an Tagen, an
denen der Referenzkurs auf dem Referenzmarkt iiblicherweise festgestellt und auf der fiir
den Referenzmarkt maBgeblichen Bildschirmseite verdffentlicht wird, an dem in der
Tabelle angegebenen Referenzmarkt festgestellt und auf der in der Tabelle angegebenen
Bildschirmseite verdffentlicht wird. Sollte die Bildschirmseite an dem angegebenen Tag
nicht zur Verfiigung stehen oder wird der Referenzkurs nicht angezeigt, entspricht der
Referenzkurs dem Referenzkurs, wie er auf der entsprechenden Seite eines anderen
Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der Referenzkurs nicht mehr in
einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Optionsstelle berechtigt, als
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(4)

Referenzkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen und unter
Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen
ermittelten Referenzkurs festzulegen.] [andere Referenzkursbestimmung: @]

[hinsichtlich Rohstoffen als Korbbestandteil, dem in der Preiswdhrung und in der Tabelle
angegebenen Referenzkurs fiir den Rohstoff, wie er an Tagen, an denen der Referenzkurs
auf dem Referenzmarkt iiblicherweise festgestellt und auf der fiir den Referenzmarkt
malgeblichen Bildschirmseite verdffentlicht wird, an dem in der Tabelle angegebenen
Referenzmarkt festgestellt und auf der in der Tabelle angegebenen Bildschirmseite
verdffentlicht wird. Sollte die Bildschirmseite an dem angegebenen Tag nicht zur
Verfiigung stehen oder wird der Referenzkurs nicht angezeigt, entspricht der
Referenzkurs dem Referenzkurs, wie er auf der entsprechenden Seite eines anderen
Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der Referenzkurs nicht mehr in
einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Optionsstelle berechtigt, als
Referenzkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen und unter
Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen
ermittelten Referenzkurs festzulegen.] [andere Referenzkursbestimmung: @]

[hinsichtlich Futures-Kontrakten als Basiswert, dem SchluBBkurs des Futures-Kontraktes,
wie er an Tagen, an denen der Futures-Kontrakt an der MaBgeblichen Borse
iblicherweise gehandelt wird, an der in der Tabelle angegebenen MafBgeblichen Borse
berechnet und verdffentlicht wird.] [andere Referenzkursbestimmung: @]

[hinsichtlich Zinssdtzen als Korbbestandteil, dem in der Tabelle angegebenen
Referenzkurs fiir den Zinssatz, wie er an Tagen, an denen der Referenzkurs auf dem
Referenzmarkt {iblicherweise festgestellt und auf der fir den Referenzmarkt
maBgeblichen Bildschirmseite verdffentlicht wird, an dem in der Tabelle angegebenen
Referenzmarkt festgestellt und auf der in der Tabelle angegebenen Bildschirmseite
verOffentlicht wird. Sollte die Bildschirmseite an dem angegebenen Tag nicht zur
Verfiigung stehen oder wird der Referenzkurs nicht angezeigt, entspricht der
Referenzkurs dem Referenzkurs, wie er auf der entsprechenden Seite eines anderen
Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der Referenzkurs nicht mehr in
einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Optionsstelle berechtigt, als
Referenzkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen und unter
Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen
ermittelten Referenzkurs festzulegen.] [andere Referenzkursbestimmung: @]

Der ,,Kurs* eines Korbbestandteils entspricht
[hinsichtlich Indizes als Korbbestandteile, den fiir den Index von dem in der Tabelle
angegebenen Indexsponsor an Tagen, an denen der Index vom Index-Sponsor

iiblicherweise berechnet und verdffentlicht wird, fortlaufend berechneten und
verdffentlichten Kursen.] [andere Kursbestimmung: @]
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[hinsichtlich Aktien als Korbbestandteil, den fiir die Aktie an der in der Tabelle
angegebenen Maf3geblichen Borse an Tagen, an denen die Aktie {iblicherweise an der
Mafgeblichen Borse gehandelt wird, fortlaufend berechneten und verdffentlichten
Kursen.] [andere Kursbestimmung: @]

[hinsichtlich Wechselkursen als Basiswert, den fiir den Wechselkurs auf dem in der
Tabelle angegebenen Referenzmarkt an Tagen, an denen Kurse fiir den Wechselkurs auf
dem Referenzmarkt tiblicherweise festgestellt und auf der fiir den Referenzmarkt
maflgeblichen Bildschirmseite verdffentlicht werden, festgestellten und auf der in der
Tabelle angegebenen Bildschirmseite verdffentlichten Kursen. Sollte die Bildschirmseite
nicht zur Verfiigung stehen oder werden Kurse fiir den Wechselkurs nicht angezeigt,
entspricht der Kurs den Kursen, wie sie auf der entsprechenden Seite eines anderen
Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt werden. Sollten Kurse fiir den Wechselkurs
nicht mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Optionsstelle
berechtigt, als Kurs des Wechselkurses auf der Basis der jeweils geltenden Marktusancen
und unter Beriicksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem
Ermessen ermittelte Kurse fiir den Wechselkurs festzulegen.] [andere Kursbestimmung:
o]

[hinsichtlich Rohstoffen als Korbbestandteil, den fiir den Rohstoff auf dem in der Tabelle
angegebenen Referenzmarkt an Tagen, an denen Kurse fiir den Rohstoff auf dem
Referenzmarkt {iblicherweise festgestellt und auf der fiir den Referenzmarkt
maflgeblichen Bildschirmseite verdffentlicht werden, festgestellten und auf der in der
Tabelle angegebenen Bildschirmseite verdffentlichten Kursen. Sollte die Bildschirmseite
nicht zur Verfligung stehen oder werden Kurse fiir den Rohstoff nicht angezeigt,
entspricht der Kurs den Kursen, wie sie auf der entsprechenden Seite eines anderen
Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt werden. Sollten Kurse fiir den Rohstoff nicht
mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Optionsstelle berechtigt,
als Kurs des Rohstoffes auf der Basis der jeweils geltenden Marktusancen und unter
Beriicksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen
ermittelte Kurse fiir den Rohstoff festzulegen.] [andere Kursbestimmung: @]

[hinsichtlich Futures-Kontrakten als Basiswert, den fiir den Futures-Kontrakt an der in
der Tabelle angegebenen Maligeblichen Borse an Tagen, an denen der Futures-Kontrakt
tiblicherweise an der Maligeblichen Borse gehandelt wird, fortlaufend berechneten und
verdffentlichten Kursen.] [andere Kursbestimmung: @]

[hinsichtlich Zinssétzen als Korbbestandteil, den fiir den Zinssatz auf dem in der Tabelle
angegebenen Referenzmarkt an Tagen, an denen Kurse fiir den Zinssatz auf dem
Referenzmarkt {iblicherweise festgestellt und auf der fiir den Referenzmarkt
mafgeblichen Bildschirmseite verdffentlicht werden, festgestellten und auf der in der
Tabelle angegebenen Bildschirmseite verdffentlichten Kursen. Sollte die Bildschirmseite
nicht zur Verfligung stehen oder werden Kurse fiir den Zinssatz nicht angezeigt,

107



()

entspricht der Kurs den Kursen, wie sie auf der entsprechenden Seite eines anderen
Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt werden. Sollten Kurse fiir den Zinssatz nicht
mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Optionsstelle berechtigt,
als Kurs des Zinssatz auf der Basis der jeweils geltenden Marktusancen und unter
Berticksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen
ermittelte Kurse fiir den Zinssatz festzulegen.] [andere Kursbestimmung: @]

Sollte [hinsichtlich eines Korbbestandteils ein Ereignis eintreten, dal die wirtschaftliche
Kontinuitit des Kursverlaufs des betreffenden Korbbestandteils beeinflufit (wie z.B. bei
Aktien Aktiensplits, Kapitalerhhungen etc. oder bei Indizes Verdnderungen der
Berechnungsweise des Index) ist die Emittentin berechtigt, den Gewichtungsfaktor des
betroffenen Korbbestandteils entsprechend anzupassen bzw. den Korbbestandteil nach
billigem Ermessen auszutauschen. Die Anpassung des Optionsrechts hat mit dem Ziel zu
erfolgen, den wirtschaftlichen Wert der Optionsscheine in der Hohe zu erhalten, den
diese vor dem die Anpassungen auslosenden Ereignis hatten.]

[andere Anpassungsbestimmung: @]
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§[11][®]

Ersatzreferenzmarkt bzw. Ersatzindexsponsor

Wird der Referenzkurs oder andere nach diesen Optionsscheinbedingungen fiir [den
Basiswert][einen Korbbestandteil] maB3gebliche Kurse nicht mehr am Referenzmarkt bzw. nicht
mehr vom Index-Sponsor, sondern von einer anderen Person, Gesellschaft oder Institution, die
die Optionsstelle nach billigem Ermessen (§317BGB) fiir geeignet hilt (der
"Ersatzreferenzmarkt" bzw. "Ersatzindexsponsor") berechnet und verdffentlicht, so wird der
Abrechnungsbetrag auf der Grundlage der an dem Ersatzreferenzmarkt bzw. von dem
Ersatzindexsponsor berechneten und verdffentlichten entsprechenden Kurse fiir [den
Basiswert][den jeweiligen Korbbestandteil] berechnet. Ferner gilt dann jede in diesen
Optionsscheinbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Referenzmarkt bzw. den Index-
Sponsor, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Ersatzreferenzmarkt
bzw. den Ersatzindexsponsor. Die Ersetzung des Referenzmarktes bzw. des Indexsponsors wird
unverziiglich gemal3 ( ® ) bekanntgemacht.

§ [12][®]

Marktstorungen

(1) [Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag [hinsichtlich eines oder
mehrerer Korbbestandteile] eine Marktstorung (§ 12 (2)) vorliegt, dann wird der
Bewertungstag [hinsichtlich der betroffenen Korbbestandteile] auf den nichstfolgenden
Berechnungstag, an dem [fiir den jeweilig betroffenen Korbbestandteil] keine
Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin wird sich bemiihen, den
Beteiligten unverziiglich gemdl3 ( ®) mitzuteilen, dal eine Marktstdrung eingetreten ist.
Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht. Wenn der Bewertungstag aufgrund der
Bestimmungen dieses Absatzes um 8 hintereinander liegende Berechnungstage in
Frankfurt am Main verschoben worden ist und auch an diesem Tag [hinsichtlich der
betroffenen Korbbestandteile] die Marktstorung fortbesteht, dann gilt [hinsichtlich der
betroffenen Korbbestandteile] dieser Tag als der Bewertungstag, wobei die Emittentin
den Abrechnungsbetrag nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksichtigung der
an dem Bewertungstag herrschenden Marktgegebenheiten bestimmen wird.][andere
Marktstérungsbestimmung: @]

(2) "Marktstorung" bedeutet
[hinsichtlich Indizes
(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den

Mairkten, an denen die dem Index zugrundeliegenden Werte notiert bzw.
gehandelt werden, allgemein oder
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(1))  die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels (einschlieBlich des
Leihemarktes) einzelner dem Index zugrundeliegender Werte an den Borsen bzw.
den Mairkten, an denen diese Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem
Termin- oder Optionskontrakt in bezug auf den Index an einer Terminborse, an
der Termin- oder Optionskontrakte in bezug auf den Index gehandelt werden (die
"Terminborse");

(iii))  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Index aufgrund einer Entscheidung
des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschrinkung oder Nichtberechnung in der letzten halben
Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des SchluBBkurses des Index
bzw. der dem Index zugrundeliegenden Werte eintritt bzw. besteht und nach Auffassung
der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrinkung der Stunden oder Anzahl der Tage, an
denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Einschrankung auf
einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Borse beruht.] [andere
Marktstorungsbestimmung: ®|

[hinsichtlich Aktien
die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels
(1) in den Aktien an der Mal3geblichen Borse oder

(i1)  in einem Options- oder Terminkontrakt in bezug auf die Aktien an einer
Terminborse, an der Termin- oder Optionskontrakte in bezug auf die Aktien
gehandelt werden (die "Terminborse"),

sofern diese Suspendierung oder Einschriankung in der letzten halben Stunde vor der
tiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des SchluBkurses der Aktien eintritt bzw.
besteht und nach Auffassung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrinkung der
Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als
Marktstérung, sofern die Einschrinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der
betreffenden Borse beruht.] [andere Marktstérungsbestimmung: @]

[hinsichtlich Wechselkursen

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Devisenhandels in mindestens einer
der Wahrungen des Wechselkurs-Wahrungspaares (eingeschlossen Options- oder
Terminkontrakte) bzw. die Einschrinkung der Konvertierbarkeit der Wahrungen
des Wechselkurs-Wéhrungspaares bzw. die wirtschaftliche Unmdglichkeit einen
Wechselkurs fiir selbige zu erhalten,
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(i)  andere als die vorstechend bezeichneten Ereignisse, die jedoch in ihren
Auswirkungen den genannten Ereignissen wirtschaftlich vergleichbar sind,

sofern die vorstehend benannten Ereignisse nach Auffassung der Emittentin wesentlich
sind.] [andere Marktstorungsbestimmung: @]

[hinsichtlich Rohstoffen

die Suspendierung oder wesentliche Einschrankung des Handels
(1) an dem Referenzmarkt allgemein oder
(i1) in dem Rohstoff an dem Referenzmarkt oder

(i)  in Termin- oder Optionskontrakten mit Bezug auf den Rohstoff an einer Termin-
bdrse, an der ein solcher Rohstoff gehandelt wird.

Eine Einschrankung der Handelszeit oder der Handelstage an dem Referenzmarkt gilt
nicht als Marktstorung, wenn sie auf eine angekiindigte Anderung der regelmiBigen
Geschiftsstunden des Referenzmarktes zuriickzufithren ist.] [andere
Marktstorungsbestimmung: @]

[hinsichtlich Futures-Kontrakten

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels bzw. der Preisfeststellung
bezogen auf den Futures Kontrakt am Referenzmarkt oder

(i)  die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an dem Referenzmarkt
allgemein oder

(iii))  die wesentliche Verdnderung in der Methode der Preisfeststellung bzw. in den
Handelsbedingungen in bezug auf den Future Kontrakt am Referenzmarkt (z.B. in
der Beschaffenheit, der Menge oder der Handelswdhrung in bezug auf den
Basiswert des Future Kontraktes).

Eine Veridnderung der Handelszeit am Referenzmarkt gilt nicht als Marktstérung, sofern
die Veridnderung am Referenzmarkt vorher angekiindigt wird. | [andere

Marktstérungsbestimmung: @]

[hinsichtlich Zinssitzen

die Suspendierung oder wesentliche Einschrankung des Handels

(1) an dem Referenzmarkt allgemein oder
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[(1)

(11) mit Bezug zum Zinssatz an dem Referenzmarkt oder

(i11))  in Termin- oder Optionskontrakten mit Bezug auf den Zinssatz an einer Termin-
borse, an der Termin- oder Optionskontrakte mit Bezug auf den Zinssatz
gehandelt werden.

Eine Einschrinkung der Handelszeit oder der Handelstage an dem Referenzmarkt gilt
nicht als Marktstérung, wenn sie auf eine angekiindigte Anderung der regelmiBigen
Geschiftsstunden des Referenzmarktes zuriickzufithren ist.] [andere
Marktstérungsbestimmung: @]

§[13][®]

Vorzeitige Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt[, die Optionsscheine wéhrend ihrer Laufzeit durch
Bekanntgabe gemidfl (®) zu kiindigen. Die Kiindigung wird am Tage der
Veroffentlichung gemidl (®) bzw., falls abweichend, an dem in der
Bekanntmachungsanzeige genannten Tag wirksam. Fiir die Zwecke der Berechnung des
Abrechnungsbetrages gemil} (®) gilt der Tag des Wirksamwerdens der Kiindigung als
Bewertungstag im Sinne dieser Optionsscheinbedingungen. Sollte dieser Tag kein
Berechnungstag  sein, so gilt der néichstfolgende Berechnungstag als
Bewertungstag. |[andere Kiindigungsbestimmung: @ ]]

[(2)][®] Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des

Optionsrechts geméll (®) oder die Festlegung eines Ersatzreferenzmarktes bzw. eines
Ersatzindexsponsors, aus welchen Griinden auch immer, nicht mdoglich, so ist die
Emittentin berechtigt, die Optionsscheine vorzeitig durch Bekanntmachung geméil3 (@)
unter Angabe des nachstehend definierten Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die
Kiindigung hat innerhalb von einem Monat nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt,
dal nach MalBgabe dieser Bestimmungen das Optionsrecht angepaBt oder ein
Ersatzreferenzmarkt festgelegt werden muB}, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt
die Emittentin an jeden Optionsscheininhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen
Optionsscheins einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach
billigem Ermessen (§ 315 BGB) als angemessener Marktpreis eines Optionsscheins
unmittelbar vor Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, daB nach MalBigabe dieser
Bestimmungen das Optionsrecht angepalit oder ein Ersatzreferenzmarkt festgelegt
werden muB, festgelegt wird.

[(3)][®] Die Emittentin wird bis zu dem ®.Bankgeschiftstag nach Bekanntmachung der

vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die Clearstream zur
Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Optionsscheine bei der Clearstream
veranlassen[, ohne daf3 es der Erfiillung der in (®) und (®) genannten Bedingungen
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bedarf]. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemil} (®) gilt die in (®) bzw. (®)
erwahnte Erkldrung als automatisch abgegeben.

[(4)][ ® ] Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden Steuern,

(1)

2)

€)

(4)

Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Optionsscheininhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Optionsstelle ist berechtigt, von dem Kiindigungsbetrag
etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Optionsschein-
inhaber gemal} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ [14][®]
Optionsstelle

Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland, ist
die Optionsstelle (die "Optionsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die
Optionsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuldssig — durch ein
Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Europdischen
Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusitzliche Optionsstellen zu bestellen und deren
Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf werden unverziiglich
gemil} (@) bekannt gemacht.

Die Optionsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Optionsstelle niederzulegen. Die
Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder — soweit
gesetzlich zuldssig — eines Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der
Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Optionsstelle durch die Emittentin.
Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemif ( ® ) bekanntgemacht.

Die Optionsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und hat
keinerlei Pflichten gegeniiber den Optionsscheininhabern. Die Optionsstelle ist von den
Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

Weder die Emittentin noch die Optionsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung der
Einreicher von Optionsscheinen zu priifen.

§ [15][®]

Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Optionsscheine betreffen, werden in einem {iberregionalen
Borsenpflichtblatt verdffentlicht.
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§[16][@]
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Optionsscheine mit gleicher Ausstattung
zu begeben, so daf sie mit den Optionsscheinen zusammengefalt werden, eine
einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhdhen. Der Begriff "Options-
scheine" umfaf3t im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusitzlich begebenen
Optionsscheine.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Optionsscheine iliber die Borse oder durch
auBerborsliche Geschéfte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben. Die Emittentin ist
nicht verpflichtet, die Optionsscheininhaber davon zu unterrichten. Die zuriicker-
worbenen Optionsscheine konnen entwertet, gehalten, weiterverduflert oder von der
Emittentin in anderer Weise verwendet werden.

§[17][®]

Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Optionsscheininhaber eine
andere Gesellschaft als Emittentin (die "Neue Emittentin") hinsichtlich aller Verpflich-
tungen aus oder in Verbindung mit den Optionsscheinen an die Stelle der Emittentin zu
setzen, sofern

(a) die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbindung mit
den Optionsscheinen iibernimmt (die "Ubernahme");

(b) die Ubernahme keine nachteiligen bonititsméBigen, finanziellen, rechtlichen und
steuerlichen Folgen fiir die Optionsscheininhaber hat und dies durch eine von der
Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhingige
Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit
internationalem Ansehen ist (die "Treuhéinderin"), bestétigt wird;

(c) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unternehmen
samtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Optionsscheinen zugunsten
der Optionsscheininhaber garantiert; und

(d) die Neue Emittentin alle notwendigen Genehmigungen von den zustindigen
Behorden erhalten hat, damit die Neue Emittentin alle Verpflichtungen aus oder in
Verbindung mit den Optionsscheinen erfiillen kann.

Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Optionsscheinbedingun-

gen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezogen.
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Die Ersetzung der Emittentin gemil ( ® ) wird unverziiglich gemél ( ® ) bekanntgemacht.
Mit Erfiillung der vorgenannten Bedingungen tritt die Neue Emittentin in jeder Hinsicht an
die Stelle der Emittentin und die Emittentin wird von allen mit der Funktion als Emittentin
zusammenhdngenden Verpflichtungen gegeniiber den Optionsscheininhabern aus oder im
Zusammenhang mit den Optionsscheinen befreit.

[§ [18][®]

Kiindigung durch die Emittentin

Die Emittentin ist berechtigt[, die Optionsscheine wéhrend ihrer Laufzeit durch
Bekanntgabe gemi3 (®) zu kiindigen. Die Kiindigung wird am Tage der
Veroffentlichung gemid3 (®) bzw., falls abweichend, an dem in der
Bekanntmachungsanzeige genannten Tag wirksam. Fiir die Zwecke der Berechnung des
Abrechnungsbetrages gemill (®) gilt der Tag des Wirksamwerdens der Kiindigung als
Bewertungstag im Sinne dieser Optionsscheinbedingungen. Sollte dieser Tag kein
Berechnungstag  sein, so gilt der néichstfolgende  Berechnungstag als
Bewertungstag.|[andere Kiindigungsbestimmung: @ |

Die Emittentin wird bis zu dem ®.Bankgeschiftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die Clearstream zur
Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Optionsscheine bei der Clearstream
veranlassen, ohne dal3 es der Erfiillung der in (®) und (®) genannten Bedingungen
bedarf. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemill (®) gilt die in (®) erwéhnte
Erklarung als automatisch abgegeben. |

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Optionsscheininhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Optionsstelle ist berechtigt, von dem Kiindigungsbetrag
etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Optionsscheininhaber geméf vorstehendem Satz zu zahlen sind.]]

§ [19][@]
Verschiedenes
Form und Inhalt der Optionsscheine sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen
Optionsscheinbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht

nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erfiillungsort ist Frankfurt am Main.
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Gerichtsstand fiir alle Klagen oder sonstigen Verfahren aus oder im Zusammenhang mit
den Optionsscheinen ist Frankfurt am Main.

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Optionsscheinbedingungen ohne Zustimmung der
Optionsscheininhaber offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige
offensichtliche Irrtiimer zu berichtigen sowie (ii) widerspriichliche oder liickenhafte
Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergidnzen, wobei in den unter (ii) genannten Fillen nur
solche Anderungen bzw. Erginzungen zulidssig sind, die unter Beriicksichtigung der
Interessen der Emittentin fiir die Optionsscheininhaber zumutbar sind, d.h. die die
finanzielle Situation des Optionsscheininhabers nicht wesentlich verschlechtern bzw. die
Ausiibungsmodalititen nicht wesentlich erschweren. Anderungen bzw. Erginzungen die-
ser Optionsscheinbedingungen werden unverziiglich gemal § 13 bekanntgemacht.

Alle Berechnungen und Festsetzungen der Optionsstelle, die von der Optionsstelle nach
Mafgabe dieser Optionsscheinbedingungen gemacht oder getroffen werden, sind fiir die
Emittentin und die Optionsscheininhaber, sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum
vorliegt, bindend.

Sollte eine Bestimmung dieser Optionsscheinbedingungen ganz oder teilweise unwirk-
sam sein oder werden, so bleiben die iibrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirksame
Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirtschaftlichen
Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich mdglich Rechnung tragt.

Frankfurt am Main, 12. Januar 2007

Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH

Goldman, Sachs International,
Zweigniederlassung Frankfurt am Main
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