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Das Datum dieses Basisprospekts ist der 9. April 2014



Bei diesem Basisprospekt vom 9. April 2014 (der "Basisprospekt') handelt es sich um
einen Basisprospekt fiir Nichtdividendenwerte im Sinne von Artikel 22 Absatz 6 Nr. 4
der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004, in der jeweils
aktuellen Fassung (die "Prospektverordnung"). Zustindige Behorde fiir die Billigung des
Basisprospekts ist die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (die "Zustindige
Behorde") gemifl § 6 und § 13 des Wertpapierprospektgesetzes ("WpPG"), durch das
die Richtlinie 2003/71/EG, vom 4. November 2003 wie zuletzt gesindert durch die Richtli-
nie 2010/78/EU vom 24. November 2010 (die "Prospektrichtlinie'") in deutsches Recht
umgesetzt wurde.

Dieser Basisprospekt dient dazu, (i) das offentliche Angebot der Open End Zertifikate
mit den ISINs DEO0O0GSSSLF2, DE000GSOCCW?7, DE000GS0CCXS, DE000GSOHHOS,
DE000GSOHH32, DE000GS0J020, DE000GS0J061, DE000GS0J012, DE000GS0J053,
DE000GS0J038, DE000GS0J0A4, DE000GS0J2F9, DE000GS0J2E2, DE000GS0J2J1,
DE000GS0J2K9, DE000GS0J2Q6, DE000GS0J2N3, DE000GSOKEY2, DE000GS0J673,
DEO000GSONFN6, DE000GSOHHU9, DE000GS72RX9, DE000GS72X24, DE000GS72X08,
DE000GS72WLA4, DE000GS72X16, DE000GS34W63, DE000GS8N116,
DEOOOGS2WATI, DE000GS0C7G3, DEO000GSORNUSG, DEOO0OGSO0TWAS,
DE000GS29EQ1, DE000GS3P7N1, DE000GS9P7V8 und DE000GS9P812 (die "Wertpa-
piere" oder die "Zertifikate') nach Ablauf der Giiltigkeit der Basisprospekte, unter de-
nen die Wertpapiere jeweils emittiert wurden, fortzusetzen bzw. (ii) im Fall einer Aufsto-
ckung neue Open End Zertifikate auszugeben, die mit den ausstehenden Wertpapieren
(jeweils durch die ISIN bestimmt) konsolidiert werden und eine einheitliche Emission
bilden. Zu diesem Zweck werden beziiglich der Wertpapiere neue Endgiiltige Bedingun-
gen unter dem Basisprospekt bei der Zustindigen Behorde hinterlegt.

Jegliche die Wertpapiere betreffende Anlageentscheidung sollte auf Grundlage des ge-
samten Basisprospekts, einschlieBlich der durch Verweis einbezogenen Dokumente, etwa-
iger Nachtrige und der jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen erfolgen.

Kein Verkauf an Personen aus den Vereinigten Staaten. Die Wertpapiere sind nicht und
werden nicht gemifl dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen
Fassung (der "Securities Act") registriert. Sie diirfen weder innerhalb der Vereinigten
Staaten noch an oder fiir Rechnung von oder zugunsten einer US-Person, wie im Securi-
ties Act definiert, angeboten oder verkauft werden.

Hinweis

Die hinter der Unterschriftenseite (U-1) in diesem Dokument abgedruckte unverbindliche
deutsche Ubersetzung der im Abschnitt V. des Basisprospekts enthaltenen Garantie ist
nicht Bestandteil des Basisprospekts und ist nicht Gegenstand der Priifung bzw. Billi-
gung durch die Zustiindige Behorde.
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I. ZUSAMMENFASSUNG

I. ZUSAMMENFASSUNG

Zusammenfassungen bestehen aus bestimmten Offenlegungspflichten, den sogenannten
"Punkten'. Diese Punkte sind in den nachfolgenden Abschnitten A — E gegliedert und
nummeriert (A.1 — E.7).

Diese Zusammenfassung enthilt alle Punkte, die in eine Zusammenfassung fiir diese Art
von Wertpapieren und fiir Emittenten dieses Typs aufzunehmen sind. Da einige Punkte
nicht zu beriicksichtigen sind, ist die Nummerierung zum Teil nicht durchgingig und es
kann zu Liicken kommen.

Auch wenn ein Punkt aufgrund der Art des Wertpapiers bzw. fiir Emittenten dieses Typs
in die Zusammenfassung aufgenommen werden muss, ist es moglich, dass beziiglich die-
ses Punkts keine relevante Information zu geben ist. In diesem Fall enthilt die Zusam-
menfassung an der entsprechenden Stelle eine kurze Beschreibung der Schliisselinforma-
tion und den Hinweis ""Nicht anwendbar".

Abschnitt A - Einleitung und Warnhinweise

Al Warnhinweise

Die Zusammenfassung ist als Einfiihrung zum Basisprospekt vom 9. April 2014 ([wie nachgetra-
gen durch [gegebenenfalls Nachtrige einfiigen: ®] und] inklusive etwaiger [zukiinftiger] Nach-
trdge) der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH (die "Emittentin") zu verstehen.

Der Anleger sollte jede Entscheidung zur Anlage in die Wertpapiere auf die Priifung des gesam-
ten Basisprospekts, einschlielich der durch Verweis einbezogenen Dokumente, etwaiger Nach-
trage und der Endgiiltigen Bedingungen stiitzen.

Fiir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in einem Basisprospekt, durch
Verweis einbezogenen Dokumenten, etwaigen Nachtrdgen sowie den in den jeweiligen Endgiilti-
gen Bedingungen enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, konnte der klagende An-
leger aufgrund einzelstaatlicher Rechtsvorschriften von Mitgliedstaaten des Européischen Wirt-
schaftsraums die Kosten fiir eine Ubersetzung des Basisprospekts, der durch Verweis einbezoge-
nen Dokumente, etwaiger Nachtrige und der Endgiiltigen Bedingungen in die Gerichtssprache
vor Prozessbeginn zu tragen haben.

Die Emittentin und die Goldman Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt als Anbiete-
rin haben fiir diese Zusammenfassung einschlieBlich ihrer Ubersetzung die Verantwortung iiber-
nommen.

Diese Personen, die die Verantwortung fiir diese Zusammenfassung iibernommen haben, oder
Personen, von denen der Erlass ausgeht, konnen haftbar gemacht werden, jedoch nur fiir den Fall,
dass die Zusammenfassung irrefithrend, unrichtig oder widerspriichlich ist, wenn sie zusammen
mit den anderen Teilen des Basisprospekts gelesen wird, oder sie, wenn sie zusammen mit den
anderen Teilen des Basisprospekts gelesen wird, nicht alle erforderlichen Schliisselinformationen
vermittelt.

A2 Zustimmung zur Ver- | [Nicht anwendbar; Eine Zustimmung zur Verwendung des Prospekts
wendung des Prospekts | wurde nicht erteilt.][im Fall eines Generalkonsens einfiigen: Die Emit-
tentin stimmt der Nutzung des Basisprospekts und dieser Endgiiltigen
Bedingungen durch alle Finanzintermedidre (Generalkonsens) zu. Die

allgemeine Zustimmung fiir die anschlieBende Weiterverduerung oder
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I. ZUSAMMENFASSUNG

endgiiltige Platzierung der Wertpapiere ist durch die Finanzintermediére
in Bezug auf den/die Angebotsstaat(en) und fiir die Dauer der Angebots-
frist, wihrend der die Wertpapiere weiterverkauft oder endgiiltig plat-
ziert werden konnen, gegeben, vorausgesetzt der Basisprospekt ist wei-
terhin gemaB § 9 WpPG giiltig.]

[im Fall eines Individualkonsens zur Nutzung des Prospekts durch be-
stimmte Finanzintermedidre in allen Angebotsstaaten, einfiigen: Die
Emittentin stimmt der Nutzung des Basisprospekts und dieser Endgiilti-
gen Bedingungen fiir Angebote durch die folgenden Finanzintermedidre
(Individualkonsens) zu: [Name und Adresse des bestimmten
Finanzintermedidrs einfiigen: o). Die individuelle Zustimmung fiir die
anschlieBende WeiterverduBerung oder endgiiltige Platzierung der
Wertpapiere ist durch die festgelegten Finanzintermedidre in Bezug auf
den/die Angebotsstaat(en) und fiir die Dauer der Angebotsfrist, wihrend
der die Wertpapiere weiterverkauft oder endgiiltig platziert werden
konnen, gegeben, vorausgesetzt der Basisprospekt ist weiterhin gemal3 §
9 WpPG giiltig. Jede neue Information beziiglich der Finanzintermedié-
re die zum Zeitpunkt der Billigung des Basisprospekts oder der Hinter-
legung der Endgiiltigen Bedingungen unbekannt ist, wird [auf der Web-
seite www.gs.de][andere Webseite einfiigen: o] veroffentlicht.]

[im Fall eines Individualkonsens zur Nutzung des Prospekts durch be-
stimmte Finanzintermedidre nur in ausgewdhlten Angebotslindern
einfiigen: Die Emittentin stimmt der Nutzung des Basisprospekts und
dieser Endgiiltigen Bedingungen fiir die anschliefende Weiterverduf3e-
rung oder endgiiltige Platzierung der Wertpapiere durch die in untenste-
hender Tabelle aufgefiihrten Finanzintermedidre (Individualkonsens)
beziiglich des (jeweils) in untenstehender Tabelle ausgewéhlten Ange-
botsstaats fiir die Dauer der Angebotsfrist, wiahrend der die Wertpapiere
weiterverkauft oder endgiiltig platziert werden konnen, zu, vorausge-
setzt der Basisprospekt ist weiterhin geméf § 9 WpPG giiltig.

Name und Adresse des Ausgewdhlte[r] Angebotsstaat[en]

Finanzintermediérs
[e] [e]
(o] (o]

Jede neue Information beziiglich der Finanzintermedidre die zum Zeit-
punkt der Billigung des Basisprospekts oder der Hinterlegung der End-
giiltigen Bedingungen unbekannt ist, wird [auf der Webseite
www.gs.de][andere Webseite einfiigen: ®] veroffentlicht.]

[Des Weiteren wird die Zustimmung vorbehaltlich und unter der Vo-
raussetzung erteilt, dass [e].]

["Angebotsstaat(en)" bezeichnet den/die folgenden Mitgliedstaat(en):
[Osterreich] [und] [Deutschland] .]

["Angebotsfrist" bezeichnet den Zeitraum ab [Datum einfiigen: o] [dem
fiir den jeweiligen Angebotsstaat mafigeblichen Angebotsbeginn] [(ein-
schlieBlich)] [bis [Datum einfiigen: ®][zum Ablauf der Giiltigkeit des
Basisprospekt gemif § 9 WpPG] [(einschlieBlich)]].]
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[Anlegern sind im Falle eines Angebots durch einen Finanzinterme-
didr von diesem zum Zeitpunkt der Vorlage des Angebots die An-
gebotsbedingungen zur Verfiigung zu stellen. ]

Abschnitt B - Emittent und etwaige Garantiegeber

1. Informationen beziiglich der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH als Emittentin

B.1

Juristische und
kommerzielle
Bezeichnung des
Emittenten

Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH ("GSW").

B.2

Sitz,
Rechtsordnung

Rechtsform,

Die GSW ist eine Gesellschaft mit beschrinkter Haftung unter deut-
schem Recht. Sie wurde in Deutschland gegriindet und 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.

B.4b

Trends, die sich auf den
Emittenten und die
Branchen, in denen er
tétig ist, auswirken

Die Geschiftsfilhrung geht von einem deutlichen Wiederanstieg der
Emissionstitigkeit und damit von einem hoheren Gewinn fiir 2014 aus.
Dies ist insbesondere darauf zuriickzufiihren, dass nach der Umsetzung
der regulatorischen Anderungen ein vollautomatischer Emissionspro-
zess wieder zur Verfiigung steht. Angesichts der aktuellen Marktent-
wicklung und Marktvolatilitdt geht die Geschéftsfiilhrung nicht davon
aus die Emissionszahlen und das Ergebnis von 2012 im Geschéftsjahr
2014 wieder zu erreichen.

B.5

Konzernstruktur

Die GSW ist eine 100-prozentige Tochtergesellschaft von The Goldman
Sachs Group, Inc. ("GSG" oder die "Garantin") und damit Teil der
Goldman Sachs Gruppe, d.h. der GSG und ihrer konsolidierten Tochter-
gesellschaften (zusammen "Goldman Sachs" oder die "Goldman
Sachs Gruppe").

Durch ihre Biiros in den Vereinigten Staaten und den fithrenden Finanz-
zentren der Welt ist die Goldman Sachs Gruppe im Finanzdienstleis-
tungsbereich tétig, aufgeteilt in die Bereiche (i) Investment Banking,
was die Beratung im Hinblick auf Fusionen und Ubernahmen, VerduB3e-
rungen von Vermdgenswerten, Restrukturierungen und Abspaltungen
sowie oOffentliche Angebote und Privatplatzierungen einer Vielzahl von
Wertpapieren und anderen Finanzinstrumenten umfasst, (ii) Institutional
Client Services, was die Ausfilhrung von Kundengeschiften im Zu-
sammenhang mit dem Market Making fiir Kreditprodukte, Zinsproduk-
te, Hypothekendarlehen, Wéhrungen, Rohstoffe und Aktien umfasst,
(iii) Investing and Lending, was Investitionen (direkt und indirekt liber
Fonds) und Darlehen in einer Vielzahl von Anlageklassen sowie Investi-
tionen von GSG in konsolidierte Anlagegesellschaften umfasst sowie
(iv) Investment Management.

B.9

Gewinnprognosen oder
-schitzungen

Nicht anwendbar; die Emittentin hat keine Gewinnprognose oder -
schitzung abgegeben.

B.10

Beschrinkungen im

Nicht  anwendbar; es  gibt keine  Beschrinkungen im
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Bestdtigungsvermerk Bestdtigungsvermerk  der  Emittentin = zu  ihren  historischen
Finanzinformationen.

B.12 Ausgewdhlte Die folgende Tabelle enthdlt ausgewéhlte Finanzinformationen
wesentliche historische | beziiglich der Emittentin, die den gepriiften Abschliissen vom 31.
Finanzinformationen Dezember 2013 bzw. 31. Dezember 2012 jeweils fiir das am 31.
iiber den Emittenten, | Dezember 2013 bzw. 31. Dezember 2012 geendete Geschiftsjahr
Erklérung zu | entnommen sind:

Trendinformationen
sowie wesentliche Informationen zur Gewinn- und Verlustrechnung
Verdnderungen der
Finanzlage oder Fiir das Geschiiftsjahr endend am
Handelsposition des
Emittenten
31. Dezember 2013 31. Dezember 2012
(EUR)
Ergebnis der 380.836,28 710.866,34
gewdhnlichen
Geschiftstatigkeit
Steuern vom -120.965,71 -224.054,41
Einkommen
Jahresiiberschuss 259.870,57 486.811,93
Bilanzinformationen
31. Dezember 2013 31. Dezember 2012
(EUR)
Summe der Akti- 4.443.043.003,63 4.146.594.026,29
va
Summe des Ei- 2.516.304,26 2.256.433,69
genkapitals
Seit dem Stichtag des letzten gepriiften Jahresabschlusses
(31. Dezember 2013) hat es keine wesentlichen negativen Verdnderun-
gen in den Geschéftsaussichten der Emittentin gegeben.
Seit dem Ende des letzten Geschiftsjahres (31. Dezember 2013) sind
keine wesentlichen Verdnderungen in der Finanzlage oder Handelsposi-
tion der Emittentin eingetreten.

B.13 Aktuelle Nicht anwendbar; es gibt keine Ereignisse aus der jiingsten Zeit der
Entwicklungen Geschiftstatigkeit der Emittentin, die fiir die Bewertung ihrer Zahlungs-

fahigkeit in hohem Mal3e relevant sind.

B.14 B.5 sowie: Siche B.5.
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Abhingigkeit des
Emittenten von anderen

Samtliche Geschiftsanteile der GSW werden von der GSG gehalten,
wodurch die GSW von den strategischen sowie operativen Entschei-

Konzerngesellschaften dungen der GSG abhéngig ist.

B.15 Beschreibung der | Gegenstand der GSW ist die Ausgabe von vertretbaren Wertpapieren
Haupttatigkeiten des | und die Durchfithrung von Finanzgeschiften und Hilfsgeschéften fiir
Emittenten Finanzgeschifte. Die Gesellschaft betreibt keine Bankgeschifte im

Sinne von § 1 Kreditwesengesetz und keine Geschéfte im Sinne von
§ 34 ¢ Gewerbeordnung.

Die GSW trifft vertragliche Vorkehrungen, die sie in die Lage verset-
zen, ihre Verpflichtungen gemél den von ihr ausgegebenen Wertpapie-
ren zu erfiillen.

B.16 Unmittelbare oder | Die GSW st eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der GSG.
mittelbare Samtliche Geschiftsanteile werden von der GSG gehalten.
Beteiligungen oder
Beherrschungsverhéltni
sse

B.17 Ratings die fiir die | Nicht anwendbar; es wurde kein Rating fiir GSW oder die Wertpapiere
Emittentin oder ihre | erteilt.

Schuldtitel erstellt
wurden

B.18 Art und Umfang der | Die  Verpflichtungen der GSW  zur  Auszahlung  des
Garantie [Abrechnungsbetrags] [Riickzahlungsbetrags] [Auszahlungsbetrags] und

anderer Zahlungen geméll den Bedingungen sind unwiderruflich und
bedingungslos durch die Garantie der GSG (die "Garantie") garantiert.
Die Garantie ist gleichrangig mit allen anderen unbesicherten, nicht-
nachrangigen Verpflichtungen der Garantin.

B.19 Angaben zur Garantin Fir Informationen iiber die GSG als Garantin sieche unten "2.

Informationen beziiglich der The Goldman Sachs Group, Inc. als
Garantin".

2. Informationen beziiglich der The Goldman Sachs Group, Inc. als Garantin

B.1 Juristische und | The Goldman Sachs Group, Inc. ("GSG")
kommerzielle
Bezeichnung der
Garantin
B.2 Sitz, Rechtsform, | Die GSG ist im Bundesstaat Delaware in den Vereinigten Staaten von
Rechtsordnung Amerika als Gesellschaft nach dem allgemeinen Korperschaftsgesetz
von Delaware (Delaware General Corporation Law) auf unbestimmte
Dauer und unter der Registrierungsnummer 2923466 organisiert.
B.4b Trends, die sich auf die | Die Geschéftsaussichten der Garantin fiir das restliche Jahr 2014

Garantin und die
Branchen, in denen sie

tétig ist, auswirken

werden, moglicherweise nachteilig, von Entwicklungen der globalen,
regionalen und nationalen Wirtschaft — einschlielich der Vereinigten
Staaten — sowie von Kursentwicklungen und Aktivititen in Finanz-,

Rohstoff-, Devisen- und anderen Mairkten, Zinsschwankungen,
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politischen und militdrischen Entwicklungen in der ganzen Welt,
Kundenaktivititen und rechtlichen und regulatorischen Entwicklungen
in den Vereinigten Staaten und anderen Léndern, in denen die Garantin
geschéftlich titig ist, beeinflusst werden.

B.5 Konzernstruktur Die Garantin ist eine Bankholdinggesellschaft (Bank Holding Company)
und eine Finanzholdinggesellschaft (Financial Holding Company) nach
U.S.-amerikanischem Recht. Die Garantin ist die Muttergesellschaft der
Goldman Sachs Gruppe.
Im Folgenden ist die Organisationsstruktur der Goldman Sachs Gruppe
dargestellt:
Goldman Sachs Group, Inc.
100% 100% 100%
Goldman Sachs & Co, Goldman Sachs (UK) L.L.C. Other GS entities
Wertpapier GmbH
97.20% 2.80%
Goldman Sachs Group U.K. Limited
100%
Goldman Sachs Group Holdings (U.K.)
Limited
100%
Goldman Sachs Holdings (U.K.)
99% 1%
Goldman Sachs International

Hinweis: Die genannten Anteile gelten flir direkte Beteiligungen durch
Stammaktien oder entsprechende Instrumente. Minderheitenbeteiligungen
werden von anderen Unternehmen der Goldman Sachs Group gehalten, die
selbst direkt oder indirekt von GSG gehalten werden.

B.9 Gewinnprognosen oder | Nicht anwendbar; die Garantin hat keine Gewinnprognose oder -
-schitzungen schitzung abgegeben.

B.10 Beschriankungen im | Nicht  anwendbar; es  gibt keine  Beschrinkungen im
Bestdtigungsvermerk Bestdtigungsvermerk  der  Garantin  zu  ihren  historischen

Finanzinformationen.

B.12 Ausgewdhlte Die folgende Tabelle enthdlt ausgewéhlte Finanzinformationen
wesentliche historische | beziiglich der Garantin, die den gepriiften Konzernabschliissen vom
Finanzinformationen, 31. Dezember 2013 bzw. 31.Dezember 2012 jeweils fir das am
Erkldrung zu | 31. Dezember 2013 bzw. 31. Dezember 2012 geendete Geschéftsjahr
Trendinformationen entnommen sind:
sowie wesentliche Informationen zur Ertragslage
Verédnderungen der N .

. Fiir das Geschiiftsjahr endend am
Finanzlage oder
Handelsposition der 31. Dezember 2013 31. Dezember 2012

10
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Garantin

(in Mio. USD)
30.814

Gesamtumsatz (ohne 30.283

Zinsertrige)

Umsatz einschlielich 34.206 34.163

Zinsertragen

Ergebnis vor Steuern 11.737 11.207

Bilanzinformationen

31. Dezember 2013 31. Dezember 2012

(in Mio. USD)

Summe der Aktiva 911.507 938.555

Summe der Verbind- 833.040 862.839

lichkeiten

Summe Eigenkapital 78.467 75.716

Seit dem Stichtag des letzten Jahresabschlusses

(31. Dezember 2013) sind keine wesentlichen Verdnderungen in der

gepriiften

Finanzlage oder Handelsposition der Garantin eingetreten, welche die
Fahigkeit der Garantin zur Erfiillung ihrer Verbindlichkeiten aus der
Garantie gefdhrden konnen.

Seit dem Stichtag des letzten gepriiften Jahresabschlusses
(31. Dezember 2013) sind keine wesentlichen Verianderungen in den
Geschiftsaussichten (Trendinformationen) der Garantin eingetreten,
welche die Fahigkeit der Garantin zur Erfiillung ihrer Verbindlichkeiten

aus der Garantie gefdhrden konnen.

Aktuelle
Entwicklungen

Nicht anwendbar; es gibt keine Ereignisse aus der jiingsten Zeit der
Geschiftstatigkeit der Garantin, die fiir die Bewertung der Zahlungsfa-
higkeit der Garantin in hohem Mafe relevant sind.

B.14

B.5 sowie:
Abhiéngigkeit der
Garantin von anderen
Konzerngesellschaften

Siehe B.5.

Die Garantin ist eine Holdinggesellschaft und ist daher von Dividenden,
Ausschiittungen und anderen Zahlungen ihrer Tochtergesellschaften
abhéngig, um Dividendenzahlungen und alle Zahlungen auf ihre Ver-
bindlichkeiten, einschlieBlich Schuldverschreibungen, zu finanzieren.

B.15

Beschreibung der
Haupttétigkeiten der
Garantin

Goldman Sachs ist eine globale Investment Banking, Wertpapier- und
Anlageverwaltungsgesellschaft, die ihrem bedeutenden und breit ge-
streuten Kundenstamm, zu dem Unternehmen, Finanzinstitutionen,
Regierungen und vermoégende Kunden gehoren, eine breite Spanne an
Finanzdienstleistungen bietet.
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Goldman Sachs betreibt Geschéft in den folgenden Segmenten:

1) Investment Banking: Der Bereich Investment Banking beinhaltet:

o  Financial Advisory, was strategische Beratungsauftrige im
Hinblick auf Fusionen und Ubernahmen, VerduBerungen
von Vermogenswerten, gesellschaftsrechtliche Abwehr-
mafBnahmen, Risikomanagement, Restrukturierungen und
Abspaltungen sowie derivative Transaktionen, die im direk-
ten Zusammenhang mit solchen Beratungsauftrigen fiir
Kunden stehen, umfasst; und

o Underwriting, was offentliche Angebote und Privatplatzie-
rungen (einschlieBlich nationaler und grenziiberschreitender
Transaktionen) einer Vielzahl von Wertpapieren, Darlehen
und anderen Finanzinstrumenten sowie derivative Transak-
tionen, die im direkten Zusammenhang mit solchen Uber-
nahmetétigkeiten fiir Kunden stehen, umfasst.

2) Institutional Client Services: Der Bereich Institutional Client Ser-

3)

4)

vices beinhaltet:

o  Fixed Income, Currencies and Commodities Client
Execution, was die Ausfiihrung von Kundengeschéften im
Zusammenhang mit dem Market Making fiir Zinsprodukte,
Kreditprodukte, Hypothekendarlehen, Wéhrungen und Roh-
stoffe umfasst; sowie

o  Equities, was die Ausfilhrung von Kundengeschiften im
Zusammenhang mit dem Market Making fiir Aktienproduk-
te umfasst, sowie Kommissionen und Provisionen aus der
Abwicklung von Transaktionen institutioneller Kunden an
den wichtigsten Wertpapier-, Options- und Futuresborsen
weltweit. Equities umfasst auch das Wertpapierdienstleis-
tungsgeschéft, welches Finanzierungen, Wertpapierdarlehen
sowie andere Prime Brokerage-Dienstleistungen fiir institu-
tionelle Kunden, einschlieSlich Hedge Fonds, Publikums-
fonds (Mutual Funds), Pensionsfonds und Stiftungen bietet.
Der Bereich Equities generiert seinen Umsatz hauptséchlich
aus den erhaltenen Zinsen oder Gebiihren sowie aus Riick-
versicherungsaktivitéten.

Investing & Lending: Investing and Lending beinhaltet Investitio-
nen und Darlehensgewdhrungen an Kunden fiir Finanzierungen.
Diese Investitionen und Darlehen sind typischerweise langerfristig.
Goldman Sachs investiert - direkt und indirekt {iber Fonds, welche
von ihr verwaltet werden - in Schuldverschreibungen, Darlehen,
Staatspapiere und Private Equity Wertpapiere, Immobilien, konso-
lidierte Anlagegesellschaften und Anlagen, die der Energieerzeu-
gung dienen.

Investment Management: Investment Management beinhaltet
Dienstleistungen im Bereich der Anlageverwaltung und das Ange-
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bot von Anlageprodukten (hauptsidchlich durch separat verwaltete
Konten und gemischte Vehikel (commingled vehicles), wie Publi-
kumsfonds (Mutual Funds) und private Anlagefonds) in allen gén-
gigen Anlageklassen fiir eine Vielzahl von institutionellen und pri-
vaten Kunden. Ferner bietet Goldman Sachs Vermogensberatungs-
dienstleistungen, einschlie8lich Portfolio Management Finanzbera-
tung, sowie Brokerage- und andere Transaktionsdienstleistungen
fiir vermogende Einzelpersonen und Familien an.

B.16 Unmittelbare oder | Nicht anwendbar; GSG ist eine an der New Yorker Wertpapierborse
mittelbare notierte Publikumsgesellschaft und weder direkt noch indirekt in Besitz
Beteiligungen oder | von oder wunter Kontrolle von  Aktiondren oder einer
Beherrschungsverhidltni | zusammengeschlossenen Gruppe von Aktiondren.
sse

B.17 Rating der Garantin Die langfristigen Verbindlichkeiten der GSG haben die Ratings A von

Fitch, Baal von Moody*‘s und A- von S&P erhalten.'

Abschnitt C - Wertpapiere

C.1 Art und Gattung der | Art/Form der Wertpapiere
Wertpapiere, Die vorliegenden Wertpapiere sind dadurch gekennzeichnet, dass die
einschlieBlich . ..

' Hohe des [Abrechnungsbetrags] [Riickzahlungsbetrags]

Wertpapierkennung [Auszahlungsbetrags] von der Entwicklung des Basiswerts abhingig ist.
Bei den Wertpaieren handelt es sich um Zertifikate und es besteht kein
Kapitalschutz.
Die von der Emittentin begebenen  Wertpapiere stellen
Inhaberschuldverschreibungen gemaf3 § 793 BGB dar und werden durch
eine Inhaber-Dauerglobalurkunde (die "Inhaber-Globalurkunde")
verbrieft. Die Inhaber-Globalurkunde wird bei dem Clearingsystem
hinterlegt.
Effektive Wertpapiere werden an Wertpapierinhaber nicht ausgegeben.
Wertpapierkennung
ISIN: [e]
[WKN: [e]]

C.2 Wihrung der | Die Abwicklungswahrung der Wertpapiere ist [®].

Wertpapieremission

CS5 Beschriankung der | Nicht anwendbar; die Wertpapiere sind frei iibertragbar.
freien Ubertragbarkeit

C.8 Rechte, die mit den | Anwendbares Recht
Wertpapieren

Form und Inhalt der Wertpapiere sowie alle Rechte und Pflichten der

" Die Ratingskala fiir langfristige Verbindlichkeiten reicht von Aaa (Fitch)/AAA (Moody’s)/AAA (S&P)
(beste Qualitét, geringstes Ausfallrisiko) bis D (Fitch und S&P) / C (Moody’s) (Zahlungsschwierigkeiten,
Verzug).
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verbunden sind,

einschlieBlich

Rangordnung und

der

der

Beschriankungen dieser

Rechte

Emittentin und der Wertpapierinhaber bestimmen sich nach dem Recht

der Bundesrepublik Deutschland.

Form und Inhalt der Garantie und alle Rechte und Pflichten hieraus

bestimmen sich nach dem Recht des Staates New York.
Mit den Wertpapieren verbundene Rechte

Jedes Wertpapier gewdhrt dem Wertpapierinhaber einen Anspruch auf
Zahlung des [Abrechnungsbetrags] [Riickzahlungsbetrags]
[Auszahlungsbetrags] am Falligkeitstag wie unter C.15 ausfiihrlicher

beschrieben. Die Wertpapiere werden nicht verzinst.
Status der Wertpapiere

Die jeweilige Serie von Wertpapieren begriindet direkte, unbesicherte,
nicht-nachrangige Verpflichtungen der Emittentin, die untereinander
und gegeniiber sdmtlichen anderen aktuellen sowie zukiinftigen
unbesicherten, nicht-nachrangigen Verpflichtungen der Emittentin
gleichrangig sind, wobei dies nicht fiir Verpflichtungen gilt, die auf
Grund zwingender und allgemein anwendbarer Regelungen vorrangig

sind.
Beschrinkungen der Rechte

Die Emittentin hat ein ordentliches Kiindigungsrecht. Dariiber hinaus ist
die Emittentin unter bestimmten Voraussetzungen zur auflerordentlichen

Kiindigung der Wertpapiere und zu Anpassungen der Bedingungen

berechtigt.

C.11 Zulassung zum Handel | [[Frankfurter Wertpapierborse][,][und] [Borse Stuttgart] [andere Bérse
einfiigen: ]|
[Eine Zulassung zum Handel oder eine Borsennotierung der
Wertpapiere ist nicht beabsichtigt.]

C.15 Beeinflussung des | Zwischen dem wirtschaftlichen Wert der Wertpapiere und dem wirt-

Wertes der Wertpapiere

durch den Basiswert

schaftlichen Wert des Basiswerts besteht ein Zusammenhang. Ein Wert-
papier verliert regelmiBig dann an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts
fallt.

[im Fall von Open End Wertpapieren mit Nominalbetrag einfiigen:

Open End Wertpapiere sind nicht mit einer festgelegten Laufzeitbegren-
zung ausgestattet. Die Laufzeit der Wertpapiere endet entweder (i)
durch Ausiibung der Wertpapiere durch die Wertpapierinhaber oder (ii)
durch ordentliche Kiindigung durch die Emittentin oder (iii) durch au-

Berordentliche Kiindigung durch die Emittentin.

Der [Abrechnungsbetrag] [Riickzahlungsbetrag] [Auszahlungsbetrag],
gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswihrung, entspricht

dem Nominalbetrag multipliziert mit der Performance des Basiswerts
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und ferner multipliziert mit dem [Management Faktor] [im Fall von
Open End Wertpapieren mit einem Quanto Ausstattungsmerkmal einfii-

gen: Gebiihren Faktor].

[Gebiihren Faktor: [®]]

[Anfanglicher Referenzpreis][Basiskurs][Basispreis]: [®]
[Management Faktor: [e]]

Nominalbetrag: [e]

Performance des Basiswerts: [[Referenzpreis][Abrechnungskurs] (wie
untenstehend unter Punkt C.19 definiert) geteilt durch den [Anféngli-
chen Referenzpreis][Basiskurs][Basispreis]] [[Anfinglicher Referenz-
preis][Basiskurs][Basispreis] geteilt durch [Referenz-
preis][Abrechnungskurs] (wie untenstehend unter Punkt C.19 defi-
niert)][o]]

[im Fall von Open End Wertpapieren mit Bezugsverhdltnis bzw. Ratio
einfiigen:

Open End Wertpapiere sind nicht mit einer festgelegten Laufzeitbegren-
zung ausgestattet. Die Laufzeit der Wertpapiere endet entweder (i)
durch Ausiibung der Wertpapiere durch die Wertpapierinhaber oder (ii)
durch ordentliche Kiindigung durch die Emittentin oder (iii) durch au-

Berordentliche Kiindigung durch die Emittentin.

Der [Abrechnungsbetrag] [Riickzahlungsbetrag] [Auszahlungsbetrag],
gegebenenfalls umgerechnet in die Abwicklungswéhrung, entspricht
dem [Referenzpreis][Abrechnungskurs] (wie untenstehend unter Punkt
C.19 definiert) multipliziert mit dem [Bezugsverhiltnis][Ratio] und
ferner multipliziert mit dem [Management Faktor] [im Fall von Open
End Wertpapieren mit einem Quanto Ausstattungsmerkmal einfiigen:
Gebiihren Faktor].

[Gebiihren Faktor: [e]]
[Management Faktor: [e]]

[Bezugsverhiltnis][Ratio]: [e]]

C.16 Bewertungstag, Filligkeitstag: [®]
Falligkeitstag Finaler Bewertungstag: [®]
C.17 Abrechnungsverfahren Die gemdll den Bedingungen von der Emittentin zahlbaren Betrige
(Settlement) werden an das maligebliche Clearingsystem geleistet zur Weiterleitung
an die Wertpapierinhaber.
C.18 Riickzahlungsmodalitit | Die Emittentin wird von ihren Zahlungsverpflichtungen durch Zahlung

cn

an das, oder an die Order des, maBgeblichen Clearingsystems (oder an

dessen Verwahrer bzw. Bevollmichtigten) hinsichtlich des gezahlten
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bzw. gelieferten Betrags frei werden.

C.19 Referenzpreis des | [[Referenzpreis][Abrechnungskurs]: [[Kursreferenz][Referenzkurs] am
Basiswerts Finalen Bewertungstag][e]]

C.20 Art des Basiswerts und | Der Basiswert und die entsprechende Webseite, auf der Informationen
Angabe des Ortes, an | iiber den Basiswert [bzw. die Korbbestandteile] zum Zeitpunkt der
dem Informationen iiber | Billigung des Basisprospekts oder der Hinterlegung der Endgiiltigen
den Basiswert erhiltlich | Bedingungen der Wertpapiere erhéltlich sind:
sind [Angabe des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile sowie entsprechende

Webseite einfiigen: ®]
Abschnitt D - Risiken
D.2 Zentrale Angaben zu | Die Emittentin und die Garantin kdnnten insolvent werden oder

den zentralen Risiken,
die dem Emittenten und

der Garantin eigen sind.

anderweitig nicht in der Lage sein, die unter den Wertpapieren
geschuldeten Zahlungen vorzunehmen. In diesem Fall erhalten Sie
Schutz  durch

Wertpapiere sind nicht besichert und Sie konnen Teile von Threm Geld

keinen ein FEinlagensicherungssystem und Thre

oder Ihr gesamtes Geld verlieren.

Als Teil eines globalen Finanzdienstleistungskonzerns sind die Emitten-
tin und die Garantin mehreren wesentlichen Risiken der Goldman Sachs

Gruppe ausgesetzt:

° Das Geschift von Goldman Sachs wurde durch Ereignisse auf
den globalen Finanzmirkten und durch die allgemeinen wirt-
schaftlichen Bedingungen negativ beeinflusst und kann auch

weiterhin durch solche Ereignisse beeinflusst werden.

° Das Geschift von Goldman Sachs wurde und kann von fallen-
den Anlagewerten negativ beeinflusst werden. Dies trifft insbe-
sondere auf Geschifte zu, in denen sie netto "Long" Positionen
hilt oder Gebiihren erhilt, welche auf dem Wert der verwalte-
ten Vermogenswerte basieren, oder im Fall von Geschéften, bei

denen sie Sicherheiten erhilt oder stellt.

° Das Geschéft von Goldman Sachs wurde und kann von Stérun-
gen an den Kreditmérkten, einschlieBlich des eingeschrankten
Zugangs zu Krediten sowie von erhdhten Kosten fiir den Erhalt

eines Kredits, negativ beeinflusst werden.

° Die Market Making-Aktivititen von Goldman Sachs wurden
und kénnen durch Verdnderungen in der Hohe der Marktvolati-

litdt beeinflusst werden.

° Die Geschéftsbereiche Investment Banking (Investment Ban-
king), Ausfiihrung von Kundengeschiften (Client Execution)
und Anlageverwaltung (Investment Management) von Gold-

man Sachs wurden negativ beeinflusst und konnen auch wei-
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terhin aufgrund von Marktunsicherheit und mangelndem Ver-
trauen unter Investoren und Unternehmensleitern aufgrund des
allgemeinen Riickgangs geschéftlicher Aktivitdten und anderer
unvorteilhafter wirtschaftlicher bzw. geopolitischer Bedingun-
gen oder unvorteilhafter Marktbedingungen negativ beeinflusst

werden.

Der Geschiftsbereich Anlageverwaltung (Investment Manage-
ment) von Goldman Sachs kann durch das schlechte Anlageer-

gebnis ihrer Anlageprodukte negativ beeinflusst werden.

Bei Goldman Sachs konnen Verluste aufgrund von ineffektiven

Risikomanagementverfahren und -strategien entstehen.

Die Liquiditat, die Profitabilitdt und allgemein die Geschaftsté-
tigkeit von Goldman Sachs kann negativ beeinflusst werden,
falls Goldman Sachs der Zugang zu Fremdkapitalmérkten oder
der Verkauf von Vermdgen nicht moglich sein sollte oder falls
das Credit Rating von Goldman Sachs herabgestuft werden
sollte oder falls die Credit Spreads von Goldman Sachs erhdht

werden.

Interessenkonflikte treten vermehrt auf und deren ungeniigende
Identifizierung und deren unangemessene Adressierung konnen

das Geschéft von Goldman Sachs negativ beeinflussen.

Die The Goldman Sachs Group, Inc. ist eine Holdinggesell-
schaft und ist im Hinblick auf ihre Liquiditdt von Zahlungen ih-
rer Tochtergesellschaften, von denen zahlreiche Beschrankun-
gen unterliegen, abhéngig.

Das Geschift, die Profitabilitét und die Liquiditdt von Goldman
Sachs konnte negativ beeinflusst werden durch eine Ver-
schlechterung der Kreditqualitit oder den Ausfall von Ge-
schiftspartnern von Goldman Sachs, die Goldman Sachs Geld,
Wertpapiere oder andere Vermogenswerte schulden oder deren
Wertpapiere und Verpflichtungen von Goldman Sachs als
Gléubiger halt.

Die Konzentration von Risiken erhéht die Wahrscheinlichkeit
von erheblichen Verlusten in den Tétigkeitsbereichen Market
Making, Ubernahmen (Underwriting), Investitionen und Darle-

hensgewéhrung von Goldman Sachs.

Die Finanzdienstleistungsindustrie ist einem intensiven Wett-
bewerb unterworfen und untereinander verflochten, was sich ri-

sikoerhohend auswirkt.

Goldman Sachs ist erhohten Risiken ausgesetzt, da neue Ge-
schiftsinitiativen dazu fiihren, dass Transaktionen mit einer

groBeren Anzahl von Kunden und Gegenparteien, neuen Anla-
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geklassen und in neuen Mérkten durchgefiihrt werden.

Derivative Transaktionen und Verzogerungen bei der Abwick-
lung konnen bei Goldman Sachs zu unerwartetem Risiko und

potenziellen Verlusten fiihren.

Das Geschift von Goldman Sachs kann negativ beeinflusst
werden, wenn es der Gruppe nicht gelingt, qualifizierte Mitar-

beiter einzustellen und zu halten.

Die Geschiftstitigkeit von Goldman Sachs und ihrer Kunden
sind weltweit Gegenstand weitreichender und einschneidender

Regulierungen.

Goldman Sachs kann durch zunehmende staatliche und regula-
torische Uberwachung oder durch Negativschlagzeilen negativ

beeinflusst werden.

Ein Fehler in den operationellen Systemen oder der Infrastruk-
tur dieser Systeme von Goldman Sachs oder dritten Parteien
kann die Liquiditdt von Goldman Sachs beeintrdchtigen, die
Geschéftstitigkeit storen, zu der Offenlegung vertraulicher In-
formationen fithren, die Reputation beeintrdchtigen oder zu

Verlusten fiihren.

Eine wesentliche rechtliche Haftung von Goldman Sachs oder
signifikante regulatorische Mafnahmen gegen Goldman Sachs
konnten wesentliche negative finanzielle Auswirkungen auf
Goldman Sachs haben oder signifikante Reputationsschidden
verursachen, welche die Geschéiftsaussichten von Goldman

Sachs erheblich beeintrachtigen konnten.

Das Wachstum des elektronischen Handels und die Einfiihrung
von neuen Handelstechnologien kdnnen eine negative Auswir-
kung auf das Geschift von Goldman Sachs haben und den

Wettbewerb verstiarken.

Die Aktivitdten von Goldman Sachs im Rohstoffbereich, insbe-
sondere die Beteiligungen an Energieerzeugungsanlagen und
die Geschiftstatigkeiten im Bereich der physischen Rohstoffe,
bringen fiir Goldman Sachs das Risiko umfangreicher Regulie-
rung und des Eintritts moglicher Katastrophen sowie Umwelt-,
Reputations- und andere Risiken mit sich, die Goldman Sachs

erheblichen Verpflichtungen und Kosten aussetzen kdnnen.

Im Rahmen ihrer weltweiten Geschiftstitigkeit ist Goldman
Sachs politischen, wirtschaftlichen, rechtlichen, operationellen
und sonstigen Risiken ausgesetzt, die mit der Tatigkeit in einer

Vielzahl von Lindern verbunden sind.

Aufgrund von unvorhersehbaren Ereignissen oder Katastrophen

(einschlieBlich des Ausbreitens einer Epidemie, Terroranschlé-
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gen, extremen Wetterbedingungen oder anderen Naturkatastro-

phen) kann es zu Verlusten bei Goldman Sachs kommen.

D3

D.6

Zentrale Angaben zu
den zentralen Risiken,
die den Wertpapieren

eigen sind

1. Risikofaktoren im Hinblick auf simtliche Wertpapiere

Die Wertpapiere sind risikoreiche Instrumente der Vermogensanla-
ge. Im Vergleich zu anderen Kapitalanlagen ist bei ihnen das Risiko
von Verlusten — bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
einschlieBlich der aufgewendeten Transaktionskosten — hoch; die
Wertpapiere werfen, soweit nicht ausdriicklich vorgesehen, keinen

laufenden Ertrag ab.

Die Wertpapiere konnten keine Liquiditit aufweisen oder der Markt
fiir solche Wertpapiere konnte eingeschriankt sein, wodurch der
Wert der Wertpapiere oder die Moglichkeit der Wertpapierinhaber,

diese zu verdauBlern, negativ beeinflusst werden konnte.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass Kursédnderungen (oder
auch schon das Ausbleiben einer erwarteten Kursdnderung) des Ba-
siswerts bzw. der Korbbestandteile den Wert des Wertpapiers iiber-
proportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern kénnen. Es besteht
dann das Risiko des teilweisen oder vollstindigen Verlusts des ein-
gesetzten Kapitals einschlieBlich der aufgewendeten Transaktions-

kosten.

Die Wertentwicklung der Wertpapiere kann an die Wertentwicklung
des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile gekoppelt sein, welche
wiederum durch nationale und internationale finanzielle, politische,
militdrische oder wirtschaftliche Ereignisse, einschlieBlich staatli-
cher Mallnahmen, oder durch Aktivitdten der Teilnehmer der betrof-
fenen Mirkte, beeinflusst wird. Jedes dieser Ereignisse bzw. jede
dieser Aktivitdten kann den Wert der Wertpapiere negativ beeinflus-

sen.

Falls Auszahlungen auf die Wertpapiere in einer Wéhrung vorge-
nommen werden, die sich von der Wahrung des Basiswerts bzw. der
Korbbestandteile unterscheidet und solche Wertpapiere keine
"Quanto" Funktion, d.h. keine Wahrungssicherungsfunktion aufwei-
sen, hidngt das Verlustrisiko der Wertpapierinhaber auch von der
Entwicklung der Wéhrung des Basiswerts ab, welche nicht vorher-

sehbar ist.

Wertpapierinhabern sollte bewusst sein, dass sie eventuell nicht in
der Lage sein werden, sich gegen Risiken aus den Wertpapieren ab-

zusichern.

Eine Kreditfinanzierung des Erwerbs von Wertpapieren erhoht das

Verlustrisiko der Wertpapierinhaber erheblich.
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e Absicherungsgeschifte der Emittentin, der Garantin oder von mit
ihnen verbundene Unternehmen konnen erheblichen Einfluss auf die
Kursentwicklung des Basiswerts bzw. Korbbestandteils haben und

eine Verletzung bestimmter Kursschwellen auslosen.

e Gebiithren und andere Transaktionskosten vermindern die Chancen
der Wertpapierinhaber, mit dem Erwerb des Wertpapiers einen Ge-

winn zu erzielen.

o Wertpapierinhaber sind dem Risiko einer falschen Einschitzung der
Liquiditdt der Wertpapiere aufgrund des in den Endgiiltigen Bedin-

gungen angegebenen Emissionsvolumens ausgesetzt.

e Marktstorungen, Anpassungsmafinahmen und Kiindigungsrechte
konnen negative Auswirkungen auf die Rechte der Wertpapierinha-
ber haben.

e Berichtigungen, Anderungen oder Erginzungen der Bedingungen
koénnen nachteilig fiir Wertpapierinhaber sein. Wertpapierinhaber
sollten beachten, dass ein Kiindigungsrecht ausgeschlossen ist, wenn
die Berichtigung, Anderung oder Erginzung fiir sie vorhersehbar

oder nicht nachteilig ist.

e Anderungen im Steuerrecht kénnen sich negativ auf den Wert bzw.
den Marktpreis der Wertpapiere auswirken oder dazu fiihren, dass
sich die steuerliche Beurteilung der betreffenden Wertpapiere &n-
dert.

2. Produktbezogene Risikofaktoren

Risikofaktoren im Hinblick auf die unbestimmte Laufzeit der Wertpapie-

re bzw. im Hinblick auf die Kiindigungsmaoglichkeit der Emittentin

Die Wertpapiere sind nicht mit einer festgelegten Laufzeitbegrenzung
ausgestattet (Open End). Die Laufzeit der Wertpapiere endet entweder
(i) durch Ausiibung der Wertpapiere durch die Wertpapierinhaber oder
(i1) durch ordentliche Kiindigung durch die Emittentin oder (iii) durch

auferordentliche Kiindigung durch die Emittentin.

Die Wertpapiere konnen wihrend der Laufzeit durch den Wertpapierin-
haber zu bestimmten Ausiibungsterminen durch Abgabe einer Ausii-
bungserkldrung ausgeiibt werden. Der [Abrechnungsbetrag] [Riickzah-
lungsbetrag] [Auszahlungsbetrag]bei ausgeiibten Wertpapieren wird auf
Grundlage des [Referenzpreises][Abrechnungskurses]des Basiswerts an

dem betreffenden Ausiibungstermin berechnet.

Die Emittentin ist berechtigt, die Wertpapiere unter Einhaltung einer

bestimmten Kiindigungsfrist durch Bekanntmachung ordentlich zu kiin-
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digen. Die Emittentin unterliegt hinsichtlich der Ausiibung ihres Kiindi-

gungsrechts dariiber hinaus keinen Bindungen.

Die Emittentin ist dariiber hinaus berechtigt, die Wertpapiere aulleror-
dentlich durch Bekanntmachung zu kiindigen, sofern eine Anpassung
nicht moglich ist oder wenn gegebenenfalls ein Weiteres Storungsereig-
nis vorliegt. Die Emittentin iibt ihr Kiindigungsrecht nach billigem Er-
messen aus und unterliegt hinsichtlich der Ausiibung ihres Kiindigungs-
rechts keinen Bindungen. Die Ausiibung des auBlerordentlichen Kiindi-
gungsrechts durch die Emittentin kann gegebenenfalls kurzfristig erfol-
gen, so dass der Wertpapierinhaber unter Umstidnden keine Moglichkeit

mehr hat, sein Wertpapier am Sekundérmarkt zu verkaufen.

Die Ausiibung des Kiindigungsrechts durch die Emittentin ist in der
Regel um so wahrscheinlicher, je hoher die Volatilitit im Basiswert
bzw. je illiquider der Markt in auf den Basiswert bezogenen Finanzin-
strumenten (einschlieBlich des Termin- und Leihemarkts) ist. Aufgrund
des Kiindigungsrechts der Emittentin kdnnen Wertpapierinhaber nicht
darauf vertrauen, dass die Wertpapiere eine unbegrenzte Laufzeit haben.
Wertpapierinhaber sollten daher nicht darauf vertrauen, eine Position in
den Wertpapieren iiber einen ldngeren Zeitraum halten zu konnen.
Wertpapierinhaber konnen weiterhin nicht darauf vertrauen, dass sich
der Kurs des Basiswerts rechtzeitig vor einem Kiindigungstermin in eine

fiir sie positive Richtung entwickelt.

Rendite- und Wiederanlagerisiko bei ordentlicher bzw. auferordentli-

cher Kiindigung durch die Emittentin

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass die grundsétzlich unbegrenzte
Laufzeit der Wertpapiere durch eine ordentliche oder eine auBerordent-
liche Kiindigung der Emittentin beendet werden kann. Im Fall einer
Kiindigung tragt der Wertpapierinhaber das Risiko, dass seine Erwar-
tungen auf einen Wertzuwachs der Wertpapiere aufgrund der Laufzeit-
beendigung nicht mehr erfiillt werden kdnnen. Zudem ist im Fall einer
Kiindigung zu beriicksichtigen, dass der Wertpapierinhaber das Wieder-

anlagerisiko trégt.

Risiko des Totalverlusts

Open End Wertpapiere sind mit einem Direktinvestment in den Basis-
wert (ohne Beriicksichtigung von Dividendenzahlungen und ohne Be-
riicksichtigung einer Management[- oder Quanto]gebiihr) vergleichbar,
mit der Folge, dass der Wertpapierinhaber auch einem dem Direktin-
vestment vergleichbaren Verlustrisiko ausgesetzt ist. Aus diesem Grund
besteht ein Totalverlustrisiko des eingesetzten Kapitals fiir den Fall,

dass der Basiswert am Ende der Laufzeit wertlos ist.

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

Gegebenenfalls wird von dem zu zahlenden [Abrechnungsbetrag]
[Riickzahlungsbetrag] [Auszahlungsbetragleine Management Gebiihr
[bzw. eine Quanto Gebiihr] in einer bestimmten Hohe in Abzug ge-
bracht.

Es ist zu beachten, dass eine Management Gebiihr [bzw. Quanto Ge-
biihr] nicht nur den gegebenenfalls von der Emittentin zu zahlenden
[Abrechnungsbetrag] [Riickzahlungsbetrag] [Auszahlungsbetrag] min-
dert, indem der [Referenzpreis][Abrechnungskurs]mit einem geméaf den
Emissionsspezifischen Bestimmungen berechneten [Management Fak-
tor] [Gebithren Faktor] (in dem die Management Gebiihr [bzw. die
Quanto Gebiihr] enthalten sind) multipliziert wird, sondern auch wih-
rend der Laufzeit der Wertpapiere ihren Wert im Sekundidrmarkt min-
dert. Bei den fiir die Wertpapiere im Sekunddrmarkt gestellten An- und
Verkaufspreisen wird eine solche Management Gebiihr [bzw. Quanto
Gebiihr] rechnerisch entsprechend der bereits abgelaufenen Laufzeit der

Wertpapiere in die jeweiligen Preise mit einbezogen.
Besonderheiten im Hinblick auf die Management Gebiihr

Die Emittentin ist zu einer Anpassung der Hohe der Management Ge-
biihr wahrend der Laufzeit der Wertpapiere berechtigt. Bei einer Mana-
gement Gebiihr groBer als null (0) wird sich die Management Gebiihr
umso stirker auswirken, je langer die Management Gebiihr wéhrend der

Haltedauer der Wertpapiere beriicksichtigt wird.
[Besonderheiten im Hinblick auf die Quanto Gebiihr

Die Kosten der Wéahrungssicherung konnen je nach Marktverhéltnissen
deutlichen Anderungen unterworfen sein und sowohl einen deutlich
negativen als auch einen deutlichen positiven Wert annehmen. Dies
wird sich in der aktuellen Quanto Gebiihr widerspiegeln. Fiir den Fall,
dass die Kosten der Wahrungssicherung einen deutlich positiven Wert
annehmen, erhoht sich die Quanto Gebiihr, was zu einem geringeren
[Abrechnungsbetrag] [Riickzahlungsbetrag] [Auszahlungsbetrag] fiihrt.
Im Fall, dass die Kosten der Wahrungssicherung einen deutlich negati-
ven Wert annehmen, ist die Quanto Gebiihr geringer, was zu einem
hoheren [Abrechnungsbetrag] [Riickzahlungsbetrag] [Auszahlungsbe-
trag] flihrt. Das Szenario, dass eine negative Quanto Gebiihr die Mana-
gement Gebiihr kompensiert und sich letztlich der Gebiihren Faktor fiir
den Wertpapierinhaber positiv auswirkt, ist mit zunehmender Laufzeit

relativ unwahrscheinlich.]

[Besonderheiten im Hinblick auf Open End Wertpapiere bezogen auf

Futures Kontrakte mit Transaktionsgebiihr

Im Fall von Open End Wertpapieren bezogen auf Futures Kontrakte
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kann zur Deckung der durch den Rollover entstehenden Transaktions-
kosten eine "Transaktionsgebiihr" berechnet werden, deren Hohe sich
aus einer in der Preiswdhrung ausgedriickten Zahl pro Futures Kontrakt

ergibt.

Die Umlegung dieser Transaktionskosten auf das [Bezugsverhilt-
nis][Ratio] fiithrt zu einem entsprechenden Wertverlust der Wertpapiere,
wenn die Transaktionsgebiihr grofer als null (0) ist. Die Transaktions-
gebiihr fillt sowohl im Zusammenhang mit dem Kauf als auch im Zu-
sammenhang mit dem Verkauf der Futures Kontrakte bei einem
Rollover an und ist damit bei der Ermittlung des angepassten [Bezugs-

verhiltnisses][Ratios] zweimal zu beriicksichtigen.]]

3. Risikofaktoren im Hinblick auf bestimmte Arten von Basiswerten

Je nachdem welcher Basiswert bzw. welche Basiswerte bzw. welche
Korbbestandteile den Wertpapieren zugrunde liegen, sind die Wertpa-
pierinhaber weiteren Risiken ausgesetzt, welche sich aus der Art des
Basiswerts bzw. der Korbbestandteile und der Verhaltensweise von
deren Marktpreisen ergeben, da der [Abrechnungsbetrag] [Riickzah-
lungsbetrag] [Auszahlungsbetrag], den ein Wertpapierinhaber nach den
Bedingungen erhilt, von der Wertentwicklung des Basiswerts bzw. der
Korbbestandteile abhidngt. Die in dem Basisprospekt angelegten Basis-
werte bzw. Korbbestandteile unterscheiden sich signifikant in ihrer
typischen Preisvolatilitit. Wertpapierinhaber sollten nur in die Wertpa-
piere investieren, sofern sie auch mit dem jeweiligen Basiswert bzw.
den jeweiligen Korbbestandteilen vertraut sind und ein umfassendes
Verstindnis beziiglich der Art des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile
als solchem und der Markt- und anderweitigen Regeln des Basiswerts

bzw. der Korbbestandteile haben.

4. Risikofaktoren im Hinblick auf Interessenkonflikte zwischen

Goldman Sachs und Kiufern der Wertpapiere

Interessenkonflikte in Bezug auf den Basiswert

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs betreiben
im Rahmen ihrer normalen Geschéftstitigkeit Handel in den Basiswer-
ten bzw. Bestandteilen des Basiswerts bzw. in darauf bezogenen Opti-
ons- oder Terminkontrakten und kdnnen sich von Zeit zu Zeit fiir eigene
oder fremde Rechnung an Transaktionen beteiligen, die mit den Wert-
papieren in Verbindung stehen. Diese Aktivititen konnen negative
Auswirkungen auf den Wert des Basiswerts und damit auf den Kurs der
Wertpapiere und die Hohe eines etwaigen [Abrechnungsbetrag] [Riick-
zahlungsbetrag] [Auszahlungsbetrag]s haben.

Die Emittentin kann einen Teil der oder die gesamten Erlose aus dem

Verkauf der Wertpapiere fiir Absicherungsgeschifte verwenden. Diese
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Absicherungsgeschifte konnen Einfluss auf den sich am Markt bilden-

den Kurs der Basiswerte oder der Bestandteile des Basiswerts haben.

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kdnnen
nicht-6ffentliche Informationen in Bezug auf den Basiswert bzw. Be-
standteile des Basiswerts erhalten, sind jedoch nicht zur Weitergabe
solcher Informationen an die Wertpapierinhaber verpflichtet. Zudem
konnen Gesellschaften von Goldman Sachs Research-Berichte in Bezug
auf den Basiswert oder Bestandteile des Basiswerts publizieren. Tatig-
keiten der genannten Art konnen Interessenkonflikte mit sich bringen

und sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken.

Interessenkonflikte in Zusammenhang mit der Festsetzung der Ver-

kaufspreise

In dem Verkaufspreis fiir die Wertpapiere kann, gegebenenfalls zusitz-

lich zu festgesetzten Ausgabeaufschligen, Verwaltungs- oder anderen
Entgelten, ein fiir den Wertpapierinhaber nicht erkennbarer Aufschlag
auf den urspriinglichen mathematischen ("fairen") Wert der Wertpapiere

enthalten sein.

Interessenkonflikte in Zusammenhang mit Provisionszahlungen

Zu beachten ist, dass der Verkaufspreis der Wertpapiere gegebenenfalls
Provisionen enthalten kann, die der Market Maker fiir die Emission
erhebt bzw. die von dem Market Maker ganz oder teilweise an Ver-
triebspartner als Entgelt fiir Vertriebstitigkeiten weitergegeben werden

konnen.

Interessenkonflikte in Zusammenhang mit dem Market Making durch

Goldman Sachs International

Goldman Sachs wird in seiner Funktion als Market Maker mit bzw.
unmittelbar nach dem Handelsgeschéft die direkt gegenldufige wirt-
schaftliche Position zum Wertpapierinhaber einnehmen und diese Posi-
tion entweder aufrechnen, absichern (sogenanntes "Hedgen") oder hal-

ten.

Die von dem Market Maker gestellten Kurse konnen erheblich von dem
fairen bzw. dem wirtschaftlich zu erwartenden Wert der Wertpapiere
zum jeweiligen Zeitpunkt abweichen. Dariiber hinaus kann der Market
Maker die Methodik, nach der er die gestellten Kurse festsetzt, jederzeit
abéndern. Eine solche Abweichung vom fairen Wert der Wertpapiere
kann dazu fiihren, dass die von anderen Wertpapierhdndlern fiir die
Wertpapiere gestellten Ankaufs- und Verkaufspreise signifikant (sowohl
nach unten als auch nach oben) von den von dem Market Maker gestell-

ten Ankaufs- und Verkaufspreisen abweichen.

Interessenkonflikte in Zusammenhang mit den verschiedenen Funktio-
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nen von Goldman Sachs im Zusammenhang mit der Emission

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kénnen
im Zusammenhang mit dem Angebot und dem Verkauf der Wertpapiere
gegebenenfalls verschiedene Funktionen ausiiben, beispielsweise als
Ausgabestelle, Berechnungsstelle, Zahl- bzw. Verwaltungsstelle. Auf-
grund der verschiedenen Funktionen und den daraus jeweils resultieren-
den Verpflichtungen konnen sowohl unter den betreffenden Gesell-
schaften von Goldman Sachs als auch zwischen diesen und den Wertpa-

pierinhabern Interessenkonflikte auftreten.

Interessen an der Emission beteiligter Dritter

Die Emittentin kann bei der Emission von Wertpapieren Kooperations-
partner und externe Berater einschalten. Es ist moglich, dass diese Koo-
perationspartner und Berater im Rahmen ihrer Tétigkeit auch eigene
Interessen verfolgen und nicht ausschlieBlich im Interesse der Wertpa-

pierinhaber handeln.

Abschni

tt E - Angebot

E.2b

Griinde fiir das Angebot
und Verwendung der
Ertriage, sofern nicht zur

Gewinnerzielung

Nicht anwendbar; die Erlose aus den Wertpapieren werden zur Absiche-
rung der aus der Begebung der Wertpapiere entstehenden Zahlungsver-
pflichtungen aufgrund von Vereinbarungen mit Goldman Sachs Interna-
tional und zu Zwecken der iiblichen Geschéftstitigkeit der Emittentin

verwendet.

E3

Beschreibung der An-

gebotskonditionen

Die Wertpapiere werden wihrend der Angebotsfrist (wie unter Punkt
A.2 definiert) in den Angebotsstaaten (wie unter Punkt A.2 definiert)

[erneut] 6ffentlich angeboten.
Ausgabepreis am Emissionstag: [e]
Emissionstag: [e]

[Der Ausgabepreis stellt lediglich einen historisch indikativen Preis auf
Grundlage der Marktsituation am in der Vergangenheit liegenden Tag
des erstmaligen offentlichen Angebots der betreffenden Wertpapiere
dar. Der Angebotspreis der Wertpapiere wird von der Emittentin am
Tag des Beginns der (neuen) Angebotsfrist auf der Grundlage der jewei-
ligen Marktbedingungen festgelegt und ist an diesem Tag auf der Web-

seite www.gs.de abrufbar.]

[gegebenenfalls weitere Informationen zur Beschreibung der Angebots-

konditionen einfiigen: ]

E.4

Bestehende Interessen,
einschlieBlich potentiel-

ler Interessenkonflikte

Bei der Emittentin oder anderen Gesellschaften der Goldman Sachs
Gruppe sowie an der Emission der Wertpapiere beteiligten Dritten kon-

nen Interessenkonflikte zum Nachteil des Anlegers bestehen.

Interessenkonflikte in Bezug auf den Basiswert
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Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs betreiben
im Rahmen ihrer normalen Geschéftstitigkeit Handel in den Basiswer-
ten bzw. Bestandteilen des Basiswerts bzw. in darauf bezogenen Opti-
ons- oder Terminkontrakten und kdnnen sich von Zeit zu Zeit fiir eigene
oder fremde Rechnung an Transaktionen beteiligen, die mit den Wert-
papieren in Verbindung stehen. Diese Aktivititen kdnnen negative
Auswirkungen auf den Wert des Basiswerts und damit auf den Kurs der
Wertpapiere und die Hohe eines etwaigen [Abrechnungsbetrag] [Riick-
zahlungsbetrag] [Auszahlungsbetrag]s haben.

Die Emittentin kann einen Teil der oder die gesamten Erlose aus dem
Verkauf der Wertpapiere fiir Absicherungsgeschifte verwenden. Diese
Absicherungsgeschifte konnen Einfluss auf den sich am Markt bilden-

den Kurs der Basiswerte oder der Bestandteile des Basiswerts haben.

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kénnen
nicht-6ffentliche Informationen in Bezug auf den Basiswert bzw. Be-
standteile des Basiswerts erhalten, sind jedoch nicht zur Weitergabe
solcher Informationen an die Wertpapierinhaber verpflichtet. Zudem
konnen Gesellschaften von Goldman Sachs Research-Berichte in Bezug
auf den Basiswert oder Bestandteile des Basiswerts publizieren. Tatig-
keiten der genannten Art konnen Interessenkonflikte mit sich bringen

und sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken.

Interessenkonflikte in Zusammenhang mit der Festsetzung der Ver-

kaufspreise

In dem Verkaufspreis fiir die Wertpapiere kann, gegebenenfalls zusitz-
lich zu festgesetzten Ausgabeaufschldgen, Verwaltungs- oder anderen
Entgelten, ein fiir den Wertpapierinhaber nicht erkennbarer Aufschlag
auf den urspriinglichen mathematischen ("fairen") Wert der Wertpapiere

enthalten sein.

Zu beachten ist, dass der Verkaufspreis der Wertpapiere gegebenenfalls
Provisionen enthalten kann, die der Market Maker fiir die Emission
erhebt bzw. die von dem Market Maker ganz oder teilweise an Ver-
triebspartner als Entgelt fiir Vertriebstétigkeiten weitergegeben werden
kdnnen. Zu beachten ist, dass sich durch die Zahlung dieser Provisionen
an Vertriebspartner Interessenkonflikte zu Lasten des Wertpapierinha-

bers ergeben konnen.
Interessenkonflikte in Zusammenhang mit Provisionszahlungen

Sofern der Market Maker Preise stellt, sollten Wertpapierinhaber beach-
ten, dass es bei der Kursfeststellung gegebenenfalls zu Verzogerungen
kommen kann, die sich beispielsweise aus Marktstorungen oder Sys-
temproblemen ergeben konnen. Goldman Sachs wird in seiner Funktion

als Market Maker mit bzw. unmittelbar nach dem Handelsgeschéft die
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direkt gegenldufige wirtschaftliche Position zum Wertpapierinhaber
einnehmen und diese Position entweder aufrechnen, absichern (soge-

nanntes "Hedgen") oder halten.

Interessenkonflikte in Zusammenhang mit dem Market Making durch

Goldman Sachs International

Etwaige von Goldman Sachs International als Market Maker (der
"Market Maker") gestellten Kurse kdnnen erheblich von dem fairen
bzw. dem wirtschaftlich zu erwartenden Wert der Wertpapiere zum
jeweiligen Zeitpunkt abweichen. Dariiber hinaus kann der Market Ma-
ker die Methodik, nach der er die gestellten Kurse festsetzt, jederzeit
abéndern. Eine solche Abweichung vom fairen Wert der Wertpapiere
kann dazu fiihren, dass die von anderen Wertpapierhdndlern fiir die
Wertpapiere gestellten Ankaufs- und Verkaufspreise signifikant (sowohl
nach unten als auch nach oben) von den von dem Market Maker gestell-

ten Ankaufs- und Verkaufspreisen abweichen.

Interessenkonflikte in Zusammenhang mit den verschiedenen Funkti-

onen von Goldman Sachs im Zusammenhang mit der Emission

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kdnnen
im Zusammenhang mit dem Angebot und dem Verkauf der Wertpapiere
gegebenenfalls verschiedene Funktionen ausiiben, beispielsweise als
Ausgabestelle, Berechnungsstelle, Zahl- bzw. Verwaltungsstelle. Darti-
ber hinaus ist es auch mdglich, dass Gesellschaften von Goldman Sachs
als Gegenpartei bei Absicherungsgeschiften im Zusammenhang mit den
Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren oder als Market
Maker tdtig werden. Aufgrund der verschiedenen Funktionen und den
daraus jeweils resultierenden Verpflichtungen kdnnen sowohl unter den
betreffenden Gesellschaften von Goldman Sachs als auch zwischen
diesen und den Wertpapierinhabern Interessenkonflikte auftreten. Insbe-
sondere im Zusammenhang mit der Wahrnehmung der Funktion als
Berechnungsstelle ist zu beriicksichtigen, dass Interessenkonflikte auf-
treten konnen, da die Berechnungsstelle in bestimmten, in den Bedin-
gungen genannten Féllen, berechtigt ist, bestimmte Festlegungen zu
treffen, die fir die Emittentin und die Wertpapierinhaber verbindlich
sind. Solche Festlegungen kdnnen den Wert der Wertpapiere negativ
beeinflussen und dementsprechend fiir den Wertpapierinhaber nachteilig

sein.
Interessen an der Emission beteiligter Dritter

Die Emittentin kann bei der Emission von Wertpapieren Kooperations-
partner und externe Berater einschalten, z.B. fiir die Zusammenstellung
und Anpassung eines Korbs oder Index. Es ist moglich, dass diese Koo-

perationspartner und Berater im Rahmen ihrer Tétigkeit auch eigene
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Interessen verfolgen und nicht ausschlieBlich im Interesse der Wertpa-

pierinhaber handeln.

E.7

Schiatzung der Ausga-
ben, die dem Anleger
vom Emittenten oder
Anbieter in Rechnung

gestellt werden

[Der Anleger kann die Wertpapiere zum Ausgabepreis bzw. zum Ver-
kaufspreis erwerben. Etwaige Transaktionskosten sind bei dem jeweili-
gen Vertriebspartner zu erfragen. Dem Zeichner oder Kéufer werden
iiber den Ausgabepreis bzw. den Verkaufspreis hinaus keine Betrige

von der Emittentin in Rechnung gestellt.][®]
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I1. RISIKOFAKTOREN

Wertpapierinhaber der Wertpapiere, die Gegenstand des Basisprospekts bzw. der Endgiilti-
gen Bedingungen sind, sollten die nachfolgend beschriebenen Risikofaktoren, die fiir die
Beurteilung der mit den Wertpapieren verbundenen Risiken wesentlich sind, bei ihrer Inves-
titionsentscheidung beriicksichtigen und diese Entscheidung nur auf der Grundlage des
gesamten Basisprospekts, einschlieflich der durch Verweis einbezogenen Dokumente, etwa-
iger Nachtrige und der jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen treffen.

Keine Person sollte die Wertpapiere erwerben, ohne eine genaue Kenntnis der Funktions-
weise des jeweiligen Wertpapiers zu besitzen und sich des Risikos eines moglichen Verlusts
bewusst zu sein. Jeder Wertpapierinhaber sollte genau priifen, ob fiir ihn unter den gegebe-
nen Umstinden und vor dem Hintergrund seiner persénlichen Verhiltnisse und Vermo-
genssituation eine Anlage in die Wertpapiere geeignet ist.

Die in diesem Dokument enthaltenen Risikofaktoren gliedern sich in die nachfolgend angege-
benen Unterabschnitte auf:

A. Mit der Emittentin verbundene Risikofaktoren
1. Risiken im Zusammenhang mit der Rechtsform und der Organisation der Emittentin
2. Risiken im Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Tétigkeit der Emittentin
B. Mit der Garantin verbundene Risikofaktoren
C. Risikofaktoren im Hinblick auf die Wertpapiere
1. Allgemeine Risikofaktoren im Hinblick auf dieWertpapiere
2. Spezielle Risikofaktoren im Hinblick auf Open End Zertifikate
3. Risikofaktoren im Hinblick auf bestimmte Arten von Basiswerten

4. Risikofaktoren im Hinblick auf Interessenkonflikte zwischen Goldman Sachs und Wert-
papierinhabern

A. Mit der Emittentin verbundene Risikofaktoren

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

Es besteht grundsétzlich das Risiko, dass die Emittentin ihren Verpflichtungen aus den Wert-
papieren nicht oder nur teilweise nachkommen kann. Die Anleger sollten daher in ihren Anla-
geentscheidungen die Bonitédt der Emittentin (sowie auch die Bonitit der Garantin) berticksich-
tigen. Unter dem Bonitétsrisiko versteht man die Gefahr der Zahlungsunfahigkeit oder Illiqui-
ditét der Emittentin, d.h. eine mdgliche, voriibergehende oder endgiiltige Unféhigkeit zur ter-
mingerechten Erflillung ihrer Zins- und Riickzahlungsverpflichtungen. Mit Emittenten, die
eine geringe Bonitit aufweisen, ist typischerweise ein erhohtes Insolvenzrisiko verbunden.
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Die Bonitdt der Emittentin kann sich zudem aufgrund von Entwicklungen im gesamtwirt-
schaftlichen oder unternehmensspezifischen Umfeld wihrend der Laufzeit der Wertpapiere
dndern. Ursachen hierfiir kénnen insbesondere konjunkturelle Verdnderungen sein, die die
Gewinnsituation und die Zahlungsfahigkeit der Emittentin nachhaltig beeintrdachtigen konnen.
Daneben kommen aber auch Verdnderungen in Betracht, die ihre Ursache in einzelnen Unter-
nehmen, Branchen oder Lindern haben, wie z.B. wirtschaftliche Krisen sowie politische Ent-
wicklungen mit starken wirtschaftlichen Auswirkungen.

Da die Emittentin gemif ihrer Satzung nur zum Zwecke der Ausgabe von vertretbaren Wert-
papieren gegriindet wurde und daneben keine weitere eigenstindige operative Geschéftstétig-
keit entfaltet, betrdgt das gezeichnete Stammkapital der Emittentin lediglich EUR 51.129,19
(DM 100.000,00). Der Anleger ist daher durch einen Kauf der Wertpapiere im Vergleich
zu einer Emittentin mit einer deutlich hoheren Kapitalausstattung einem wesentlich gro-
Beren Bonititsrisiko ausgesetzt.

Im Extremfall, d.h. bei einer Insolvenz der Emittentin, kann eine Anlage in ein Wertpapier der
Emittentin einen vollstindigen Verlust des Anlagebetrags bedeuten, sofern das Risiko nicht
durch die Garantie abgefangen werden kann. Anleger sollten in diesem Zusammenhang auch
beachten, dass die Emittentin keinem Einlagensicherungsfonds oder einem &hnlichen Siche-
rungssystem 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 schliefit die Emitten-
tin mit Goldman Sachs International Absicherungsgeschifte ab, bei denen die Emittentin auf-
grund neuer regulatorischer Anforderungen beziiglich Derivategeschiften kiinftig auch eine
Besicherung stellen muss. In diesem Zusammenhang besteht insbesondere das Risiko der Zah-
lungsunfahigkeit der Parteien, mit denen die Emittentin derivative Geschéfte zur Absicherung
threr Verpflichtungen aus der Begebung der Wertpapiere abschliefit. Da die Emittentin insbe-
sondere mit Goldman Sachs International solche Absicherungsgeschéfte abschliet, ist die
Emittentin im Vergleich zu anderen Emittenten mit einer breiter gestreuten Auswahl von Ver-
tragspartnern einem sog. Klumpenrisiko ausgesetzt. Daher kann eine Zahlungsunfdhigkeit oder
Insolvenz von mit der Emittentin verbundenen Gesellschaften unmittelbar zu einer Zahlungs-
unfdhigkeit der Emittentin fithren. Den Inhabern von Wertpapieren der Emittentin stehen in
Bezug auf derart geschlossene Absicherungsgeschifte keine Anspriiche zu.

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

2. Risiken im Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Titigkeit der Emittentin

Die Emittentin befasst sich hauptsédchlich mit der Begebung und dem Verkauf von Wertpapie-
ren. Die Tétigkeit der Emittentin und ihr jahrliches Emissionsvolumen werden sowohl durch
positive als auch negative Entwicklungen an den Mirkten, an denen sie ihre Geschéftstétigkeit
ausiibt, beeinflusst. Eine schwierige gesamtwirtschaftliche Situation kann zu einem niedrigeren
Emissionsvolumen fiihren und die Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen. Die allge-
meine Marktentwicklung von Wertpapieren hangt dabei insbesondere von der Entwicklung der
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Kapitalmérkte ab, die ihrerseits von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den wirt-

schaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Léandern beeinflusst wird
(sog. Marktrisiko).

B. Mit der Garantin verbundene Risikofaktoren

The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") und die mit ihr verbundenen Unternehmen

(zusammen "Goldman Sachs" oder die "Goldman Sachs Gruppe") sind wesentlichen, ithrem
Geschiftsbetrieb innewohnenden Risiken ausgesetzt, einschlielich Markt-, Liquiditéts-, Kre-

dit- und operationalen Risiken sowie rechtlichen und aufsichtsrechtlichen Risiken und Reputa-

tionsrisiken, die demnach die Finanzlage beeinflussen kdnnen.

Das Geschift von Goldman Sachs wurde und kann auch weiterhin durch Ereignisse
auf den globalen Finanzmaérkten und durch die allgemeinen wirtschaftlichen Bedin-
gungen negativ beeinflusst werden.

Das Geschift von Goldman Sachs wurde und kann von fallenden Anlagewerten nega-
tiv beeinflusst werden. Dies trifft insbesondere auf Geschifte zu, in denen sie netto
"Long" Positionen hélt oder Gebiihren erhélt, welche auf dem Wert der verwalteten
Vermogenswerte basieren, oder im Fall von Geschiften, bei denen sie Sicherheiten
erhalt oder stellt.

Das Geschift von Goldman Sachs wurde und kann von Stérungen an den Kredit-
mirkten, einschlieBlich des eingeschrinkten Zugangs zu Krediten sowie von erhohten
Kosten fiir den Erhalt eines Kredits, negativ beeinflusst werden.

Die Market Making-Aktivitidten von Goldman Sachs wurden und kénnen durch Ver-
anderungen in der Hohe der Marktvolatilitit beeinflusst werden.

Die Geschiftsbereiche Investment Banking (Investment Banking), Ausfiihrung von
Kundengeschiften (Client Execution) und Anlageverwaltung (Investment Manage-
ment) von Goldman Sachs wurden negativ beeinflusst und konnen auch weiterhin
aufgrund von Marktunsicherheit und mangelndem Vertrauen unter Investoren und
Unternehmensleitern aufgrund des allgemeinen Riickgangs geschéftlicher Aktivititen
und anderer unvorteilhafter wirtschaftlicher bzw. geopolitischer Bedingungen oder
unvorteilhafter Marktbedingungen negativ beeinflusst werden.

Der Geschiftsbereich Anlageverwaltung (Investment Management) von Goldman
Sachs kann durch das schlechte Anlageergebnis ihrer Anlageprodukte negativ beein-
flusst werden.

Bei Goldman Sachs konnen Verluste aufgrund von ineffektiven Risikomanagement-
verfahren und -strategien entstehen.

Die Liquiditdt, die Profitabilitdt und allgemein die Geschéftstatigkeit von Goldman
Sachs kann negativ beeinflusst werden, falls Goldman Sachs der Zugang zu Fremd-
kapitalmirkten oder der Verkauf von Vermogen nicht moglich sein sollte oder falls
das Credit Rating von Goldman Sachs herabgestuft werden sollte oder falls die Credit
Spreads von Goldman Sachs erhdht werden.
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Interessenkonflikte treten vermehrt auf und deren ungeniigende Identifizierung und
deren unangemessene Adressierung konnen das Geschéft von Goldman Sachs negativ
beeinflussen.

Die The Goldman Sachs Group, Inc. ist eine Holdinggesellschaft und ist im Hinblick
auf ihre Liquiditit von Zahlungen ihrer Tochtergesellschaften, von denen zahlreiche
Beschrinkungen unterliegen, abhingig.

Das Geschift, die Profitabilitdt und die Liquiditidt von Goldman Sachs kdnnte negativ
beeinflusst werden durch eine Verschlechterung der Kreditqualitéit oder den Ausfall
von Geschiftspartnern von Goldman Sachs, die Goldman Sachs Geld, Wertpapiere
oder andere Vermogenswerte schulden oder deren Wertpapiere und Verpflichtungen
von Goldman Sachs als Glaubiger hilt.

Die Konzentration von Risiken erhoht die Wahrscheinlichkeit von erheblichen Ver-
lusten in den Titigkeitsbereichen Market Making, Ubernahmen (Underwriting), In-
vestitionen und Darlehensgewéhrung von Goldman Sachs.

Die Finanzdienstleistungsindustrie ist einem intensiven Wettbewerb unterworfen und
untereinander verflochten, was sich risikoerhéhend auswirkt.

Goldman Sachs ist erhohten Risiken ausgesetzt, da neue Geschéftsinitiativen dazu
fiihren, dass Transaktionen mit einer groleren Anzahl von Kunden und Gegenpartei-
en, neuen Anlageklassen und in neuen Markten durchgefiihrt werden.

Derivative Transaktionen und Verzogerungen bei der Abwicklung koénnen bei Gold-
man Sachs zu unerwartetem Risiko und potenziellen Verlusten fiihren.

Das Geschéift von Goldman Sachs kann negativ beeinflusst werden, wenn es der
Gruppe nicht gelingt, qualifizierte Mitarbeiter einzustellen und zu halten.

Die Geschiftstitigkeit von Goldman Sachs und ihrer Kunden sind weltweit Gegen-
stand weitreichender und einschneidender Regulierungen.

Goldman Sachs kann durch zunehmende staatliche und regulatorische Uberwachung
oder durch Negativschlagzeilen negativ beeinflusst werden.

Ein Fehler in den operationellen Systemen oder der Infrastruktur dieser Systeme von
Goldman Sachs oder dritten Parteien kann die Liquiditdt von Goldman Sachs beein-
trachtigen, die Geschéftstitigkeit storen, zu der Offenlegung vertraulicher Informati-
onen fiihren, die Reputation beeintrichtigen oder zu Verlusten fiihren.

Eine wesentliche rechtliche Haftung von Goldman Sachs oder signifikante regulatori-
sche MafBnahmen gegen Goldman Sachs konnten wesentliche negative finanzielle
Auswirkungen auf Goldman Sachs haben oder signifikante Reputationsschidden ver-
ursachen, welche die Geschiftsaussichten von Goldman Sachs erheblich beeintrachti-
gen konnten.

Das Wachstum des elektronischen Handels und die Einfiihrung von neuen Handels-
technologien konnen eine negative Auswirkung auf das Geschift von Goldman Sachs
haben und den Wettbewerb verstarken.
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° Die Aktivititen von Goldman Sachs im Rohstoffbereich, insbesondere die Beteili-
gungen an Energieerzeugungsanlagen und die Geschiftstétigkeiten im Bereich der
physischen Rohstoffe, bringen fiir Goldman Sachs das Risiko umfangreicher Regulie-
rung und des Eintritts moglicher Katastrophen sowie Umwelt-, Reputations- und an-
dere Risiken mit sich, die Goldman Sachs erheblichen Verpflichtungen und Kosten
aussetzen konnen.

° Im Rahmen ihrer weltweiten Geschéftstatigkeit ist Goldman Sachs politischen, wirt-
schaftlichen, rechtlichen, operationellen und sonstigen Risiken ausgesetzt, die mit der
Tatigkeit in einer Vielzahl von Lindern verbunden sind.

° Aufgrund von unvorhersehbaren Ereignissen oder Katastrophen (einschlieBlich des
Ausbreitens einer Epidemie, Terroranschldgen, extremen Wetterbedingungen oder
anderen Naturkatastrophen) kann es zu Verlusten bei Goldman Gruppe kommen.

Bei den Wertpapieren handelt es sich nicht um Einlagen (Bank Deposits) und sie sind in den
Vereinigten Staaten weder durch die Bundeseinlagenversicherungsgesellschaft (Federal
Deposit Insurance Corporation), den Einlagensicherungsfonds (Deposit Insurance Fund) noch
durch eine andere staatliche Einrichtung abgesichert oder garantiert. Die Wertpapiere werden
von der Garantin garantiert, wobei die Garantie gleichrangig gegeniiber allen anderen nicht
besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Garantin ist.

C. Risikofaktoren im Hinblick auf die Wertpapiere
1. Allgemeine Risikofaktoren im Hinblick auf die Wertpapiere

Die Wertpapiere sind risikoreiche Instrumente der Vermogensanlage. Im Vergleich zu ande-
ren Kapitalanlagen ist bei ihnen das Risiko von Verlusten — bis hin zum Totalverlust des
eingesetzten Kapitals einschlieflich der aufgewendeten Transaktionskosten — hoch; die
Wertpapiere werfen, soweit nicht ausdriicklich vorgesehen, keinen laufenden Ertrag ab.

Die Wertpapiere sind handelbare Wertpapiere, die Wertpapierinhabern die Moglichkeit bieten,
an der Wertentwicklung eines bestimmten Basiswerts zu partizipieren, ohne den Basiswert
erwerben zu miissen.

In den Wertpapieren ist das Recht der Wertpapierinhaber auf Zahlung eines Abrechnungsbe-
trags bzw. Riickzahlungsbetrags bzw. Auszahlungsbetrags bei Falligkeit der Wertpapiere bzw.
Erhalt eines Wertpapiers verbrieft. Die Ausgabe einzelner effektiver Wertpapiere ist hingegen
ausgeschlossen.

Die Berechnung des Abrechnungsbetrags bzw. Riickzahlungsbetrags bzw. Auszahlungsbetrags
ist bei den Wertpapieren grundsitzlich an die Kursentwicklung (Performance) eines Basis-
werts wihrend der Laufzeit der Wertpapiere gebunden. Die Wertpapiere konnen sich aber auch
auf einen Vergleich der Performances mehrerer in einem Korb zusammengestellter Basiswerte
beziehen.

Fiir die Berechnung der Performance des Basiswerts kommen zwei Berechnungsmethoden in
Betracht.
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Bei der europiischen Performanceberechnung wird die Kursentwicklung des Basiswerts
bzw. der Korbbestandteile zwischen dem Anfénglichen Referenztag und dem in der Zukunft
liegenden Finalen Bewertungstag betrachtet. Bei der asiatischen Performanceberechnung
wird hingegen ein Durchschnittswert der an mehreren periodisch wiederkehrenden Bewer-
tungstagen festgestellten Performancewerte des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile gebildet.
Im Gegensatz zu der europdischen Performanceberechnung wird der Kursstand des Basiswerts
bzw. der Korbbestandteile zu einem bestimmten Bewertungstag jeweils nur anteilig bei der
Berechnung der Performance des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile beriicksichtigt.

Zwischen dem wirtschaftlichen Wert der Wertpapiere und dem wirtschaftlichen Wert des Ba-
siswerts bzw. der Korbbestandteile besteht daher ein Zusammenhang. Ein Wertpapier verliert
regelmiBig (d.h. unter Nichtberiicksichtigung sonstiger Ausstattungsmerkmale und sonstiger
fiir die Preisbildung von Wertpapieren maf3igeblicher Faktoren) dann an Wert, wenn der Kurs
des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile fallt.

Die Berechnung des Abrechnungsbetrags bzw. Riickzahlungsbetrags bzw. Auszahlungsbetrags
kann je nach Ausstattung der Wertpapiere auf zwei unterschiedliche Weisen erfolgen. Werden
die Wertpapiere zu einem Nominalbetrag je Wertpapier ausgegeben, wird der Abrechnungs-
betrag bzw. Riickzahlungsbetrag bzw. Auszahlungsbetrag typischerweise auf Basis des Nomi-
nalbetrags, der Performance des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile und gegebenenfalls
weiterer Ausstattungsmerkmale berechnet. Die Wertpapiere konnen zum Nominalbetrag (zu
pari = 100% des Nominalbetrags), unter pari oder liber pari ausgegeben werden. Unter bzw.
iiber pari bedeutet, dass bei der Ausgabe eines neuen Wertpapiers ein Abschlag (= Disagio)
bzw. ein Aufschlag (= Agio) festgelegt wird, um den der Ausgabepreis den Nominalbetrag
unter- bzw. liberschreitet. Dabei ist zu beachten, dass der Nominalbetrag nicht notwendiger-
weise dem fairen Marktpreis des Wertpapiers entspricht. Bei Wertpapieren ohne Nominalbe-
trag wird der Abrechnungsbetrag bzw. Riickzahlungsbetrag bzw. Auszahlungsbetrag typi-
scherweise auf Basis einer anfanglichen Kursreferenz (oder gegebenenfalls eines Basispreises),
des Bezugsverhéltnisses bzw. Ratios, des Kurses des Basiswerts bzw. der Korbbestandteils am
Finalen Bewertungstag und gegebenenfalls weiterer Ausstattungsmerkmale berechnet. Das
Bezugsverhiltnis bzw. Ratio gibt hierbei an, auf wie viele Einheiten des Basiswerts sich ein
Wertpapier bezieht. Das Bezugsverhiltnis bzw. Ratio ldsst sich durch eine Dezimalzahl aus-
driicken, sodass ein Bezugsverhéltnis bzw. Ratio von z.B. 0,01 angibt, dass sich ein Wertpapier
auf ein Hundertstel einer Einheit des Basiswerts bezieht.

Das Recht zur Ausiibung der Wertpapiere erfolgt auf Basis der Amerikanischer Ausiibungs-
art, d.h. das Wertpapierrecht kann an den in den Endgiiltigen Bedingungen bestimmten Tagen
wihrend der Laufzeit der Wertpapiere ausgeiibt werden. In diesem Fall kann der Wertpapier-
inhaber durch die Wahl des Ausiibungstags den fiir die Bestimmung des Referenzpreises bzw.
Abrechnungskurses mafigeblichen Finalen Bewertungstag und den Tag der Félligkeit selbst
auswihlen. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass gemif
den jeweiligen Bedingungen die Ausiibung der Wertpapiere wihrend bestimmter Zeit-
riume oder bei Eintritt bestimmter Bedingungen eingeschriinkt sein kann.
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Die Ausiibung eines Wertpapiers erfolgt entweder durch die Abgabe einer formellen Ausii-
bungserkldrung, die in den Bedingungen ndher angegeben ist und die hinsichtlich Form und
Frist bestimmten Anforderungen unterliegt. Die Wertpapiere miissen durch den Wertpapierin-
haber gemiB3 den Bestimmungen der Bedingungen ausgeiibt werden, damit der betreffende
Wertpapierinhaber den auf die Wertpapiere zahlbaren Betrag (oder die sonstige darauf zu er-
bringende Leistung) erhalten kann.

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

Die Wertpapiere kinnten keine Liquiditiit aufweisen oder der Markt fiir solche Wertpapiere
konnte eingeschrinkt sein, wodurch der Wert der Wertpapiere oder die Maglichkeit der
Wertpapierinhaber, diese zu verdufiern, negativ beeinflusst werden konnte.

Sofern die Vorschriften einer Borse, an der die Wertpapiere notiert oder zum Handel zugelas-
sen sind, die Emittentin oder ein mit Goldman Sachs verbundenes Unternehmen verpflichten,
Liquiditit in diesen Wertpapieren zur Verfiigung zu stellen, konnten die Wertpapiere keine
Liquiditit aufweisen oder der Markt fiir solche Wertpapiere limitiert sein und dadurch den
Wert der Wertpapiere oder die Mdglichkeit der Wertpapierinhaber, diese zu verduern, negativ
beeinflusst werden konnte.

Es ist unwahrscheinlich, dass sich ein Sekundarmarkt entwickeln wird, und es ist auch im Falle
der Entwicklung eines Sekundidrmarkts nicht moglich, den Kurs der Wertpapiere an einem
solchen Sekundirmarkt vorherzusagen. Weder die Emittentin noch ein mit Goldman Sachs
verbundenes Unternehmen {ibernimmt eine rechtliche oder anderweitige Verpflichtung, An-
und Verkaufspreise fiir die Wertpapiere zu stellen. Falls eine Emittentin oder ein mit Goldman
Sachs verbundenes Unternehmen An- und Verkaufskurse fiir die Wertpapiere stellt, kann es
diese Aktivitdt jederzeit ohne Vorankiindigung einstellen. Wertpapierinhaber sollten daher
nicht darauf vertrauen, dass die Wertpapiere wihrend ihrer Laufzeit zu einem bestimmten
Punkt bzw. zu einem bestimmten Kurs verdufert werden konnen.

Weder die Emittentin noch die mit Goldman Sachs verbundenen Unternehmen {ibernehmen
eine Rechtspflicht zur Stellung von An- und Verkaufspreisen fiir die Wertpapiere, die fiir einen
Wertpapierinhaber vorteilhaft sind. Obwohl ein Antrag auf Notierung bzw. zum Handel der
auf den Basisprospekt bezogenen Wertpapiere bei oder an einer Borsenzulassungsbehdrde oder
Borse gestellt werden kann, kann nicht darauf vertraut werden, dass der Antrag angenommen
wird und dass es zur Zulassung der Wertpapiere oder zur Entwicklung eines Handelsmarkts in
diesen Wertpapieren kommen wird. Dementsprechend kann nicht darauf vertraut werden, dass
es zur Entwicklung eines Handelsmarkts oder zur Liquiditit in bestimmten Wertpapieren
kommen wird. Weder die Emittentin noch die mit Goldman Sachs verbundenen Unternehmen
iibernehmen gegeniiber potenziellen Wertpapierinhabern eine Verantwortung oder eine Ver-
pflichtung hinsichtlich der Entwicklung oder der Liquiditdt eines Handelsmarkts in diesen
Wertpapieren.
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Wertpapierinhaber sollten beachten, dass Kursinderungen (oder auch schon das Ausblei-
ben einer erwarteten Kursinderung) des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile den Wert des
Wertpapiers iiberproportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern konnen. Es besteht dann
das Risiko des teilweisen oder vollstindigen Verlusts des eingesetzten Kapitals einschlieflich
der aufgewendeten Transaktionskosten.

Die Preisbildung der Wertpapiere orientiert sich wihrend ihrer Laufzeit an verschiedenen Fak-
toren. Neben der Laufzeit der Wertpapiere und der Hohe des geschuldeten Abrechnungsbetrags
bzw. Riickzahlungsbetrags bzw. Auszahlungsbetrags, die von der Wertentwicklung des Basis-
werts bzw. der Korbbestandteile abhdngen konnen, gehdren hierzu insbesondere die Bonitét
der Emittentin und der Garantin.

Die Wertpapiere konnen wéhrend ihrer Laufzeit auBerborslich und, sofern in den jeweiligen
Endgiiltigen Bedingungen vorgesehen, borslich gehandelt werden. Die Preisbildung der Wert-
papiere orientiert sich aber im Gegensatz zu den meisten anderen Wertpapieren nicht an dem
Prinzip von Angebot und Nachfrage, da beabsichtigt ist, dass Goldman Sachs International als
Market Maker unter gewohnlichen Marktbedingungen regelmaflig An- und Verkaufspreise fiir
die Wertpapiere stellen wird. Goldman Sachs International iibernimmt jedoch keine rechtliche
oder anderweitige Verpflichtung, An- und Verkaufspreise fiir die Wertpapiere zu stellen.

Die Preisberechnung durch den Market Maker wird auf der Basis von im Markt tiblichen
Preisberechnungsmodellen vorgenommen, wobei der theoretische Wert der Wertpapiere
grundsétzlich aufgrund des Werts des Basiswerts und anderer verdnderlicher Parameter ermit-
telt wird. Zu den anderen Parametern kdnnen unter anderem derivative Komponenten, erwarte-
te Ertrdge aus dem Basiswert (z.B. Dividenden), Zinssitze, die Volatilitit des Basiswerts und
die Angebots- und Nachfragesituation fiir Hedging-Instrumente sowie der Zinsaufschlag der
Anleihen der Garantin gegeniiber dem risikolosen Zins (Credit Spread) gehoren (sieche zur
Preisfestsetzung auch unter "Interessenkonflikte in Zusammenhang mit der Festsetzung der
Verkaufspreise" sowie "Interessenkonflikte in Zusammenhang mit Provisionszahlungen" im
Abschnitt "4. Risikofaktoren im Hinblick auf Interessenkonflikte zwischen Goldman Sachs
und Wertpapierinhabern"). Wertpapierinhaber sollten beachten, dass der Credit Spread sich
auch dann dndern kann, wenn die Bonitét der Garantin unveridndert bleibt.

Es ist zu beachten, dass Kursédnderungen (oder auch schon das Ausbleiben einer erwarteten
Kursidnderung) des Basiswerts den Wert des Wertpapiers iiberproportional bis hin zur Wertlo-
sigkeit mindern konnen. Es besteht das Risiko des teilweisen oder vollstindigen Verlusts des
eingesetzten Kapitals einschlieBSlich der aufgewendeten Transaktionskosten. Dieses Risiko
besteht unabhéngig von der finanziellen Leistungsfahigkeit der Emittentin und der Garantin.

Die Wertentwicklung der Wertpapiere kann an die Wertentwicklung des Basiswerts bzw. der
Korbbestandteile gekoppelt, welche wiederum durch nationale und internationale finanziel-
le, politische, militirische oder wirtschaftliche Ereignisse, einschlieflich staatlicher Mafi-
nahmen, oder durch Aktivititen der Teilnehmer der betroffenen Miirkte, beeinflusst wird.
Jedes dieser Ereignisse bzw. jede dieser Aktivititen kann den Wert der Wertpapiere negativ
beeinflussen.
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Die Wertpapiere konnen sich auf einen Basiswert bzw. zwei oder mehrere Korbbestandteile
beziehen. Die Wertpapierinhaber sind dementsprechend der Entwicklung des Basiswerts bzw.
der Korbbestandteile ausgesetzt. Der Kurs bzw. der Preis des Basiswerts bzw. der Korbbe-
standteile kann im Laufe der Zeit unvorhersehbaren Schwankungen unterliegen, wobei die
Hohe dieser Schwankungen als "Volatilitit" bezeichnet wird. Die Volatilitét eines Basiswerts
bzw. der Korbbestandteile kann durch nationale und internationale finanzielle, politische, mili-
tarische oder wirtschaftliche Ereignisse, einschlieBlich staatlicher MaBnahmen, oder durch
Aktivititen der Teilnehmer des relevanten Marktes beeinflusst werden. Jedes dieser Ereignisse
bzw. jede dieser Aktivititen kann den Wert der Wertpapiere nachteilig beeinflussen. Aus der
Volatilitét ldsst sich die Richtung des Kurses oder des Preises nicht ableiten, fiir einen Basis-
wert bzw. der Korbbestandteile mit hoherer Volatilitdt ist es jedoch wahrscheinlicher, dass er
Ofter und/oder in groBerem Ausmall an Wert zunimmt oder verliert, als ein Basiswert bzw.
Korbbestandteil mit geringerer Volatilitét.

Die Wertentwicklung eines Basiswerts bzw. der Korbbestandteile in Bezug auf ein bestimmtes
Wertpapier erfolgt auf Basis einer "europdischen" bzw. einer "asiatischen" Performancebe-
rechnung. Sofern die Wertentwicklung eines Basiswerts bzw. der Korbbestandteile in Bezug
auf ein bestimmtes Wertpapier auf Basis einer "europédischen" Performanceberechnung erfolgt,
wird ein Vergleich zwischen dem Kurs des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile an einem
Anfangszeitpunkt und einem spéteren Zeitpunkt vorgenommen, um die Wertentwicklung zu
bestimmen. Daher profitieren Wertpapierinhaber nicht von Anstiegen des Kurses des Basis-
werts bzw. der Korbbestandteile ab dem Anfangszeitpunkt bis (ausschlielich) zu dem festge-
legten Tag, an dem der Kurs des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile fiir die jeweiligen
Wertpapiere festgestellt wird.

Sofern die Wertentwicklung eines Basiswerts bzw. der Korbbestandteile in Bezug auf be-
stimmte Wertpapiere auf Basis einer "asiatischen" Performanceberechnung erfolgt, d.h. der
Durchschnittswert der Kurse des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile an mehreren Referenz-
tagen fiir die Feststellung der Wertentwicklung verwendet wird, wird der Durchschnittswert
niedriger als der hochste an einem der Referenztage festgestellte Kurs des Basiswerts bzw. der
Korbbestandteile sein, weshalb Wertpapierinhaber nicht von dem hochsten Anstieg des Kurses
des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile ab dem Anfangszeitpunkt profitieren.

Zu Angaben hinsichtlich der auf den Basiswert bzw. der Korbbestandteile bezogenen Risiken,
siche auch unten im Abschnitt "3. Risikofaktoren im Hinblick auf bestimmte Arten von Basis-
werten".

Falls Auszahlungen auf die Wertpapiere in einer Wihrung vorgenommen werden, die sich
von der Wihrung des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile unterscheidet und solche Wert-
papiere keine "Quanto" Funktion, d.h. keine Wihrungssicherungsfunktion, aufweisen,
hiingt das Verlustrisiko der Wertpapierinhaber auch von der Entwicklung der Wihrung des
Basiswerts ab, welche nicht vorhersehbar ist.

Falls Auszahlungen der Wertpapiere in einer Wihrung (der so genannten "Abwicklungswiih-
rung") vorgenommen werden, die sich von der Wéhrung des Basiswerts bzw. der Korbbe-
standteile unterscheidet (der sogenannten "Preiswihrung") und solche Wertpapiere keine
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"Quanto" Funktion aufweisen, hingt das Verlustrisiko der Wertpapierinhaber nicht allein von
der Entwicklung des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile ab, sondern auch von der ungiinsti-
gen Entwicklungen der Preiswdhrung, welche nicht vorhergesagt werden kann. Wertpapierin-
haber sollten beachten, dass Wiahrungs-Wechselkurse hoch volatil sind und waren. Sie werden
anhand von Angebots- und Nachfragefaktoren auf den internationalen Devisenmirkten be-
stimmt, die die von wirtschaftlichen Faktoren abhédngig sind, darunter Inflationsraten in den
betroffenen Landern, Zinsdifferenzen zwischen den jeweiligen Léandern, Konjunkturprognosen,
international politische Faktoren, die Wahrungskonvertierbarkeit und die Sicherheit der Geld-
anlage in der jeweiligen Wéhrung, Spekulationen und MafBBnahmen, die von Regierungen und
Zentralbanken getroffen werden. Wechselkursschwankungen zwischen der heimischen Wih-
rung eines Wertpapierinhabers und der Abwicklungswihrung, d.h. der jeweiligen Wihrung,
auf die der Abrechnungsbetrag bzw. Riickzahlungsbetrag bzw. Auszahlungsbetrag der Wert-
papiere lautet, kann Wertpapierinhaber betreffen, die Gewinne oder Verluste durch Ausiibung
oder Verkauf von Wertpapieren in ihre Heimatwihrung erzielen mochten.

Wenn ein Basiswert bzw. Korbbestandteil nicht in der Abwicklungswéhrung notiert ist und zur
gleichen Zeit nur die Wertentwicklung des Basiswertes bzw. Korbbestandteils in der Preiswéh-
rung fiir die Auszahlung der Wertpapiere relevant ist, werden diese Wertpapiere als wahrungs-
geschiitzte Wertpapiere oder Wertpapiere mit einem "Quanto" Ausstattungsmerkmal bezeich-
net. Bei einem solchen Ausstattungsmerkmal hingt der Ertrag der Wertpapiere ausschlieBlich
von der Entwicklung des Basiswerts bzw. Korbbestandteils (in der jeweiligen Preiswdhrung)
ab und jede Bewegung des Wechselkurses zwischen der Preiswdhrung und der Abwicklungs-
wéhrung wird nicht beriicksichtigt. Dementsprechend fiihrt ein "Quanto" Ausstattungsmerkmal
dazu, dass die Wertpapierinhaber nicht von Anderungen des Wechselkurses zwischen der
Preiswéhrung und der Abwicklungswéhrung profitieren, die ansonsten den Preis der Wertpa-
piere oder des zu zahlenden Abrechnungsbetrags bzw. Riickzahlungsbetrags bzw. Auszah-
lungsbetrags am Ende der Laufzeit erhohen wiirden, falls ein solches "Quanto" Ausstattungs-
merkmal nicht zur Anwendung kime. Dariiber hinaus kénnen Anderungen in dem mafBgebli-
chen Wechselkurs indirekt Einfluss auf den Preis des Basiswerts bzw. Korbbestandteils neh-
men, was wiederum einen negativen Einfluss auf die Ertrdge unter den Wertpapieren haben
kann.

Wertpapierinhabern sollte bewusst sein, dass sie eventuell nicht in der Lage sein werden,
sich gegen Risiken aus den Wertpapieren abzusichern.

Wertpapierinhaber kdnnen nicht darauf vertrauen, dass sie wihrend der Laufzeit der Wertpa-
piere Geschéfte abschliefen konnen, durch die sie ihre anfidnglichen Risiken ausschlieen oder
einschrianken konnen. Dies hdngt von den Marktverhdltnissen und den jeweils zugrunde lie-
genden Bedingungen ab. Unter Umstinden konnen solche Geschifte nur zu einem fiir den
Wertpapierinhaber unglinstigen Marktpreis getitigt werden, so dass fiir ihn ein entsprechender
Verlust entsteht.

Eine Kreditfinanzierung des Erwerbs von Wertpapieren erhoht das Verlustrisiko der Wert-
papierinhaber erheblich.

Wenn Wertpapierinhaber den Erwerb von Wertpapieren mit Kredit finanzieren, miissen sie
beim Nichteintritt ihrer Erwartungen nicht nur den eingetretenen Verlust hinnehmen, sondern
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auch den Kredit verzinsen und zuriickzahlen. Dadurch erhdht sich das Verlustrisiko der Wert-
papierinhaber erheblich. Wertpapierinhaber sollten daher nicht darauf setzen, den Kredit aus
Ertragen eines Wertpapiers verzinsen oder zuriickzahlen zu konnen. Vielmehr miissen sie vor-
her ihre wirtschaftlichen Verhiltnisse dahingehend priifen, ob sie zur Verzinsung und gegebe-
nenfalls kurzfristigen Tilgung des Kredits auch dann in der Lage sind, wenn statt der erwarte-
ten Ertrdge Verluste eintreten.

Absicherungsgeschiifte der Emittentin, der Garantin oder von mit ihnen verbundene Unter-
nehmen konnen erheblichen Einfluss auf die Kursentwicklung des Basiswerts bzw. eines
Korbbestandteils haben.

Kursdnderungen des Basiswerts bzw. eines Korbbestandteils und damit der Wertpapiere
konnen unter anderem auch dadurch entstehen, dass durch die Emittentin, die Garantin
oder mit ihnen verbundene Unternehmen Absicherungsgeschifte oder sonstige Geschéfte
groferen Umfangs in dem Basiswert bzw. einem Korbbestandteil oder bezogen auf den
Basiswert bzw. einen Korbbestandteil getitigt werden. Wertpapierinhaber sollten in die-
sem Zusammenhang auch beachten, dass insbesondere unter ungiinstigen Umsténden (z.B.
bei niedriger Liquiditdt des Basiswerts bzw. Korbbestandteils) ein solches Geschift erheb-
lichen Einfluss auf die Kursentwicklung des Basiswerts bzw. des Korbbestandteils haben
kann.

Gebiihren und andere Transaktionskosten vermindern die Chancen der Wertpapierinhaber,
mit dem Erwerb des Wertpapiers einen Gewinn zu erzielen.

Gebiihren und andere Transaktionskosten, die beim Kauf oder Verkauf von Wertpapieren an-
fallen, vermindern die Chancen der Wertpapierinhaber, mit dem Erwerb des Wertpapiers einen
Gewinn zu erzielen. Bei einem niedrigeren Anlagebetrag fallen feste Kosten stirker ins Ge-
wicht. Wertpapierinhaber sollten sich deshalb bereits vor Erwerb eines Wertpapiers iiber alle
beim Kauf oder Verkauf des Wertpapiers anfallenden Kosten informieren.

Wertpapierinhaber sind dem Risiko einer falschen Einschiitzung der Liquiditiit der Wertpa-
piere aufgrund des in den Endgiiltigen Bedingungen angegebenen Emissionsvolumens aus-
gesetzt.

Die in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebene Angebotsgrole entspricht dem
Maximalbetrag der angebotenen Wertpapiere, ldsst aber keinen Riickschluss auf das Volumen
der jeweilig effektiv emittierten und bei einem Zentralverwahrer hinterlegten Wertpapiere zu.
Dieses Volumen richtet sich nach den Marktverhiltnissen und kann sich wéhrend der Laufzeit
der Wertpapiere verdndern. Wertpapierinhaber sollten daher beachten, dass auf Grundlage der
in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebenen Angebotsgrofle keine Riickschliisse
auf die Liquiditit der Wertpapiere im Sekundédrmarkt moglich sind.

Marktstorungen, Anpassungsmafinahmen und Kiindigungsrechte konnen negative Auswir-
kungen auf die Rechte der Wertpapierinhaber haben.

Das Eintreten oder Vorliegen von Marktstéorungen wird nach Mallgabe der Bedingungen fest-
gestellt. Marktstorungen konnen den Preis der Wertpapiere beeinflussen und die Riickzahlung
der Wertpapiere verzogern.
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Anpassungsmaflnahmen werden nach Maflgabe der Bedingungen vorgenommen. Im Fall von
Anpassungsmafinahmen beziiglich des Basiswerts kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich
die einer AnpassungsmafBinahme zugrunde liegenden Einschidtzungen im Nachhinein als unzu-
treffend erweisen und sich die Anpassungsmafinahme spéter als fiir den Wertpapierinhaberin-
haber unvorteilhaft herausstellt und der Wertpapierinhaberinhaber durch die Anpassungsmaf3-
nahme wirtschaftlich schlechter gestellt wird, als er vor einer Anpassungsmafinahme stand
oder durch eine andere Anpassungsmalinahme stehen wiirde.

Die Emittentin hat dariiber hinaus im Fall des Vorliegens von bestimmten Umstinden ein
Recht zur auBlerordentlichen Kiindigung. Im Falle der Ausiibung des Kiindigungsrechts wird
die Emittentin die Wertpapiere zu einem nach billigem Ermessen bestimmten angemessenen
Marktpreis zuriickzahlen. Im Fall einer auerordentlichen Kiindigung besteht kein Anspruch
auf Zahlung eines gegebenenfalls in den Bedingungen fiir das ordentliche Laufzeitende auf
Basis einer Riickzahlungsformel zu berechnenden Betrags oder eines festgelegten unbedingten
Mindestbetrags. Es besteht in diesem Fall ein Wiederanlagerisiko, das heif3it ein Risiko, dass
der Wertpapierinhaber die vorzeitig zuriickerhaltenen Mittel nur zu verschlechterten Konditio-
nen wieder anlegen kann. Sofern in den Bedingungen vorgesehen, hat die Emittentin ein Recht
zur ordentlichen Kiindigung. Auch in diesem Fall besteht ein Wiederanlagerisiko des Wertpa-
pierinhabers.

Bei der Bestimmung des angemessenen Marktpreises im Fall einer auBBerordentlichen Kiindi-
gung kann die Berechnungsstelle verschiedene Marktfaktoren beriicksichtigen. Grundsétzlich
zéhlen dazu unter anderem auch die Ausfallwahrscheinlichkeit der Emittentin bzw. der Garan-
tin, berechnet anhand der am Markt quotierten Credit Spreads oder der Renditen hinreichend
liquide gehandelter Anleihen zum Zeitpunkt der Bestimmung des Kiindigungsbetrags.

Berichtigungen, Anderungen oder Erginzungen der Bedingungen konnen nachteilig fiir
Wertpapierinhaber sein. Wertpapierinhaber sollten beachten, dass ein Kiindigungsrecht
ausgeschlossen ist, wenn die Berichtigung, Anderung oder Ergiinzung fiir sie vorhersehbar
oder nicht nachteilig ist.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass die Emittentin in bestimmten, in den Bedingungen
ndher ausgefiihrten Fillen berechtigt ist, Bestimmungen in den Emissionsspezifischen Be-
stimmungen bzw. den Bedingungen zu berichtigen, zu dndern oder zu ergidnzen, wobei die
Berichtigung, Anderung oder Ergéinzung einer Bestimmung in den Bedingungen gegebenen-
falls fiir den Wertpapierinhaber nachteilig gegentiber der urspriinglich verbrieften Bestimmung
sein kann, d.h. gegebenenfalls auch Informationen oder Bestimmungen von der Berichtigung,
Anderung oder Ergéinzung betroffen sind, welche zu den wertbestimmenden Faktoren der
Wertpapiere zéhlen.

Sofern durch die Berichtigung, Anderung oder Erginzung der Bestimmung der Inhalt oder
Umfang der Leistungspflichten der Emittentin in einer fiir den Wertpapierinhaber nicht vorher-
sehbaren, fiir ihn nachteiligen Weise gedndert wird, ist der Wertpapierinhaber — sofern in den
Bedingungen vorgesehen — die Wertpapiere innerhalb einer in den Bedingungen nidher angege-
benen Frist zu kiindigen. Der Wertpapierinhaber hat kein Kiindigungsrecht, wenn die Berichti-
gung, Anderung oder Erginzung fiir ihn vorhersehbar oder fiir ihn nicht nachteilig ist.
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Sofern eine Berichtigung, Anderung oder Erginzung nicht in Betracht kommt, ist die Emitten-
tin — sofern in den Bedingungen vorgesehen — berechtigt, die Wertpapiere unverziiglich zu
kiindigen, sofern die Voraussetzungen fiir eine Anfechtung i.S.d. §§ 119 ff. BGB gegeniiber
den Wertpapierinhabern vorliegen. Den einzelnen Wertpapierinhabern steht unter diesen Vo-
raussetzungen ebenfalls ein Kiindigungsrecht zu. Der im Fall einer Kiindigung zu zahlende
Kiindigungsbetrag entspricht grundsétzlich dem Marktpreis eines Wertpapiers, zu dessen Be-
stimmung in den Bedingungen detaillierte Regelungen enthalten sind. Um die Auswirkungen
etwaiger Kursschwankungen unmittelbar vor dem Kiindigungstag auf die Festsetzung des
Kiindigungsbetrags zu verringern, entspricht der Marktpreis grundsétzlich dem arithmetischen
Mittel der Kassakurse, die von der Wertpapierborse, wie in den anwendbaren Endgiiltigen Be-
dingungen festgelegt, veroffentlicht wurden, vorausgesetzt die Wertpapiere sind borsennotiert.
Die Berechnung des Durchschnitts ist nachteilig fiir den Wertpapierinhaber, wenn der Kassa-
preis am Geschiftstag vor dem Kiindigungstag hoher ist als das arithmetische Mittel. Der
Wertpapierinhaber hat des Weiteren die Moglichkeit, von der Emittentin unter den in den Be-
dingungen genannten Voraussetzungen zusitzlich die Differenz zwischen dem von dem Wert-
papierinhaber bei Erwerb der Wertpapiere gezahlten Kaufpreis und einem niedrigeren Markt-
preis zu verlangen, soweit dies vom Wertpapierinhaber gegeniiber der Hauptprogrammstelle
nachgewiesen wird. Der Ersatz von Transaktionskosten oder von sonstigen Gebiihren, inklusi-
ve eines etwaig bezahlten Ausgabeaufschlags, kommt aber nur im Rahmen eines etwaigen
Anspruchs des Wertpapierinhabers auf Ersatz des Vertrauensschadens in Frage (entsprechend
§ 122 BGB). Des Weiteren sollten Wertpapierinhaber beachten, dass sie im Fall einer Kiindi-
gung das Wiederanlagerisiko tragen.

Anderungen im Steuerrecht kinnen sich negativ auf den Wert bzw. den Marktpreis der
Wertpapiere auswirken oder dazu fiihren, dass sich die steuerliche Beurteilung der betref-
fenden Wertpapiere dindert.

Steuerrecht und -praxis unterliegen Verdnderungen, moglicherweise mit riickwirkender Gel-
tung. Dies konnte sich negativ auf den Wert der Wertpapiere des Wertpapierinhabers und/oder
den Marktpreis der Wertpapiere auswirken. Eine solche Anderung kann dazu fiihren, (i) dass
sich die steuerliche Beurteilung der betreffenden Wertpapiere gegeniiber der Auffassung én-
dert, die der Wertpapierinhaber zum Zeitpunkt des Erwerbs flir maBgeblich hielt; oder (i) dass
die in diesem Basisprospekt enthaltenen Ausfithrungen zum mafigeblichen Steuerrecht und zur
mafgeblichen Steuerpraxis im Hinblick auf unter dem Basisprospekt begebene Wertpapiere
unrichtig oder in einzelnen oder simtlichen Gesichtspunkten nicht mehr anwendbar sind bzw.
dazu fiihren, dass in dem Basisprospekt wesentliche Steuergesichtspunkte im Hinblick auf
bestimmte Wertpapiere nicht enthalten sind. Wertpapierinhaber sollten ihren eigenen Steuerbe-
rater in der jeweiligen Jurisdiktion im Hinblick auf die steuerlichen Auswirkungen des Haltens
der Wertpapiere und etwaiger auf die Wertpapiere bezogenen Transaktionen konsultieren.

41



II. RISIKOFAKTOREN

2. Spezielle Risikofaktoren im Hinblick auf Open End Zertifikate

Risikofaktoren im Hinblick auf die unbestimmte Laufzeit der Wertpapiere bzw. im Hinblick auf

die Kiindigungsmoglichkeit der Emittentin

Die Wertpapiere sind nicht mit einer festgelegten Laufzeitbegrenzung ausgestattet (Open End).
Die Laufzeit der Wertpapiere endet entweder (i) durch Ausiibung der Wertpapiere durch die
Wertpapierinhaber oder (ii) durch ordentliche Kiindigung durch die Emittentin oder (iii) durch
auBerordentliche Kiindigung durch die Emittentin.

Die Wertpapiere konnen wihrend der Laufzeit durch den Wertpapierinhaber zu bestimmten
Ausiibungsterminen durch Abgabe einer Ausiibungserkldrung ausgeiibt werden. Der Abrech-
nungsbetrag bzw. Riickzahlungsbetrag bzw. Auszahlungsbetrag bei ausgeiibten Wertpapieren
wird auf Grundlage des Referenzpreises bzw. Abrechnungskurses des Basiswerts an dem be-
treffenden Ausiibungstermin berechnet.

Die Emittentin ist berechtigt, die Wertpapiere unter Einhaltung einer in den Endgiiltigen Be-
dingungen genannten Kiindigungsfrist durch Bekanntmachung ordentlich zu kiindigen. Es ist
zu beachten, dass die Emittentin hinsichtlich der Ausiibung ihres Kiindigungsrechts dariiber
hinaus keinen Bindungen unterliegt.

Die Emittentin ist dariiber hinaus berechtigt, die Wertpapiere auBlerordentlich durch Bekannt-
machung zu kiindigen, sofern eine Anpassung nicht mdglich ist oder wenn gegebenenfalls ein
Weiteres Storungsereignis vorliegt. Es ist dabei zu beachten, dass die Emittentin ihr Kiindi-
gungsrecht nach billigem Ermessen ausiibt und hinsichtlich der Ausiibung ihres Kiindigungs-
rechts keinen Bindungen unterliegt. Die Ausiibung des auBerordentlichen Kiindigungsrechts
durch die Emittentin kann gegebenenfalls kurzfristig erfolgen, so dass der Wertpapierinhaber
unter Umstédnden keine Moglichkeit mehr hat, sein Wertpapier am Sekunddrmarkt zu verkau-
fen.

Die Ausiibung des Kiindigungsrechts durch die Emittentin ist in der Regel um so wahrscheinli-
cher, je hoher die Volatilitdt im Basiswert bzw. je illiquider der Markt in auf den Basiswert
bezogenen Finanzinstrumenten (einschlieBlich des Termin- und Leihemarkts) ist. Aufgrund
des Kiindigungsrechts der Emittentin konnen Wertpapierinhaber nicht darauf vertrauen, dass
die Wertpapiere eine unbegrenzte Laufzeit haben. Wertpapierinhaber sollten daher nicht darauf
vertrauen, eine Position in den Wertpapieren liber einen langeren Zeitraum halten zu konnen.
Wertpapierinhaber konnen weiterhin nicht darauf vertrauen, dass sich der Kurs des Basiswerts
rechtzeitig vor einem Kiindigungstermin in eine fiir sie positive Richtung entwickelt.

Rendite- und Wiederanlagerisiko bei ordentlicher bzw. auferordentlicher Kiindicung durch

die Emittentin

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass die grundsitzlich unbegrenzte Laufzeit der Wertpa-
piere durch eine ordentliche oder eine auBlerordentliche Kiindigung der Emittentin beendet
werden kann. Im Fall einer Kiindigung tragt der Wertpapierinhaber das Risiko, dass seine Er-
wartungen auf einen Wertzuwachs der Wertpapiere aufgrund der Laufzeitbeendigung nicht
mehr erfiillt werden konnen. Zudem ist im Fall einer Kiindigung zu beriicksichtigen, dass der
Wertpapierinhaber das Wiederanlagerisiko trigt. Dies bedeutet, dass er den durch die Emitten-
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tin im Fall einer Kiindigung zu zahlenden Kiindigungsbetrag mdglicherweise nur zu ungiinsti-
geren Marktkonditionen wiederanlegen kann als denen, die beim Erwerb des Wertpapiers vor-
lagen.

Risiko des Totalverlusts

Open End Wertpapiere sind mit einem Direktinvestment in den Basiswert (ohne Berticksichti-
gung von Dividendenzahlungen und ohne Beriicksichtigung einer Management oder Quanto
Gebiihr) vergleichbar, mit der Folge, dass der Wertpapierinhaber auch einem dem Direktin-
vestment vergleichbaren Verlustrisiko ausgesetzt ist. Aus diesem Grund besteht ein Totalver-
lustrisiko des eingesetzten Kapitals fiir den Fall, dass der Basiswert am Ende der Laufzeit (bei-
spielsweise im Fall einer Kiindigung durch Emittentin) wertlos ist.

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

bzw. Transaktionsgebiihr

Sofern in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen vorgesehen, wird von dem zu zahlenden
Abrechnungsbetrag bzw. Riickzahlungsbetrag bzw. Auszahlungsbetrag eine Management Ge-
biihr bzw. eine Quanto Gebiihr in einer bestimmten Hohe in Abzug gebracht.

Die Management Gebiihr deckt bei der Emittentin bzw. bei mit ihr verbundenen Unternehmen
anfallende Kosten (ohne die Wéhrungssicherung) im Zusammenhang mit der Eingehung von
auf den Basiswert bezogenen Transaktionen am Kapitalmarkt, die der Absicherung des Erfiil-
lungsrisikos aus der Ausgabe der Wertpapiere dienen ("Hedging-Geschiifte"). Die Quanto
Gebiihr wird erhoben, um den Aufwand der Emittentin fiir Hedging-Kosten fiir die Kosten der
Wihrungssicherung zu decken.

Es ist zu beachten, dass eine Management Gebiihr bzw. Quanto Gebiihr nicht nur den gegebe-
nenfalls von der Emittentin zu zahlenden Abrechnungsbetrag bzw. Riickzahlungsbetrag bzw.
Auszahlungsbetrag mindert, indem der Referenzpreis bzw. Abrechnungskurs mit einem gemaf
den Emissionsspezifischen Bestimmungen berechneten Management Faktor bzw. Gebiihren
Faktor (in dem die Management Gebiihr bzw. die Quanto Gebiihr enthalten sind) multipliziert
wird, sondern auch wihrend der Laufzeit der Wertpapiere ihren Wert im Sekunddrmarkt min-
dert. Bei den fiir die Wertpapiere im Sekundidrmarkt gestellten An- und Verkaufspreisen wird
eine solche Management Gebiihr bzw. Quanto Gebiihr rechnerisch entsprechend der bereits
abgelaufenen Laufzeit der Wertpapiere in die jeweiligen Preise mit einbezogen.

Besonderheiten im Hinblick auf die Management Gebiihr

Die Emittentin ist zu einer Anpassung der Hohe der Management Gebiihr wihrend der Lauf-
zeit der Wertpapiere berechtigt. Bei einer Management Gebiihr grof3er als null (0) wird sich die
Management Gebiihr umso stirker auswirken, je linger die Management Gebiihr wahrend der
Haltedauer der Wertpapiere berticksichtigt wird.

Besonderheiten im Hinblick auf die Quanto Gebiihr

Die Kosten der Wihrungssicherung konnen je nach Marktverhiltnissen deutlichen Anderungen
unterworfen sein und sowohl einen deutlich negativen als auch einen deutlichen positiven Wert
annehmen. Dies wird sich in der aktuellen Quanto Gebiihr widerspiegeln. Fiir den Fall, dass
die Kosten der Wéhrungssicherung einen deutlich positiven Wert annehmen, erhéht sich die
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Quanto Gebiihr, was zu einem geringeren Abrechnungsbetrag bzw. Riickzahlungsbetrag bzw.
Auszahlungsbetrag fiihrt. Im Fall, dass die Kosten der Wéhrungssicherung einen deutlich nega-
tiven Wert annehmen, ist die Quanto Gebiihr geringer, was zu einem hoheren Abrechnungsbe-
trag bzw. Riickzahlungsbetrag bzw. Auszahlungsbetrag fiihrt. Das Szenario, dass eine negative
Quanto Gebiihr die Management Gebiihr kompensiert und sich letztlich der Gebiihren Faktor
flir den Wertpapierinhaber positiv auswirkt, ist mit zunehmender Laufzeit relativ unwahr-
scheinlich.

Die Hohe der Quanto Gebiihr wird von der Emittentin basierend auf den aktuellen Marktpara-
metern festgelegt. Fiir diese Kosten sind insbesondere fiinf Einflussfaktoren maf3geblich: Der
Zinssatz der Preiswédhrung, der Zinssatz der Handelswidhrung zu der die Wéhrungssicherung
besteht, die Volatilitdt des Basiswerts, die Volatilitit des Wechselkurses zwischen der Preis-
wiahrung und der Handelswéahrung sowie die Korrelation zwischen Basiswertkurs und Wech-
selkursentwicklung.

Dabei konnen sich ein steigender Zins der Preiswédhrung, ein sinkender Zins der Handelswih-
rung, sowie steigende Volatilititen und steigende Korrelation jeweils kostensteigernd auswir-
ken, fiihren also zu einer erhohten Quanto Gebiihr und somit unter sonst gleichbleibenden Be-
dingungen zu einem niedrigeren Ertrag der Anlage.

3. Risikofaktoren im Hinblick auf bestimmte Arten von Basiswerten

Risikofaktoren im Hinblick auf Indizes als Basiswert oder Korbbestandteil

Faktoren, die die Entwicklung des Index beeinflussen

Bei auf Indizes bezogenen Wertpapieren hingt die Hohe des Abrechnungsbetrags bzw. Riick-
zahlungsbetrags bzw. Auszahlungsbetrags von der Kursentwicklung des Index ab. Risiken des
Index sind damit auch Risiken der Wertpapiere. Die Kursentwicklung des Index hidngt wiede-
rum von den einzelnen Indexbestandteilen ab, aus denen sich der jeweilige Index zusammen-
setzt. Aktienindizes setzen sich aus einem synthetischen Aktienportfolio zusammen und daher
ist auch die Wertentwicklung eines Index von den gesamtwirtschaftlichen Faktoren abhéngig,
die sich auf die dem Index zugrunde liegenden Aktien beziehen, wie zum Beispiel von dem
Zins- und Kursniveau an den Kapitalméarkten, von Wahrungsentwicklungen, politischen Gege-
benheiten wie auch von unternehmensspezifischen Faktoren wie beispielsweise Ertragslage,
Marktposition, Risikosituation, Aktionédrsstruktur und Ausschiittungspolitik. Wihrend der
Laufzeit der Wertpapiere kann der Marktpreis der Wertpapiere von der Wertentwicklung des
Index bzw. der Indexbestandteile abweichen, da weitere Faktoren, wie beispielsweise Korrela-
tionen, Volatilitdten oder das Zinsniveaus Einfluss auf die Preisentwicklung der Wertpapiere
haben. Im Fall von Performanceindizes kann des Weiteren auch die Wiederanlage von Divi-
dendenzahlungen in Bezug auf die Indexbestandteile Einfluss auf die Preisentwicklung der
Wertpapiere haben.

Verdnderung hinsichtlich der Zusammensetzung oder der Einstellung eines Index

Es ist zu beachten, dass der Index-Sponsor eines Index die Bestandteile eines solchen Index
16schen oder ersetzen bzw. neue Bestandteile hinzufiigen bzw. andere Anderungen im Hinblick
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auf die Methodologie vornehmen kann, die die Hohe eines oder mehrerer Bestandteile dndern
konnen. Der Austausch von Bestandteilen eines Index kann den Stand des Index beeinflussen,
da ein neu hinzugekommenes Unternehmen sich erheblich besser oder schlechter entwickeln
kann als das ersetzte Unternehmen, was wiederum die von der Emittentin an den Wertpapier-
inhaber geleisteten Zahlungen beeinflussen kann. Der Index-Sponsor eines Index kann auch
die Berechnung oder die Verbreitung des Index dndern, einstellen oder aussetzen. Der Index-
Sponsor eines solchen Index wird an dem Angebot und dem Verkauf der Wertpapiere nicht
beteiligt sein und gegeniiber keinem Wertpapierinhaber irgendeine Verpflichtung haben. Der
Index-Sponsor eines Index kann jede Maflnahme hinsichtlich des Index ohne Beriicksichtigung
der Interessen des Wertpapierinhabers treffen, und jede dieser MaBBnahmen kann sich nachtei-
lig auf den Marktwert der Wertpapiere auswirken.

Verlust von Dividendenzahlungen im Hinblick auf die meisten auf Aktienindizes bezogenen
Wertpapiere

Die Regeln, welche die Zusammensetzung und die Berechnung des jeweils zugrunde liegenden
Index bestimmen, konnen vorsehen, dass Dividendenausschiittungen auf die Bestandteile nicht
zu einem Ansteigen des Indexstands fiithren, beispielsweise bei einem "Preisindex", was unter
gleichbleibenden Bedingungen zu einem Absinken des Indexstands fithren kann. Infolgedessen
werden Wertpapierinhaber von Wertpapieren, deren Basiswert ein solcher Indextyp ist, nicht
an Dividenden oder andere Ausschiittungen auf die den Index bildenden Bestandteile teilha-
ben. Selbst wenn die Regeln des jeweiligen zugrunde liegenden Index vorsehen, dass die von
den im Index enthaltenen Unternehmen ausgeschiitteten Dividenden oder sonstigen Ausschiit-
tungen in den Index einbezogen werden und daher zu einem Ansteigen des Stands fiihren,
konnen unter bestimmten Umstdnden die Dividenden oder andere Ausschiittungen in den In-
dex nicht vollstdndig reinvestiert werden.

Faktoren, die die Wertentwicklung von auf Dividendenindizes bezogenen Wertpapieren beein-
flussen

Falls sich die Wertpapiere auf einen Index beziehen, der auf die Dividenden bestimmter Aktien

bezogen ist, sind die Wertpapierinhaber der Festsetzung und Auszahlung von solchen gegebe-
nenfalls zu zahlenden Dividenden durch die Emittenten der entsprechenden Aktien ausgesetzt.
Eine solche Festsetzung und Auszahlung gegebenenfalls zu zahlender Dividenden kann im
Zeitverlauf unvorhersehbaren Schwankungen unterliegen.

Risiken im Hinblick auf Aktien als Basiswert oder Korbbestandteil

Faktoren, die die Wertentwicklung von Aktien beeinflussen

Maligebend fiir die Preisentwicklung der Wertpapiere ist die Entwicklung des Aktienkurses.
Die Entwicklung des Aktienkurses ldsst sich nicht vorhersagen und ist bestimmt durch ge-
samtwirtschaftliche Faktoren, beispielsweise das Zins- und Kursniveau an den Kapitalmirkten,
Wihrungsentwicklungen, politischen Gegebenheiten wie auch durch unternehmensspezifische
Faktoren wie z.B. Ertragslage, Marktposition, Risikosituation, Aktionérsstruktur und Aus-
schiittungspolitik.

MafBnahmen des Emittenten einer Aktie konnen sich nachteilie auf die Wertpapiere auswirken
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Der Emittent einer Aktie wirkt bei einem Angebot und Verkauf der Wertpapiere nicht mit und
hat keine Verpflichtungen gegeniiber den Wertpapierinhabern. Der Emittent einer Aktie kann
jede Mallnahme im Hinblick auf diese Aktie ohne Riicksicht auf die Interessen der Wertpapier-
inhaber vornehmen. Jede dieser Handlungen kann sich nachteilig auf den Marktwert der Wert-
papiere auswirken.

Verlust von Dividendenzahlungen im Hinblick auf die meisten auf Aktien bezogenen Wertpa-

piere

Sofern nicht die maBgeblichen Endgiiltigen Bedingungen festlegen, dass die
Dividendenbetragsbestimmungen anwendbar sind (oder anderweitig die Zahlung von Dividen-
den vorsehen), werden die Wertpapierinhaber von Wertpapieren, deren Basiswert eine Aktie
ist, nicht an Dividenden oder anderen Ausschiittungen auf solche Aktien partizipieren. Daher
wird der Ertrag im Hinblick auf die Wertpapiere nicht die Ertrage widerspiegeln, die der Wert-
papierinhaber realisiert hétte, wenn er die entsprechende Aktie gehalten und Dividenden auf
diese erhalten hitte. Weiterhin ist zu beachten, dass selbst wenn die maB3geblichen Endgiiltigen
Bedingungen festlegen, dass die Dividendenbetragsbestimmungen anwendbar sind (oder an-
derweitig die Zahlung von Dividenden vorsehen), besitzen die Wertpapierinhaber keine Rechte
oder andere Anspriiche auf tatsdchliche Dividenden, die auf die jeweilige Aktie gezahlt wer-
den.

Risiken im Hinblick auf Rohstoffe oder Futures-Kontrakte auf Rohstoffe als Basiswert oder
Korbbestandteil

Faktoren, die die Preisentwicklung von Rohstoffen oder Rohstoff-Indizes beeinflussen

Rohwaren bzw. Rohstoffe werden im Allgemeinen in drei Hauptkategorien eingeteilt: Minera-
lische 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 Grofteil der
Rohwaren bzw. Rohstoffe wird an spezialisierten Borsen oder direkt zwischen Marktteilneh-
mern (Interbankenhandel) weltweit in Form von OTC-Geschiften ("over the counter", auler-
borslich) mittels weitgehend standardisierter Kontrakte gehandelt.

Preisrisiken bei Rohwaren bzw. Rohstoffen sind hiufig komplex. Die Preise sind gréferen
Schwankungen (Volatilitét) als bei anderen Anlagekategorien unterworfen. Insbesondere wei-
sen Rohwaren-Mirkte eine geringere Liquiditit als Renten-, Devisen- und Aktienmérkte auf.
Daher wirken sich Angebots- und Nachfrageverdnderungen drastischer auf Preise und Volatili-
tdt aus, wodurch Anlagen in Rohwaren risikoreicher und komplexer sind.

Die Einflussfaktoren auf Preise von Rohwaren sind zahlreich und komplex. Exemplarisch
werden nachfolgend einige typische Faktoren aufgefiihrt, die sich in Rohstoffpreisen nieder-
schlagen:

(a) Angebot und Nachfrage

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

Direkte Investitionskosten

Direkte Investitionen in Rohstoffe beinhalten Kosten fiir die Lagerung, Versicherung
und Steuern. Des Weiteren werden auf Rohstoffe keine Zinsen oder Dividenden gezahlt.
Die Gesamtertrdge aus Investitionen in Rohstoffe werden durch diese Faktoren beein-
flusst.

Liquiditdt
Nicht alle Rohstoffmirkte sind liquide und konnen schnell und in ausreichendem Um-
fang auf Verdnderungen der Angebots- und Nachfragesituation reagieren. Da an den

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

Wetter und Naturkatastrophen

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

Staatliche Programme und Grundsdtze, nationale bzw. internationale politische, militd-
rische sowie wirtschaftliche Ereignisse und Handelsaktivitdten mit Rohstoffen und da-
rauf bezogenen Kontrakten

Rohstoffe werden oft in Schwellenldndern produziert und hauptséchlich von Industrie-
landern nachgefragt. Die politische und wirtschaftliche Situation von Schwellenldndern
ist jedoch meist weitaus weniger stabil als in den Industrieldndern. Sie sind grundséitz-
lich stirker den Risiken rascher politischer Verédnderungen und konjunktureller Riick-
schldge ausgesetzt. Politische Krisen kénnen das Vertrauen von Anlegern erschiittern,
was wiederum die Preise von Rohstoffen beeinflussen kann. Kriegerische Auseinander-
setzungen oder Konflikte konnen ebenfalls Angebot und Nachfrage bestimmter Roh-
stoffe verdndern. Dariiber hinaus ist es moglich, dass Industrieldnder ein Embargo beim
Export und Import von Waren und Dienstleistungen auferlegen. Dies kann sich direkt
oder indirekt auf den Preis von Rohstoffen auswirken. Ferner sind eine Reihe von Roh-
stoffproduzenten zu Organisationen oder Kartellen zusammengeschlossen, um das An-
gebot zu regulieren und damit die Preise zu beeinflussen.

Steuern und Zolle

Anderungen der Steuersiitze und Zo6lle kdnnen sich fiir Rohstoffproduzenten rentabili-
taitsmindernd oder —steigernd auswirken. Sofern diese Kosten an Kdufer weitergegeben
werden, wirken sich solche Verdnderungen auf die Preise der betreffenden Rohstoffe
aus.
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Limit-Preise

Die Rohstoffmérkte unterliegen voriibergehenden Verzerrungen oder anderen Stérungen auf-
grund verschiedener Faktoren, einschlieBlich der mangelnden Liquiditdt an den Mérkten und
staatlicher Regulierung und Intervention. Dariiber hinaus haben die US-Futures-Borsen und
einige auslidndische Borsen Vorschriften, die das Ausmal} der Schwankung der Kontrakt-Preise
im Laufe eines einzigen Geschiftstages begrenzen. Diese Grenzwerte werden in der Regel als
"tagliche Preisschwankungsgrenzen" und der maximale oder minimale Preis eines Kontraktes
an einem bestimmten Tag als Folge dieser Grenzen als "Limit-Preis" bezeichnet. Sobald der
Limit-Preis in einem bestimmten Kontrakt erreicht wird, wird der Handel in dem Kontrakt
gemil den Regelungen des Handelssystems erfolgen, in dem der Kontrakt gelistet ist. Limit-
Preise konnen zum Ausschluss des Handels in einem bestimmten Kontrakt fiihren, was den
Preis des Basiswerts nachteilig beeinflussen kann.

Gesetzliche und aufsichtsrechtliche Anderungen

Rohstoffe unterliegen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Bestimmungen, die sich in einer
solchen Weise dndern konnen, dass (i) die Emittentin bzw. fiir die Emittentin handelnde Un-
ternehmen, die Transaktionen im Zusammenhang mit einem Basiswert bzw. Absicherungsge-
schéfte im Hinblick auf die Verpflichtungen der Emittentin unter den Wertpapieren durchfiih-
ren, darin beeintrichtigt werden, die Verpflichtungen der Emittentin unter den Wertpapieren
abzusichern, bzw. (i1) dies zu einer vorzeitigen Riickzahlung der Wertpapiere oder zu einer
Anpassung der Bedingungen der Wertpapiere fiihren kann.

Rohstoffe unterliegen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Bestimmungen in den Vereinigten
Staaten und, in einigen Fillen, auch in anderen Landern, die sich in einer solchen Weise dandern
konnen, dass sich dies negativ auf den Preis der Wertpapiere auswirkt.

Risikofaktoren im Hinblick auf Basiswerte bzw. Korbbestandteile mit Bezug auf Schwellen-
linder

Investments in sogenannte Schwellenldnder beinhalten neben den allgemeinen mit der Anlage
in den jeweiligen Basiswert bzw. Korbbestandteil verbundenen Risiken zusitzliche Risikofak-
toren. Hierzu gehoren die instabile wirtschaftliche Lage, hohe Inflation, erh6hte Wahrungsrisi-
ken sowie politische und rechtliche Risiken. Politische und wirtschaftliche Strukturen in den
Schwellenldndern konnen beachtlichen Umwélzungen und rapiden Entwicklungen unterliegen,
und diesen Léndern kann es, im Vergleich zu weiter entwickelten Landern, an sozialer, politi-
scher und wirtschaftlicher Stabilitét fehlen. Insbesondere besteht ein erhohtes Risiko der Wih-
rungsfluktuation. Die Instabilitit dieser Lédnder kann u.a. durch autoritire Regierungen oder die
Beteiligung des Militirs an politischen und wirtschaftlichen Entscheidungsprozessen verur-
sacht werden. Hierzu gehoren auch mit verfassungsfeindlichen Mitteln erzielte oder versuchte
Regierungswechsel, Unruhen in der Bevolkerung verbunden mit der Forderung nach verbes-
serten politischen, wirtschaftlichen und sozialen Bedingungen, feindliche Beziehungen zu
Nachbarldandern oder Konflikte aus ethnischen, religiésen oder rassistischen Griinden.

Zudem besteht die Moglichkeit der Restriktionen gegen ausldndische Investoren, der Zwangs-
enteignung von Vermdogenswerten, der beschlagnahmenden Besteuerung, der Beschlagnahme
oder Verstaatlichung auslédndischer Bankguthaben oder anderer Vermogenswerte, der Einrich-
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tung von Devisenkontrollen oder von anderen nachteiligen Entwicklungen, die den Erfolg ei-
nes Investments in solchen Léndern beeintrachtigen konnen. Solche Beeintrachtigungen kon-
nen unter Umstinden flir einen lingeren Zeitraum, d.h. Wochen oder auch Jahre, andauern.
Jede dieser Beeintrachtigungen kann eine sogenannte Marktstorung im Hinblick auf die Wert-
papiere zur Folge haben, unter anderem mit der Folge, dass in diesem Zeitraum keine Preise
fiir die von der Markstorung betroffenen Wertpapiere gestellt werden.

Die geringe GroBe und mangelnde Erfahrung auf den Wertpapiermérkten in bestimmten Lén-
dern und das begrenzte Handelsvolumen mit Wertpapieren kann dazu fiihren, dass ein zugrun-
de liegender Basiswert bzw. Korbbestandteil illiquide bzw. deutlich volatiler ist als Werte in
besser etablierten Mérkten. Es ist moglich, dass kaum Finanz- oder Bilanzinformationen zu
den Emittenten vor Ort zur Verfiigung stehen und es kann dementsprechend schwierig sein,
den Wert bzw. die Aussichten des zugrunde liegenden Basiswerts bzw. der zugrunde liegenden
Korbbestandteile zu bewerten.

Sofern der Basiswert bzw. die Korbbestandteile der Wertpapiere in lokaler Wéhrung notieren,
also nicht gegen die Abwicklungswéhrung abgesichert sind, besteht zudem ein erhdhtes Wéh-
rungsrisiko. Die Wihrungs-Wechselkurse in Schwellenldndern unterliegen erfahrungsgemalf
besonders hohen Schwankungen. Dies kann dazu fiihren, dass sich der Wert des Wertpapiers
erheblich negativ entwickelt, obwohl die Performance des Basiswerts bzw. der Korbbestand-
teile wiahrend der Laufzeit des Wertpapiers im wesentlichen unverdndert geblieben ist oder
sich sogar positiv entwickelt hat. Hierdurch kann ein Teil oder auch die gesamte Performance
des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile durch Wahrungsverluste aufgezehrt werden und
sogar eine negative Performance eintreten.

Risikofaktoren im Hinblick auf Investmentfondsanteile als Basiswert oder Korbbestandteil
und Besonderheiten des iShares FTSE / Xinhua A50 China Index ETF

Bei auf Investmentfondsanteilen bezogenen Wertpapieren hiangt die Hohe des Auszahlungsbe-
trags von der Wertentwicklung der Investmentfondsanteile ab. Risiken der Investmentfondsan-
teile sind damit auch Risiken der Wertpapiere. Die Wertentwicklung der Investmentfondsantei-
le hingt wiederum von dem Erfolg der durch den jeweiligen Investmentfonds (der "Invest-
mentfonds") verfolgten Strategie sowie von der Wertentwicklung der einzelnen Werte ab, in
denen der Investmentfonds investiert ist. Wahrend der Laufzeit kann der Marktwert der Wert-
papiere jedoch auch von der Wertentwicklung der Investmentfondsanteile abweichen, da neben
weiteren Faktoren zum Beispiel die Korrelationen, die Volatilititen und das Zinsniveau und
z.B. im Fall von thesaurierenden Investmentfonds auch die Wiederanlage von Dividenden-
bzw. Zinszahlungen in Bezug auf die Investmentfondsanteile Einfluss auf die Preisentwicklung
der Wertpapiere haben konnen.

Bei dem iShares FTSE / Xinhua A50 China Index ETF besteht die Besonderheit, dass der
Investmentfonds die Indexbestandteile des FTSE / Xinhua China A50 Index (der "Refe-
renzindex'") nicht direkt erwirbt, sondern die Wertentwicklung des Index iiber
Derivategeschiifte abbildet. Dementsprechend besteht ein Kontrahentenrisiko bei einem
Ausfall der Gegenparteien dieser Derivatetransaktionen. Weiterhin ist zu beriicksichti-
gen, dass der iShares FTSE / Xinhua A50 China Index ETF in HKD notiert und der Re-
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ferenzindex und seine Bestandteile in chinesischen Yuan berechnet werden. Dementspre-
chend besteht hier ein Wechselkursrisiko (siehe dazu allgemein im Abschnit 1.C.3 unter
"Wertpapiere mit Wahrungsrisiko"). Bitte beachten Sie, dass die Wertpapiere in Euro
notieren, sie sich auf einen ETF beziehen, der in Hong Kong Dollar ("HKD") notiert,
welcher wiederum durch Derivatetransaktionen die Kursentwicklung eines Index nach-
vollzieht, der aufgrund der Wertentwicklung von Aktien, die in Renminbi (Yuan) notie-
ren, berechnet wird. Steigt der Wert des EUR im Verhiltnis zum Renminbi (Yuan), ist
dies fiir den Wert des Wertpapiers nachteilig.

Risikofaktoren im Hinblick auf einen Korb als Basiswert

Risiken, die mit der Entwicklung des Korbs und dessen zugrunde liegenden Korbbestandteilen

verbunden sind

Im Fall, dass sich die Wertpapiere auf einen Korb aus verschiedenen Werten als Basiswert
beziehen, sind die Wertpapierinhaber von der Entwicklung des Korbs abhingig. Die Wertpa-
pierinhaber tragen das Risiko, dass sich diese Entwicklung nicht vorhersagen ldsst und durch
gesamtwirtschaftliche Faktoren im Hinblick auf die den Korb bildenden Bestandteile bestimmt
wird.

Je nach Ausgestaltung des Wertpapiers kann ein Korbbestandteil bzw. eine Art von Korbbe-
standteile, dessen bzw. deren Entwicklung sehr schlecht verlaufen ist, maf3geblich fiir die Be-
stimmung des Abrechnungsbetrags bzw. Riickzahlungsbetrags bzw. Auszahlungsbetrags oder
von Zinsbetrdgen sein. Wertpapierinhaber sollten sich dariiber bewusst sein, dass selbst dann,
wenn sich ein oder mehrere Korbbestandteile positiv entwickelt haben, ein Verlust beim Wert-
papierinhaber entstehen kann, wenn sich der oder die anderen Korbbestandteile weniger positiv
entwickelt haben. Weiterhin konnen die Wertpapiere beispielsweise vorsehen, dass die Diffe-
renz der Performances von zwei Korbbestandteilen fiir die Ermittlung des Abrechnungsbetrags
bzw. Riickzahlungsbetrags bzw. Auszahlungsbetrags maf3geblich ist. In diesem Fall kann es zu
einem Verlust des Wertpapierinhabers kommen, wenn sich die Performance des einen abzu-
ziehenden Korbbestandteils besser entwickelt als die Performance des anderen Korbbestand-
teils.

Geringere Anzahl von Korbbestandteilen

Die Entwicklung eines Korbs, der eine geringere Anzahl von Korbbestandteilen enthélt, wird
sich in groBerem Mafe von Kurs- bzw. Preisdnderungen eines bestimmten im Korb enthalte-
nen Korbbestandteil beeinflussen lassen als ein Korb, der eine groere Anzahl von Korbbe-
standteilen enthilt.

Ungleichmdfige Gewichtung von Korbbestandteilen

Die Entwicklung eines Korbs, bei dem einige Korbbestandteile stirker gewichtet sind, wird
sich in groBerem Umfang von Preis- oder Kursidnderungen eines solchen Korbbestandteils be-
einflussen lassen als ein Korb, bei dem alle Korbbestandteile verhéltnismaBig gleichgewichtet
sind.

50



II. RISIKOFAKTOREN

Eine hohe Korrelation der Korbbestandteile kann einen wichtigen Einfluss auf die zu zahlen-

den Betrdge haben

Die Korrelation der Korbbestandteile beschreibt den Grad der Abhéngigkeit der
Wertentwicklung der Korbbestandteile voneinander. Die Korrelation nimmt einen Wert
zwischen "—1" und "+1" an, wobei eine Korrelation von "+1", d.h. eine hohe positive
Korrelation, bedeutet, dass die Wertentwicklungen der Korbbestandteile immer gleichgerichtet
sind. Bei einer Korrelation von "— 1", d.h. einer hohen negativen Korrelation, bewegt sich die
Wertentwicklung der Korbbestandteile immer genau entgegengesetzt. Eine Korrelation von "0"
besagt, dass es nicht moglich ist, eine Aussage liber den Zusammenhang der Wertentwicklung
der Korbbestandteile zu treffen. Stammen z.B. sdmtliche Korbbestandteile aus der selben
Branche und demselben Land, so ist generell von einer hohen positiven Korrelation
auszugehen. Die Korrelation kann aber beispielsweise sinken, wenn sich die
Aktiengesellschaften, deren Aktien Korbbestandteil sind, in starker Konkurrenz um
Marktanteile und dieselben Absatzmirkte befinden. Im Falle einer hohen Korrelation der
Korbbestandteile wird jede Anderung der Preis- oder Kursentwicklung der Korbbestandteile
die Entwicklung der Wertpapiere liberproportional beeinflussen.

Anderungen der Zusammensetzung des Korbs

Im Fall, dass die Wertpapiere der Berechnungsstelle das Recht einrdumen, unter bestimmten
Umstidnden nach Emission der Wertpapiere die Zusammensetzung des Korbs zu éndern, darf
sich der Wertpapierinhaber nicht darauf verlassen, dass die Zusammensetzung des Korbs wih-
rend der Laufzeit der Wertpapiere gleich bleiben wird. Wertpapierinhaber sollten beachten,
dass sich ein ersetzender Korbbestandteil anders verhalten kann als der ersetzte Korbbestand-
teil, was die Entwicklung des Korbs nachteilig beeinflussen kann.

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

Interessenkonflikte in Bezug auf den Basiswert

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs betreiben im Rahmen ihrer
normalen Geschiftstitigkeit Handel in den Basiswerten bzw. Bestandteilen des Basiswerts
bzw. in darauf bezogenen Options- oder Terminkontrakten und kénnen sich von Zeit zu Zeit
fiir eigene oder fremde Rechnung an Transaktionen beteiligen, die mit den Wertpapieren in
Verbindung stehen. Diese Aktivititen konnen negative Auswirkungen auf den Wert des Ba-
siswerts und damit auf den Kurs der Wertpapiere und die Hohe eines etwaigen Abrechnungs-
betrags bzw. Riickzahlungsbetrags bzw. Auszahlungsbetrags haben. Die Emittentin und andere
Gesellschaften von Goldman Sachs konnen ferner Beteiligungen an einzelnen Basiswerten
oder in diesen enthaltenen Gesellschaften halten, wodurch Interessenkonflikte im Zusammen-
hang mit den Wertpapieren entstehen konnen.

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kénnen in Verbindung mit
kiinftigen Angeboten des Basiswerts oder Bestandteilen des Basiswerts als Konsortialmitglied,
als Finanzberater oder als Geschéftsbank fungieren; Téatigkeiten dieser Art konnen Interessen-
konflikte mit sich bringen und sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken.
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Die Emittentin kann einen Teil der oder die gesamten Erldse aus dem Verkauf der Wertpapiere
fiir Absicherungsgeschifte verwenden. Diese Absicherungsgeschifte konnen Einfluss auf den
sich am Markt bildenden Kurs der Basiswerte oder der Bestandteile des Basiswerts haben.

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs konnen weitere derivative
Wertpapiere in Bezug auf den jeweiligen Basiswert oder Bestandteile des Basiswerts ausgeben
einschlieBlich solcher, die gleiche oder dhnliche Ausstattungsmerkmale wie die Wertpapiere
haben. Die Einfithrung solcher mit den Wertpapieren im Wettbewerb stehenden Produkte kann
sich auf den Kurs des Basiswerts bzw. der Bestandteile des Basiswerts und damit auf den Kurs
der Wertpapiere auswirken. Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs
konnen nicht-6ffentliche Informationen in Bezug auf den Basiswert bzw. Bestandteile des Ba-
siswerts erhalten, sind jedoch nicht zur Weitergabe solcher Informationen an die Wertpapierin-
haber verpflichtet. Zudem konnen Gesellschaften von Goldman Sachs Research-Berichte in
Bezug auf den Basiswert oder Bestandteile des Basiswerts publizieren. Tétigkeiten der genann-
ten Art konnen Interessenkonflikte mit sich bringen und sich auf den Wert der Wertpapiere
auswirken.

Interessenkonflikte in Zusammenhang mit der Festsetzung der Verkaufspreise

In dem Verkaufspreis fiir die Wertpapiere kann, gegebenenfalls zusitzlich zu festgesetzten
Ausgabeaufschligen, Verwaltungs- oder anderen Entgelten, ein fiir den Wertpapierinhaber
nicht erkennbarer Aufschlag auf den urspriinglichen mathematischen ("fairen") Wert der Wert-
papiere enthalten sein (die "Marge"). Diese Marge wird von der Emittentin nach ihrem freien
Ermessen festgesetzt und kann sich von Aufschlidgen unterscheiden, die andere Emittenten fiir
vergleichbare Wertpapiere erheben.

Interessenkonflikte in Zusammenhang mit Provisionszahlungen

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

52



II. RISIKOFAKTOREN

Interessenkonflikte in Zusammenhang mit dem Market Making durch Goldman Sachs In-
ternational

Es ist beabsichtigt, dass Goldman Sachs International, eine Gesellschaft der Goldman Sachs
Gruppe, (der "Market Maker") unter gewohnlichen Marktbedingungen regelméfig Ankaufs-
und Verkaufspreise fiir die Wertpapiere einer Emission stellen wird; Goldman Sachs Internati-
onal verpflichtet sich jedoch nicht und unterliegt keiner Rechts- oder sonstigen Pflicht, An-
kaufs- und Verkaufspreise fiir die Wertpapiere einer Emission zu stellen. Sofern der Market
Maker Preise stellt, sollten Wertpapierinhaber beachten, dass es bei der Kursfeststellung gege-
benenfalls zu Verzogerungen kommen kann, die sich beispielsweise aus Marktstdrungen oder
Systemproblemen ergeben kénnen. Goldman Sachs wird in seiner Funktion als Market Maker
mit bzw. unmittelbar nach dem Handelsgeschéft die direkt gegenldufige wirtschaftliche Positi-
on zum Wertpapierinhaber einnehmen und diese Position entweder aufrechnen, absichern (so-
genanntes "Hedgen") oder halten. Dies kann beispielsweise auch durch das Eingehen von
Short-Positionen erfolgen.

Im Einzelnen sind die Abldufe wie folgt: Kommt ein Handelsgeschift zu einem vom Market
Maker gestellten Ankaufs- oder Verkaufspreise zustande, so entsteht bei dem Market Maker in
der Regel unmittelbar nach dem Handelsgeschift die genau gegenldufige Risikoposition zu der
von dem Wertpapierinhaber durch das Handelsgeschift eingenommenen Position. Die Gold-
man Sachs Gruppe wird die aus diesen Handelsgeschéften entstehenden Risikopositionen biin-
deln und gegebenenfalls sich ausgleichende Handelspositionen gegeneinander aufrechnen. Fiir
Positionen, die dariiber hinausgehen, wird die Goldman Sachs Gruppe sich entweder durch
geeignete Gegengeschifte im Markt fiir den Basiswert des Wertpapiers oder anderen Markten
absichern oder sich entscheiden, die entstandene Risikoposition aufrechtzuerhalten. Wertpa-
pierinhaber sollten beachten, dass die Goldman Sachs Gruppe auch Positionen in dem Basis-
wert dieses Wertpapiers und anderen Markten einnehmen und diese zu Marktbewegungen fiih-
ren konnen (siehe dazu auch oben im Abschnitt "Interessenkonflikte in Bezug auf den Basis-
wert").

Des Weiteren ist zu beriicksichtigen, dass die von dem Market Maker fiir die Wertpapiere ge-
stellten Ankaufs- und Verkaufspreise auf der Grundlage von brancheniiblichen Preismodellen,
die von dem Market Maker und anderen Héndlern verwendet werden und die den fairen Wert
der Wertpapiere unter Beriicksichtigung verschiedener preisbeeinflussender Faktoren bestim-
men. Zu den Umstidnden, auf deren Grundlage der Market Maker im Sekunddrmarkt die ge-
stellten Ankaufs- und Verkaufspreise festsetzt, gehdren insbesondere der faire Wert der Wert-
papiere, der unter anderem von dem Wert des Basiswerts abhingt, sowie die vom Market Ma-
ker angestrebte Spanne zwischen Ankaufs- und Verkaufspreisen (die sogenannte "Geldbrief-
spanne"), die der Market Maker abhingig von Angebot und Nachfrage fiir die Wertpapiere
und unter Ertragsgesichtspunkten festsetzt. Dariliber hinaus werden regelmifBig ein filir die
Wertpapiere urspriinglich erhobener Ausgabeaufschlag und etwaige bei Filligkeit der Wertpa-
piere vom Abrechnungsbetrag bzw. Riickzahlungsbetrag bzw. Auszahlungsbetrag abzuziehen-
de Entgelte oder Kosten, wie z.B. Provisionen, Transaktionsgebiihren, Verwaltungsgebiihren
oder vergleichbare Gebiihren, beriicksichtigt. Einfluss auf die Preisstellung im Sekundarmarkt
haben des Weiteren eine im Verkaufspreis fiir die Wertpapiere enthaltene Marge oder sonstige
Ertrage, wie z.B. gezahlte oder erwartete Dividenden oder sonstige Ertréige des Basiswerts oder

53



II. RISIKOFAKTOREN

seiner Bestandteile, wenn diese nach der Ausgestaltung der Wertpapiere der Emittentin zuste-
hen.

Bestimmte Kosten wie erhobene Verwaltungskosten werden bei der Preisstellung vielfach
nicht gleichmiaBig verteilt iber die Laufzeit der Wertpapiere (pro rata temporis) preismindernd
in Abzug gebracht, sondern zu einem im Ermessen des Market Maker stehenden fritheren
Zeitpunkt vollstindig vom fairen Wert der Wertpapiere abgezogen. Entsprechendes gilt fiir
eine im Verkaufspreis fiir die Wertpapiere gegebenenfalls enthaltene Marge sowie fiir Divi-
denden und sonstige Ertrige des Basiswerts, die nach der Ausgestaltung der Wertpapiere der
Emittentin zustehen. Diese werden oft nicht erst dann preismindernd in Abzug gebracht, wenn
der Basiswert oder dessen Bestandteile "ex-Dividende" gehandelt werden, sondern bereits zu
einem fritheren Zeitpunkt der Laufzeit, und zwar auf Grundlage der fiir die gesamte Laufzeit
oder einen bestimmten Zeitabschnitt erwarteten Dividenden. Die Geschwindigkeit des Abzugs
héngt dabei unter anderem von der Hohe etwaiger Netto-Riickfliisse der Wertpapiere an den
Market Maker ab.

Die von dem Market Maker gestellten Kurse konnen dementsprechend erheblich von dem fai-
ren bzw. dem aufgrund der oben genannten Faktoren wirtschaftlich zu erwartenden Wert der
Wertpapiere zum jeweiligen Zeitpunkt abweichen. Dariiber hinaus kann der Market Maker die
Methodik, nach der er die gestellten Kurse festsetzt, jederzeit abidndern, z.B. indem er den
Zinsaufschlag der Anleihen der Garantin gegeniiber dem risikolosen Zins (Credit Spread) be-
riicksichtigt oder die Geldbriefspanne vergroert oder verringert. Eine solche Abweichung
vom fairen Wert der Wertpapiere kann dazu fiihren, dass die von anderen Wertpapierhéndlern
fiir die Wertpapiere gestellten Ankaufs- und Verkaufspreise signifikant (sowohl nach unten als
auch nach oben) von den von dem Market Maker gestellten Ankaufs- und Verkaufspreisen
abweichen.

Interessenkonflikte in Zusammenhang mit den verschiedenen Funktionen von Goldman
Sachs im Zusammenhang mit der Emission

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kénnen im Zusammenhang mit
dem Angebot und dem Verkauf der Wertpapiere gegebenenfalls verschiedene Funktionen aus-
iiben, beispielsweise als Ausgabestelle, Berechnungsstelle, Zahl- und/oder Verwaltungsstelle.
Dariiber hinaus ist es auch mdglich, dass Gesellschaften von Goldman Sachs als Gegenpartei
bei Absicherungsgeschéften im Zusammenhang mit den Verpflichtungen der Emittentin aus
den Wertpapieren (siche dazu auch unter "Interessenkonflikte in Bezug auf den Basiswert"
bzw. unter "Weitere Informationen" in den Endgiiltigen Bedingungen) oder als Market Maker
(siehe dazu auch unter "Interessenkonflikte in Zusammenhang mit dem Market Making durch
Goldman Sachs International" bzw. unter "Weitere Informationen" in den Endgiiltigen Bedin-
gungen) tatig werden. Aufgrund der verschiedenen Funktionen und den daraus jeweils resultie-
renden Verpflichtungen konnen sowohl unter den betreffenden Gesellschaften von Goldman
Sachs als auch zwischen diesen und den Wertpapierinhabern Interessenkonflikte auftreten.
Insbesondere im Zusammenhang mit der Wahrnehmung der Funktion als Berechnungsstelle 1st
zu berlicksichtigen, dass Interessenkonflikte auftreten konnen, da die Berechnungsstelle in
bestimmten, in den Bedingungen genannten Fillen, berechtigt ist, bestimmte Festlegungen zu
treffen, die fiir die Emittentin und die Wertpapierinhaber verbindlich sind. Solche Festlegun-
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gen konnen den Wert der Wertpapiere negativ beeinflussen und dementsprechend fiir den
Wertpapierinhaber nachteilig sein.

Interessen an der Emission beteiligter Dritter

Die Emittentin kann bei der Emission von Wertpapieren Kooperationspartner und externe Be-
rater einschalten, z.B. fiir die Zusammenstellung und Anpassung eines Korbs oder Index. Es ist
moglich, dass diese Kooperationspartner und Berater im Rahmen ihrer Tatigkeit auch eigene
Interessen verfolgen und nicht ausschlieBlich im Interesse der Wertpapierinhaber handeln.
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II1. ANGABEN ZU DEN WERTPAPIEREN

1. Allcemeine Angaben zu den Wertpapieren

(a) Interessen von Seiten natiirlicher oder juristischer Personen, die an der Emission be-
teiligt sind

Zu Interessen von Seiten natiirlicher oder juristischer Personen, die an der Emission beteiligt
sind, sowie zu sich daraus potentiell ergebenden Interessenkonflikten, siche unter "Risiko von
Interessenkonflikten" in Abschnitt "II. Risikofaktoren im Hinblick auf die Wertpapiere" des
Basisprospekts sowie unter "Interessen von Seiten natiirlicher oder juristischer Personen, die
an der Emission beteiligt sind" unter "Weitere Informationen" in den jeweiligen Endgiiltigen
Bedingungen.

(b) Beschreibung der Wertpapiere

Die Wertpapiere, die von der Emittentin emittiert wurden und deren Angebot unter diesem
Basisprospekt fortgesetzt wird bzw. die unter diesem Basisprospekt aufgestockt werden, be-
ziehen sich auf Indizes, Aktien, Rohstoffe oder Investmentfondsanteile als Basiswert bzw. — im
Fall eines Korbs als Basiswert — als Korbbestandteil.

Die The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") libernimmt die unbedingte und unwider-
rufliche Garantie fiir die Zahlung des Abrechnungsbetrags bzw. Riickzahlungsbetrags bzw.
Auszahlungsbetrags und etwaiger anderer Betrdge, die von der Emittentin unter den Wertpa-
pieren zu zahlen sind.

Die jeweilige Wertpapier-Kennnummer ist in den Bedingungen angegeben.
(c) Anwendbares Recht

Form und Inhalt der Wertpapiere sowie alle Rechte und Pflichten der Emittentin und der Wert-
papierinhaber bestimmen sich nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Form und Inhalt der Garantie und alle Rechte und Pflichten hieraus bestimmen sich nach dem
Recht des Staates New York.

Der Erfiillungsort Frankfurt am Main. Gerichtsstand fiir alle Klagen oder sonstigen Verfahren
im Zusammenhang mit den Wertpapieren fiir Kaufleute, juristische Personen des 6ffentlichen
Rechts, o6ffentlich-rechtliche Sondervermdgen und Personen ohne allgemeinen Gerichtsstand
in der Bundesrepublik Deutschland ist Frankfurt am Main. Der Gerichtsstand Frankfurt am
Main ist in den vorgenannten Fillen fiir alle Klagen gegen die Emittentin ausschlieBlich.

(d) Wihrung der Wertpapiere

Die Wertpapiere werden (Angebot freibleibend) in der Abwicklungswéhrung angeboten wer-
den, die in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegeben ist. Ferner werden der
borsliche sowie der auBlerborsliche Handel mit den Wertpapieren gegebenenfalls in der Ab-
wicklungswihrung erfolgen. Eine etwaige Zahlung des Abrechnungsbetrags bzw. Riickzah-
lungsbetrags bzw. Auszahlungsbetrags wird in der Abwicklungswéhrung (gegebenenfalls nach
Umrechnung in die Abwicklungswéhrung) erfolgen. Sofern eine Umrechnung des Abrech-
nungsbetrags bzw. Riickzahlungsbetrags bzw. Auszahlungsbetrags in die Abwicklungswih-
rung erforderlich ist, erfolgt die Umrechnung entweder auf Basis eines bestimmten Wechsel-
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kurses oder — sofern die Wertpapiere eine "Quanto"-Funktion ausweisen — zu einem Wechsel-
kurs von einer Einheit der Preiswdhrung zu einer Einheit der Abwicklungswahrung.

(e) Clearingsysteme und Form und Lieferung

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

Die Abwicklung der Wertpapiere erfolgt entweder iiber Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn ("Clearstream Frankfurt"). Die Wertpapie-
re sind durch eine Inhaber-Sammelurkunde (die "Inhaber-Sammelurkunde") verbrieft, die
bei Clearstream Frankfurt hinterlegt ist.

(f) Beschreibung der auf die Wertpapiere bezogenen Rechte, des Ausiibungsverfahrens
und der Auswirkungen von Marktstérungen

Der Anspruch, die Zahlung des Abrechnungsbetrags bzw. Riickzahlungsbetrags bzw. Auszah-
lungsbetrags unter den Wertpapieren zu verlangen, das Ausiibungsverfahren fiir die Wertpapie-
re, die Beschreibung etwaiger Marktstorungen sowie der Auswirkungen von Marktstdrungen
sowie Anpassungsregelungen in Bezug auf Ereignisse, die den Basiswert bzw. die Korbbe-
standteile betreffen sind in den Bedingungen geregelt.

(g) Einstufung und Rangfolge der Wertpapiere
Die Einstufung und Rangfolge der Wertpapiere ist in den Bedingungen angegeben.

(h) Griinde fiir das Angebot und Verwendung des Erloses aus dem Verkauf der Wertpa-
piere

Die Erlose aus den Wertpapieren werden zur Absicherung der aus der Begebung der Wertpa-
piere entstehenden Zahlungsverpflichtungen aufgrund von Vereinbarungen mit Goldman
Sachs International und zu Zwecken der liblichen Geschiftstétigkeit der Emittentin verwendet.

(i) Bedingungen des Angebots, Anbieterin und Emissionstag der Wertpapiere

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

Die Wertpapiere, die von der Emittentin an deren jeweiligem Emissionstag emittiert wurden,
wurden von der Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main bzw. deren Rechtsnach-
folgerin, der Goldman Sachs AG, MesseTurm, Friedrich-Ebert-Anlage 49, 60308 Frankfurt am
Main, auf der Basis einer festen Verpflichtung iibernommen und zeitgleich an die Goldman
Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt am Main (die "Anbieterin") weiterver-
kautft.

Die Valutierung der Wertpapiere erfolgt erst, sobald die Wertpapiere iibernommen wurden,
was wiederum von der Anzahl der Auftrige abhéngt, die bei der Anbieterin eingehen. Zu be-
achten ist, dass keine Valutierung erfolgt, solange noch keine Wertpapiere tibernommen wor-
den sind. Die Valutierung sowie die Ubernahme sind auf die in den Endgiiltigen Bedingungen
angegebene Angebotsgrofle beschriankt. Die angegebene Angebotsgrofle entspricht dem Ma-
ximalbetrag der angebotenen Wertpapiere, ldsst aber keinen Riickschluss auf das Volumen der
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jeweilig effektiv emittierten und bei einem Zentralverwahrer hinterlegten Wertpapiere zu.

Angaben zu allen einzelnen Bedingungen des Angebots, zum Beginn der neuen Angebotsfrist
sowie zum Datum des Ubernahmevertrags hinsichtlich bestimmter Wertpapiere werden unter
"Bedingungen des Angebots" unter "Weitere Informationen" in den jeweiligen Endgiiltigen
Bedingungen angegeben werden.

(j) Preisbildung der Wertpapiere und Faktoren, die die Preisbildung der Wertpapiere
beeinflussen

Der urspriingliche Ausgabepreis der Wertpapiere wurde von der Emittentin am bzw. um den
Tag, an dem das erste 6fentliche Angebot jeweils begonnen hat, unter Berticksichtigung ver-
schiedener mafigeblicher Faktoren festgelegt, darunter der Kurs des Basiswerts, der aktuelle
Zinssatz, die zu erwartenden Dividenden sowie anderer produktspezifischer Kriterien.

Der Angebotspreis der Wertpapiere wird von der Emittentin am jeweiligen Tag des Beginns
der neuen Angebotsfrist, der in den Endgiiltigen Bedingungen gennant ist, auf der Grundlage
der jeweiligen Marktbedingungen festgelegt und ist an diesem Tag auf der Webseite
www.gs.de abrufbar.

Samtliche Kosten und Auslagen, die einem Wertpapierinhaber hinsichtlich eines mittelbaren
Erwerbs der Wertpapiere entstehen, liegen auerhalb der Kontrolle der Emittentin.

(k) Borsennotierung und Borsenhandel

Die Emittentin kann die Einfiihrung der Wertpapiere an einer oder mehreren Borse(n) oder
multilateralen Handelssystem(en) oder an einem regulierten oder unregulierten Markt beantra-
gen. Die Emittentin kann auch Wertpapiere emittieren, die an keinem Markt zum Handel zuge-
lassen oder notiert sind.

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

Angaben zu einer beabsichtigten Borsennotierung werden in den jeweiligen Endgiiltigen Be-
dingungen angegeben werden. Ferner werden die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen gege-
benenfalls Angaben zu einem Offentlichen Angebot der Wertpapiere enthalten.

Im Fall einer Zulassung zum Handel bzw. einer Borsennotierung werden die jeweiligen End-
giiltigen Bedingungen gegebenenfalls die Mindesthandelsgrof3e enthalten.

Es ist beabsichtigt, dass Goldman Sachs International unter gewohnlichen Marktbedingungen
regelmifBig An- und Verkaufspreise fiir die Wertpapiere einer Emission stellen wird. Goldman
Sachs International iibernimmt jedoch keine rechtliche oder anderweitige Verpflichtung, An-
und Verkaufspreise flir die Wertpapiere einer Emission zu stellen.

() Angebotspreis, Gebiihren und Provisionen

Angaben zum Angebotspreis sowie gegebenenfalls der Art und Hohe der zu zahlenden Gebiih-
ren bzw. von der Emittentin an Dritte zu zahlenden Provisionen werden in den mal3geblichen
Endgiiltigen Bedingungen angegeben.
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Dem Kéufer werden tiber den Angebotspreis bzw. den Verkaufspreis hinaus keine Betridge von
der Emittentin in Rechnung gestellt.

2. Beschreibung der Funktionsweise der Wertpapiere

(a) Open End Zertifikate mit Nominalbetrag

Open End Zertifikate sind nicht mit einer festgelegten Laufzeitbegrenzung ausgestattet. Die
Laufzeit der Wertpapiere endet entweder (i) durch Ausiibung der Wertpapiere durch die Wert-
papierinhaber oder (i1) durch ordentliche Kiindigung durch die Emittentin oder (iii) durch au-
Berordentliche Kiindigung durch die Emittentin.

Der Abrechnungsbetrag bzw. Riickzahlungsbetrag bzw. Auszahlungsbetrag entspricht dem
Nominalbetrag multipliziert mit der Performance des Basiswerts und ferner multipliziert mit
dem Management Faktor bzw., im Fall von Open End Zertifikaten mit Quanto Ausstattungs-
merkmal, dem Gebiihren Faktor.

(b) Open End Zertifikate mit Bezugsverhdltnis bzw. Ratio

Open End Zertifikate sind nicht mit einer festgelegten Laufzeitbegrenzung ausgestattet. Die
Laufzeit der Wertpapiere endet entweder (i) durch Ausiibung der Wertpapiere durch die Wert-
papierinhaber oder (i1) durch ordentliche Kiindigung durch die Emittentin oder (iii) durch au-
Berordentliche Kiindigung durch die Emittentin.

Der Abrechnungsbetrag bzw. Riickzahlungsbetrag bzw. Auszahlungsbetrag entspricht dem
Referenzpreis bzw. Abrechnungskurs multipliziert mit dem Bezugsverhiltnis bzw. Ratio und
ferner multipliziert mit dem Management Faktor bzw., im Fall von Open End Zertifikaten mit
Quanto Ausstattungsmerkmal, dem Gebiihren Faktor.

3. Angaben zu den Basiswerten

Informationen im Hinblick auf Angaben zu der vergangenen und kiinftigen Wertentwicklung
und Volatilitit der Basiswerte und/oder der Korbbestandteile sowie gegebenenfalls weitere
Informationen in Bezug auf solche Basiswerte werden in den Endgiiltigen Bedingungen enthal-
ten sein.
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IV. BEDINGUNGEN

Im Folgenden finden sich die Muster der Bedingungen fiir die Wertpapiere, deren offentliches
Angebot fortgesetzt werden soll oder die aufgestockt werden sollen. Das fiir die jeweiligen
Wertpapiere mafigebliche Muster der Bedingungen wird in den mafsgeblichen Endgiiltigen
Bedingungen wiederholt werden, wobei die produktspezifischen Informationen des jeweiligen
Wertpapiers in der bzw. den Tabelle(n), die dem jeweiligen Muster der Bedingungen vorange-
stellt ist bzw. sind, ergdnzt und vervollstindigt werden. Das in den Endgiiltigen Bedingungen
wiederholte Muster der Bedingungen, ergdnzt und vervollstindigt um die produktspezifischen
Informationen des jeweiligen Wertpapiers bildet die Bedingungen (die "Bedingungen”) fiir
das jeweilige Wertpapier.
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Zertifikate auf Indizes (Tranche 970 — ISIN DEOOOGSSSLF2) sind
die folgenden Zertifiaktsbedingungen einzufiigen:

Angebotsgrofie / ggf. Aufstockung | Basiswert (Index) / Bezugsverhiltn | Beginn der | Anfiinglic | Maxima | Anfinglicher | WKN ISIN-Code Valutierung
Festlegungsstelle is Laufzeit he le Ma-| Ausgabepreis
Managem | nage in EUR
ent  Ge-| ment
biihr p.a. | Gebiihr
p.a.
[10.000.000][ @] Russian Traded Index® | 0,01 [17. 0% 4%pa. |[e] GS8 SLF DEOOOGS8SLF2 | [17. Oktober 2005][]
(festgestellt in USD) Oktober
2005][e]
Wiener Borse AG
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§1
Index: Zertifikatsrecht; Abrechnungskurs

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepub-
lik Deutschland, (die "Emittentin") gewéhrt hiermit, entsprechend dem jeweili-
gen Bezugsverhiltnis, dem Inhaber von Open End Zertifikaten (die "Zertifika-
te") bezogen auf den jeweiligen Index (der "Index"), wie im einzelnen in der
Tabelle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zer-
tifikatsrecht"), nach Maf3gabe dieser Zertifikatsbedingungen am Félligkeitstag
(§ 6 (1)) den Abrechnungsbetrag zu beziehen. Der "Abrechnungsbetrag" ent-
spricht dem Abrechnungskurs (§ 1 (2)), multipliziert mit dem Bezugsverhéltnis
(§ T (3)), ferner multipliziert mit dem Management Faktor (§ 1 (4)), das Er-
gebnis gemédl § 1 (6) in EUR umgerechnet und anschlieBend gegebenenfalls
auf 2 Dezimalstellen kaufménnisch gerundet.

Der "Abrechnungskurs" entspricht, vorbehaltlich § 7 (1) letzter Satz und § 12,
dem in EUR bzw. USD ausgedriickten SchluBBkurs des Index, der an dem Bewer-
tungstag (§ 5 (2)) von der Festlegungsstelle (§ 12 (1)) festgestellt wird.

Das "Bezugsverhiltnis" entspricht, vorbehaltlich einer Anpassung gemidf3 § 12,
dem in der Tabelle angegebenen Bezugsverhiltnis.

Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhdngigen Umrechnung der
in der Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender For-
mel berechnet:

u 1
H ey

i=1 —
(1+MG,) k

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

"MG)" entspricht der Management Gebiihr (i) (§ 1 (5)), wobei i die Reihe der natiirlichen Zahlen von I bis
M durchlduft.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wihrend der Laufzeit der

Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen Beginn der Laufzeit
der Zertifikate (einschliefilich) bis zum Kalendertag (einschlieflich), der dem Tag des Wirksamwerdens
einer Anpassung der Management Gebiihr gemdfs § 1 (5) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Ma-
nagement Gebiihr wihrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 5 (2) (einschlief3-
lich). n fiir i+1 entspricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom Tag des Wirksamwerdens der Anpas-
sung der Management Gebiihr gemdf3 § 1 (5) (einschliefilich) bis zum Kalendertag (einschlieflich), der dem
Tag des Wirksamwerdens der néchstfolgenden Anpassung der Management Gebiihr gemdfs § 1 (5) vorangeht
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bzw., sofern keine weitere Anpassung der Management Gebiihr wihrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt,
bis zum Bewertungstag (s 5 (2) (einschlieflich).
"k" entspricht 365.

Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen
Anfianglichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Manage-
ment Gebithr mit Wirkung zu jedem Bankgeschéftstag bis zur Hohe der in der
Tabelle angegebenen Maximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpas-
sung der Management Gebiihr und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung
werden unverziiglich gemaB3 § 9 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbe-
dingungen enthaltene Bezugnahme auf die Management Gebiihr (i) gilt mit dem
Tag des Wirksamwerdens der Anpassung als Bezugnahme auf die angepalite
Management Gebiihr (i+1).

Die Umrechnung von USD in EUR erfolgt auf der Grundlage des EUR/USD-
Mittelkurses, der an dem  Bewertungstag auf der Reuters-Seite
EURUSDFIXM=WM oder einer diese ersetzenden Seite angezeigt wird bzw.,
falls dieser Kurs auch nicht auf einer anderen Seite dieses Bildschirmservices
angezeigt wird, auf der Grundlage des Umrechnungskurses, der auf der Seite ei-
nes anderen Bildschirmservice angezeigt wird. Sollte der vorgenannte Umrech-
nungskurs nicht mehr in der vorgesehenen Weise festgestellt oder in einer
der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Emittentin berechtigt, als mali-
geblichen Umrechnungskurs einen auf der Basis der dann geltenden Markt-
usancen ermittelten Umrechnungskurs festzulegen.
§2

Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber gemédll den nachfolgenden
Bestimmungen eingelost werden (das "Einlosungsrecht"). Die Zertifikate kon-
nen nur, vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auerordentlichen Kiindigung der
Zertifikate durch die Emittentin (§§ 13, 14), gemal den Bestimmungen des

§2 (2) — (5) und nur zu einem Einlosungstermin durch die Zertifikatsinhaber
eingelost werden. "Einlosungstermine” sind, beginnend mit dem Beginn der
Laufzeit der Zertifikate, jeder Bankgeschifistag in Frankfurt am Main.

Einlosungsrechte konnen jeweils nur fiir mindestens 100 Zertifikate bzw. ein
ganzzahliges Vielfaches davon ausgeiibt werden. Eine Einlosung von weniger
als 100 Zertifikaten ist ungiiltig und entfaltet keine Wirkung. Eine Einlosung
von mehr als 100 Zertifikaten deren Anzahl nicht durch 100 teilbar ist, gilt als
Einlosung der ndchstkleineren Anzahl von Zertifikaten, die durch 100 teilbar ist.
Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen Einlosungstermin erloschen alle
Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.
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Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einldsungstermin
miissen spatestens um 11:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) am betreffenden
Einlosungstermin folgende Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 8) mufl eine rechtsverbindlich unterzeichnete
Erklarung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthélt: (i) den
Namen des Zertifikatsinhabers, (ii) die Bezeichnung und die Anzahl der
Zertifikate, deren Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (ii1) das Konto des
Zertifikatsinhabers bei einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland,
dem gegebenenfalls der Abrechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll,
und (iv) eine Erkldarung, dall weder der Zertifikatsinhaber noch der wirt-
schaftliche Eigentiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US- Person
ist (die "Einlosungserklidrung"). Die Einlosungserkldrung ist unwiderruf-
lich und bindend. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeich- nungen ha-
ben die Bedeutung, die ihnen in Regulation S gemill dem United States
Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zerti-
fikate auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen
sein.

Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 2 (3) genannten Bedingungen

erst nach Ablauf des Bankgeschiftstages vor dem betreffenden Einlosungs-

termin erflillt sind. Weicht die in der Einlosungserkldrung genannte Zahl von

Zertifikaten, fiir die die Einlosung beantrag wird, von der Zahl der bei der Zerti-

fikatsstelle eingegangenen Zertifikate ab, so gilt die Einlosungserkldarung nur fiir

die der niedrigeren der beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als
eingereicht. Etwaige iiberschiissige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr
des Zertifikatsinhabers an diesen zuriickiibertragen.

Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und
zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Ab-
rechnungsbetrag etwaige Steuern, Gebithren oder Abgaben einzubehalten, die
von dem Zertifikatsinhaber gemil vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§3

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber- Sam-
melzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung ef-
fektiver Zertifikate ist ausgeschlossen.
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Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die
"Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Mit-
eigentumsanteile an dem Inhaber-Sammelzertifikat iibertragbar.

Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von einem Zertifikat
oder einem ganzzahligen Vielfachen davon {ibertragbar.

§4

Status

Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte und nicht nachrangige Verbind-
lichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen sonstigen gegenwairtigen und
kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin
gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwingender
gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

(1)

2)

3)

(4)

§5

Laufzeit: Bewertungstag: Berechnungstag: Bankgeschéftstag

Die Laufzeit der Zertifikate beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Lauf-
zeitende steht gegenwértig noch nicht fest und die Zertifikate werden demgemaél
als Zertifikate ohne feste Laufzeit gefiihrt ("Open-End- Zertifikate").

"Bewertungstag" ist, vorbehaltlich § 7 (1) letzter Satz und § 12, hinsichtlich
noch nicht gemif3 § 2 wirksam eingeloster Zertifikate der Kiindigungstermin (§
14) bzw., falls der Kiindigungstermin kein Berechnungstag ist, der nachstfolgen-
de Berechnungstag bzw. hinsichtlich gemill § 2 wirksam eingeloster Zertifikate
der entsprechende mafBgebliche Einlosungstermin bzw., falls der Einlosungster-
min kein Berechnungstag ist, der nichstfolgende Berechnungstag.

"Berechnungstag" hinsichtlich eines Index ist ein Tag, an dem die jeweilige
Index-Festlegungsstelle den Index tiblicherweise berechnet und verdffentlicht.

"Bankgeschéftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder
Tag, an dem die Banken fiir den Geschéiftsverkehr in Frankfurt am Main ge6ffnet
sind. Im Zusammenhang mit Zahlungsvorgingen gemdl § 6 und § 13 ist
"Bankgeschéftstag" jeder Tag (auller Samstag und Sonntag), an dem das TAR-
GET-System geoftnet ist und die Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-
System" bezeichnet das Trans-European Automated Real-time Gross settle-
ment Express Transfer-Zahlungssystem.
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§6
Zahlung des Abrechnungsbetrages

Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag
(der "Filligkeitstag") die Uberweisung des Abrechnungsbetrags an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen.

Eine Erklarung, dal weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche

Eigentiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als
automatisch abgegeben. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen ha-
ben die Bedeutung, die ihnen in Regulation S gemédl dem United States Securi-
ties Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist.

Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikatsrechten anfallenden
Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu
tragen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von
dem Abrechnungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehal-
ten, die von dem Zertifikatsinhaber gemif3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstdorungen

Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung
(§ 7(2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den nédchstfolgenden
Berechnungstag, an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die
Emittentin wird sich bemiihen, den Beteiligten unverziiglich gemiBl § 9
mitzuteilen, dafl eine Marktstorung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung be-
steht jedoch nicht, wenn der Bewertungstag aufgrund der Bestimmungen
dieses Absatzes um 8 hintereinanderliegende Berechnungstage verschoben wor-
den ist und auch an diesem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt die-
ser Tag als der Bewertungstag, wobei die Emittentin den Abrechnungskurs
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksichtigung der an diesem
Bewertungstag herrschenden Marktgegebenheiten bestimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an der/den Borse(n) bzw.
dem Markt/den Mérkten, an der/dem/denen die dem Index zugrundeliegenden
Werte notiert bzw. gehandelt werden, allgemein oder

die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Index zu-
grundeliegender Werte an der/den Borse(n) bzw. dem Markt/den Mérkten, an
der/dem/denen diese Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem
Termin- oder Optionskontrakt in bezug auf den Index an einer Terminbdrse, an

66



IV. BEDINGUNGEN

der Termin- oder Optionskontrakte in bezug auf den Index gehandelt werden
(die ,,Terminborse®);

(i11)  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Index aufgrund einer Ent- schei-
dung der Festlegungsstelle,

sofern diese Suspendierung, Einschrinkung oder Nichtberechnung in der letzten
halben Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des SchluB3kur-
ses des Index bzw. der dem Index zugrundeliegenden Werte eintritt bzw. be-
steht und nach Auffassung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschriankung der
Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als
Marktstérung, sofern die Einschrinkung auf einer vorher angekiindigten An-
derung der betreffenden Borse beruht.

§8
Zertifikatsstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutsch-
land, ist die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berech-
tigt, jederzeit die Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetz-
lich zuléssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem Mitglied-
staat der Europdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusitzliche Zertifi-
katsstellen zu bestellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestel-
lung und Widerruf werden unverziiglich gemif3 § 9 bekannt gemacht.

(2) Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzu-
legen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen
Bank oder — soweit gesetzlich zuldssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut
mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle
durch die Emittentin. Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemal3 §
9 bekanntgemacht.

3) Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin
und hat keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstel-
le ist von den Beschrinkungen des § 181 BGB befteit.

(4)  Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung
der Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§9

Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem iiberregionalen
Borsenpflichtblatt veroffentlicht.
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§ 10
Aufstockung: Rickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstat-
tung zu begeben, so daf} sie mit den Zertifikaten zusammengefallit werden, eine
einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der Begriff
"Zertifikate" umfaflt im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusitzlich
begebenen Zertifikate.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Zertifikate iiber die Borse oder durch
auBerborsliche Geschifte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben. Die Emit-
tentin ist nicht verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrichten. Die
zuriickerworbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverduBert oder
von der Emittentin in anderer Weise verwendet werden.

§11
Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, sich ohne Zustimmung der Zertifikatsinha-
ber durch eine andere Gesellschaft als Schuldnerin (die "Neue Emittentin") hin-
sichtlich aller Verpflichtungen aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten
zu ersetzen, sofern

(a) die Neue Emittentin durch Vertrag mit der Emittentin alle Verpflichtun-
gen der Emittentin aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten
libernimmt,

(b) eine von der Emittentin speziell fiir diesen Fall zu bestellende Treuhénde-
rin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit internationa-
lem Ansehen ist (die "Treuhénderin"), die Schuldiibernahme gemil3 §
11(1)(a) nach billigem Ermessen (§ 317 BGB) als fiir die Zertifikatsin-
haber nicht wesentlich nachteilig beurteilt und fiir diese genehmigt,

(©) die Emittentin der The Goldman Sachs Group, Inc. diese Verpflichtungen
der Neuen Emittentin durch Erklidrung gegeniiber der Treuhdnderin zu-
gunsten der Zertifikatsinhaber garantiert, und

(d) die Neue Emittentin alle etwa notwendigen Genehmigungen der Behorden
des Landes, in dem sie ihren Sitz hat, erhalten hat.

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 zusammenhéngenden Verpflichtungen gegeniiber den
Zertifikatsinhabern aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.
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(2) Im Falle einer solchen Schuldnerersetzung gilt jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin fortan als Bezugnahme auf
die Neue Emittentin.

(3)  Die Ersetzung der Emittentin wird unverziiglich gemaB § 9 bekanntgemacht.

§12
Festlegungsstelle: Nachfolgeindex:; Anpassung

(1) Der Index wird von der in der Tabelle angegebenen Feststellungsstelle (die
"Festlegungsstelle") berechnet und verdffentlicht. Der "SchluBSkurs des Index"
ist der Indexwert, der an einem Tag, an dem der Index von der Festlegungsstelle
berechnet wird, von der Festlegungsstelle als "SchluBBkurs" festgestellt wird.

(2) Wird der Index nicht mehr von der Festlegungsstelle, sondern von einer anderen
Person, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen
(§ 315 BGB) fiir geeignet hilt (die "Neue Festlegungsstelle") berechnet und
verOffentlicht, so wird der Abrechnungsbetrag auf der Grundlage des von der
Neuen Festlegungsstelle berechneten und verdffentlichten SchluBkurses des In-
dex berechnet. Ferner gilt dann jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene
Bezugnahme auf die Festlegungsstelle, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als
Bezugnahme auf die Neue Festlegungsstelle.

3) Verdnderungen in der Berechnung des Index (einschlieBlich Bereinigungen) oder
der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren
Grundlage der Index berechnet wird, fithren nicht zu einer Anpassung des Zerti-
fikatsrechts, es sei denn, dal} das an einem Berechnungstag maBBgebende 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 maBigebenden Konzept oder der maB3gebenden
Berechnung des Index. Dies gilt insbesondere, wenn sich aufgrund irgendeiner
Anderung trotz gleichbleibender Kurse der in dem Index enthaltenen Einzel-
werte und ihrer Gewichtung eine wesentliche Anderung des Indexwertes ergibt.
Eine Anpassung des Zertifikatsrechts kann auch bei Aufhebung des Index
und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index erfolgen. Die Emittentin
paft das Zertifikatsrecht nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksich-
tigung der Restlaufzeit der Zertifikate und des zuletzt ermittelten Kurses mit dem
Ziel an, den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate zu erhalten, und bestimmt unter
Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu dem das ange-
palite Zertifikatsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepalite Zertifikats-
recht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich
gemal § 9 bekanntgemacht.
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Wird der Index zu irgendeiner Zeit aufgehoben und/oder durch einen anderen
Index ersetzt, legt die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB), gege-
benenfalls unter entsprechender Anpassung des Zertifikatsrechts gemal3 § 12 (3),
fest, welcher Index kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zugrunde zu legen ist (der
"Nachfolgeindex"). Der Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen
Anwendung werden unverziiglich gemidfl § 9 bekanntgemacht. Jede in diesen
Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern
es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des
Zertifikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griin-
den auch immer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin
bestellter Sachverstdndiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach §
13, fir die Weiterrechnung und Verdftentlichung des Index auf der Grundlage
des bisherigen Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge
tragen. Eine derartige Fortfiihrung wird unverziiglich geméaf

§ 9 bekanntgemacht.

Die in den vorgenannten Absdtzen (3) bis (5) erwihnte Ermittlung der Emit-
tentin ist abschlieBend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher
[rrtum vor.

§13
Aullerordentliche Kiindigung

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des
Zertifikatsrechts oder die  Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen
Griinden auch immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifi-
kate vorzeitig durch Bekanntmachung gemil § 9 unter Angabe des nachstehend
definierten Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von
einem Monat nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dal nach Mal3gabe
dieser Bestimmungen das Zertifikatsrecht angepaBit oder ein Nachfolgeindex
festgelegt werden muf}, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emit-
tentin an jeden Zertifikatsinhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats
einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmit-
telbar vor Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, daB3 nach Mafigabe dieser
Bestimmungen das Zertifikatsrecht angepal3t oder ein Nachfolgeindex festgelegt
werden muf3, unter Beriicksichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschiftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
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Clearstream veranlassen. Im Fall einer auBerordentlichen Kiindigung gemil §
13(1) gilt die in § 6 (2) erwédhnte Erklarung als automatisch abgegeben.

(3) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden
Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu
tragen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt,
vondem Kiindigungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehal-
ten, die von dem Zertifikatsinhaber gemal3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils
mit einer Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung gemif § 9 mit Wir-
kung zu einem Berechnungstag (jeweils ein "Kiindigungstermin") zu kiindigen. Die
Kiindigung ist unwiderruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.

§15
Verschiedenes

(1) Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in
diesen Zertifikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in je-
der Hinsicht nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

(2) Erfiillungsort ist Frankfurt am Main.

(3) Gerichtsstand fiir alle Klagen oder sonstigen Verfahren aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Frankfurt am Main.

4) Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung
der Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonsti-
ge offensichtliche Irrtiimer zu berichtigen sowie (i1) widerspriichliche oder lii-
ckenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergdnzen, wobei in den unter (ii) ge-
nannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Erginzungen zulissig sind, die unter
Berticksichtigung der Interessen der Emittentin fiir die Zertifikatsinhaber zumut-
bar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikatsinhabers nicht wesentlich
verschlechtern bzw. die Aus- iibungsmodalitdten nicht wesentlich erschweren.
Anderungen bzw. Erginzungen dieser Zertifikatsbedingungen werden unverziig-
lich gemal § 9 bekanntgemacht.

(5) Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise un-
wirksam sein oder werden, so bleiben die {ibrigen Bestimmungen wirksam.
Die unwirksame Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen,
die den wirtschaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie
rechtlich moglich Rechnung trégt.]
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Zertifikate bezogen auf den FTSE/Xinhua China 25 Index und den
den Korea Kospi 200 Index (Tranche 1158 — ISINs DEO00GSOCCW7 und DEO00GSO0CCX35) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen einzufiigen:

WKN / ISIN Basiswert Index-Sponsor | Ratio Anfangliche Manage- Beginn der Laufzeit Anfangl. Ausgabe- Angebotsgrofie in
(Index / ISIN / Han- ment Gebiihr / Maximale preis Anzahl der Zertifikate
delswihrung / Bild- Management Gebiihr in EUR
schirmseite)

GS0 CCW FTSE/Xinhua China 25 | FTSE Interna- | 0,1 0% / [30. November 2005][®] | [®] [10.000.000][e]

DE000GSOCCW7 Index / (ISIN nicht tional Limited 2,00%
verfligbar) / HKD /

Reuters Seite

EURHKDFIXM=WM
GS0 CCX/ Korea Kospi 200 Index / | Korea Stock 100 0% / [30. November 2005][®] | [®] [10,000,000][e]
DE000GS0CCXS5 (ISIN nicht verfiigbar) / | Exchange 2,00%

KRW / Reuters Seite

EURKRWFIXM=WM
Definitionen:

Jede Bezugnahme auf "HKD" ist als Bezugnahme auf "Hong Kong Dollar" zu verstehen.
Jede Bezugnahme auf "KWR" ist als Bezugnahme auf "Koreanisch Won" zu verstehen.
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§1
Zertifikatsrecht

(1) Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewahrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im einzelnen jeweils in der
Tabelle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zerti-
fikatsrecht"), nach MalB3gabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riick-
zahlungsbetrages (§ 2) zu verlangen.

(2) Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte und nicht nachrangige Verbind-
lichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen sonstigen gegenwértigen
und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emitten-
tin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwin-
gender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

§2

Riickzahlungsbetrag

(1) Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat entspricht dem mit dem Ratio (Absatz (3))
multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2)) multipliziert mit dem Management
Faktor (Absatz (5)).

Der Riickzahlungsbetrag wird gegebenenfalls gemif3 Absatz (4) in Euro umgerechnet
und auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerundet. Der Riickzahlungsbe-
trag wird nach folgender Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs * Management Faktor

(2) Der ,,Abrechnungskurs® entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am
Bewertungstag (§ 3 (1)).

(3) Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.

(4) Die Umrechnung der in der Tabelle angegebenen Handelswihrung (die "Handels-
wihrung") in EUR erfolgt auf der Grundlage des in der Handelswahrung fiir EUR
1,00 ausgedriickten Wechselkurses, der an dem Bewertungstag (§ 3 (2)) auf der in
der Tabelle fiir die Handelswéhrung angegebenen Bildschirmseite (die "Bildschirm-
seite") oder einer diese ersetzenden Seite angezeigt wird. Sollte die Bildschirmseite
an dem angegebenen Tag nicht zur Verfiigung stehen oder wird der Wechselkurs
nicht angezeigt, entspricht der Wechselkurs dem Wechselkurs, wie er auf der ent-
sprechenden Seite eines anderen Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird.
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Sollte der Wechselkurs nicht mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt wer-
den, ist die Zertifikatsstelle berechtigt, als Wechselkurs einen auf der Basis der dann
geltenden Marktusancen und unter Beriicksichtigung der dann herrschenden Markt-
gegebenheiten nach billigem Ermessen ermittelten Wechselkurs festzulegen.

(5) Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhéngigen Umrechnung der in
der Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel be-
rechnet:

M 1
[[———

i=1 -
(1+MG,) k

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

"MGg" entspricht der Management Gebiihr (1) (§ 2 (6)), wobei i die Reihe der na-
tiirlichen Zahlen von 1 bis M durchléuft.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wéahrend
der Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen
Beginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (ein-
schlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management
Gebiihr gemidl § 2 (12) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management
Gebiihr wihrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3
(1) (einschlieBlich). n fiir i+1 entspricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom
Tag des Wirksamwerdens der Anpassung der Management Gebiihr gemal § 2 (6)
(einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlieBlich), der dem Tag des Wirksam-
werdens der nichstfolgenden Anpassung der Management Gebiihr gemil3 § 2 (6)
vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der Management Gebiihr wihrend
der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1) (einschlieBlich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf tdglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen
kaufménnisch gerundet berechnet.

(6) Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen
Anfinglichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management
Gebiihr mit Wirkung zu jedem Bankgeschéftstag bis zur Hohe der in der Tabelle
angegebenen Maximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der
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Management Gebiihr und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden un-
verziiglich gemial3 § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen ent-
haltene Bezugnahme auf die Management Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirk-

samwerdens der Anpassung als Bezugnahme auf die angepalite Management Ge-
biihr (i+1).

§3
Bewertungstag: Endfilligkeitstag: Laufzeit; Bankgeschéiftstag

Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht gemé8 § 4 eingeloster Zerti-
fikate dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich gemaf3 § 4 wirksam eingel6s-
ter Zertifikate dem entsprechenden Einldsungstermin. Sollte der Bewertungstag kein
Berechnungstag (§ 7 (2)) oder ein Bankgeschiftstag sein, so ist der ndchstfolgende
Tag, der ein Berechnungstag und ein Bankgeschéftstag ist, der Bewertungstag.

Die "Laufzeit der Zertifikate" beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Lauf-
zeitende steht gegenwirtig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht ge-
mail § 4 eingeldster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

"Bankgeschiftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt fiir den Geschéaftsverkehr gedftnet sind. Im Zusammen-
hang mit Zahlungsvorgidngen gemil § 6 und § 9 ist "Bankgeschiiftstag" jeder Tag
(auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedftnet ist und die
Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das Trans-
European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer-Zahlungssystem.

§4
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber geméf den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlosungsrecht"). Die Zertifikate konnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auflerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemiB3 den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einlosungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingeldst werden. "Einlosungster-
mine" sind, beginnend mit dem 01. Dezember 2005, jeder Bankgeschéftstag.

Einlosungsrechte kdnnen jeweils nur fiir mindestens 100 Zertifikate bzw. ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgeiibt werden. Eine Einldsung von weniger als 100
Zertifikaten ist ungiiltig und entfaltet keine Wirkung. Eine Einl6sung von mehr als
100 Zertifikaten deren Anzahl nicht durch 100 vollstandig teilbar ist, gilt als Einlo-
sung der nachstkleineren Anzahl von Zertifikaten, die durch 100 vollstdndig teilbar
ist. Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen Einldsungstermin erldschen al-
le Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.
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3) Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einlosungstermin
miissen spétestens am Bankgeschéftstag vor dem betreffenden Einlésungstermin
folgende Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muB3 eine rechtsverbindlich unterzeichnete
Erkldrung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthilt: (i) den Na-
men des Zertifikatsinhabers, (i1) die Bezeichnung und die Anzahl der Zerti-
fikate, deren Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (iii) das Konto des Zertifi-
katsinhabers bei einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gege-
benenfalls der Abrechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine
Erklarung, da3 weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlé-
sungserklirung"). Die Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bin-
dend. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeu-
tung, die ihnen in Regulation S gemdf3 dem United States Securities Act von
1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifi-
kate auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen
sein.

4) Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen
erst nach Ablauf des Bankgeschéftstages vor dem betreffenden Einldsungstermin
erfilllt sind. Weicht die in der Einlosungserklidrung genannte Zahl von Zertifikaten,
fiir die die Einlosung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle ein-
gegangenen Zertifikate ab, so gilt die Einlosungserkldrung nur fiir die der niedrige-
ren der beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwa-
ige iliberschiissige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers
an diesen zuriickiibertragen.

(5) Alle im Zusammenhang mit der Einlésung von Zertifikaten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrech-
nungsbetrag etwaige Steuern, Gebiithren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Zertifikatsinhaber gemif3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§5

Form der Zertifikate:; Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

(1) Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
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werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effek-
tiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

(2) Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die
"Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Mit-
eigentumsanteile an dem Inhaber-Sammelzertifikat {ibertragbar.

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon {libertragbar.

§6

Zahlung des Riickzahlungsbetrages

L Regelungen betreffend Zertifikate ohne physische Lieferung

(1) Die Emittentin wird bis zu dem fiinften (5.) Bankgeschiftstag nach dem Bewer-
tungstag die Uberweisung des Riickzahlunsbetrags an die Clearstream zur Gut-
schrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlas-
sen.

(2) Eine Erklarung, dal weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch ab-
gegeben. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung,
die ithnen in Regulation S gemdll dem United States Securities Act von 1933 in sei-
ner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist.

(3)  Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steu-
ern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen
und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Riickzahlungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die
von dem Zertifikatsinhaber gemal} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

1. Regelungen betreffend Zertifikate mit ggf. physischer Lieferung

(nicht anwendbar)

§7

Marktstdrungen

(1)  Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstérung
(§ 7 (2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den nichstfolgenden Bewer-
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tungstag, an dem keine Marktstérung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin
wird sich bemiihen, den Beteiligten unverziiglich geméf § 11 mitzuteilen, da3 eine
Marktstorung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht.
Wenn der Bewertungstag aufgrund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht (8)
hintereinanderliegende Berechnungstage verschoben worden ist und auch an die-
sem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag,
wobei die Emittentin den Referenzkurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter
Beriicksichtigung der an dem Bewertungstag herrschenden Marktgegebenheiten be-
stimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mirkten, an denen die dem Index zugrundeliegenden Werte notiert bzw.
gehandelt werden, allgemein oder

(1)  die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Index
zugrundeliegender Werte an den Borsen bzw. den Mirkten, an denen diese
Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Options-
kontrakt in bezug auf den Index an einer Terminbdrse, an der Termin- oder
Optionskontrakte in bezug auf den Index gehandelt werden (die "Termin-
borse");

(iii)  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Index aufgrund einer Ent-
scheidung des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschrinkung oder Nichtberechnung in der letzten
halben Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des SchluBkurses
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 Marktstorung,
sofern die Einschriinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der betreffen-
den Borse beruht.

§8

Basiswert; Referenzkurs; Nachfolgeindex: Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Index.

Der "Referenzkurs" entspricht dem SchluBBkurs des Index, wie er an Berechnungs-
tagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-Sponsor")
berechnet und verdffentlicht wird. Der ,,Kurs®“ des Basiswerts entspricht den vom
Index-Sponsor an Berechnungstagen fiir den Index fortlaufend berechneten und
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verdffentlichten Kursen. "Berechnungstage" sind Tage, an denen der Index vom
Index-Sponsor berechnet und veroffentlicht wird.

Wird der Index nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Per-
son, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) fiir geeignet hilt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und veréffentlicht,
so wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-
Sponsor berechneten und veroffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt
dann jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-
Sponsor, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen In-
dex-Sponsor.

Verdnderungen in der Berechnung des Index (einschlieBlich Bereinigungen) oder
der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren
Grundlage der Index berechnet wird, fiihren nicht zu einer Anpassung des Zertifi-
katsrechts, es sei denn, daf} das neue maligebende 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
malgebenden Konzept oder der mal3gebenden Berechnung des Index. Dies gilt ins-
besondere, 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 Zertifikatsrechts kann auch
bei Authebung des Index und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index er-
folgen. Die Emittentin palit das Zertifikatsrecht nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) unter Beriicksichtigung der Restlaufzeit der Zertifikate und des zuletzt ermit-
telten Kurses mit dem Ziel an, den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate zu erhalten,
und bestimmt unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu
dem das angepalite Zertifikatsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepalite
Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unver-
ziliglich geméB § 11 bekanntgemacht.

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 Zertifikatsrechts gemal3 § 8 (4), fest, welcher
Index kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zugrunde zu legen ist (der "Nachfolgein-
dex"). Der Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung
werden unverziiglich gemiB § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammen-
hang erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter
Sachverstindiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 9, fiir die
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Weiterrechnung und Veroffentlichung des Index auf der Grundlage des bisherigen
Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derar-
tige Fortfiihrung wird unverziiglich gemif § 11 bekanntgemacht.

(7) Die in den vorgenannten Absdtzen (3) bis (6) erwdhnten Entscheidungen der Emit-
tentin sind abschlieend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher
Irrtum vor.

§9

Vorzeitige Kiindigung

(1) Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemdf § 11 unter Angabe des nachstehend definierten
Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat
nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, daB3 nach Mafigabe dieser Bestimmun-
gen das Zertifikatsrecht angepal3t oder ein Nachfolgeindex festgelegt werden muf,
zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifikatsinha-
ber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der "Kiindi-
gungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) als
angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des Ereignisses,
das dazu fiihrt, dal nach Mallgabe dieser Bestimmungen das Zertifikatsrecht ange-
paflt oder ein Nachfolgeindex festgelegt werden muf, unter Beriicksichtigung des
verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

(2) Die Emittentin wird bis zu dem fiinften (5.) Bankgeschéftstag nach Bekanntma-
chung der vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemél § 9 (1) gilt
die in § 6 1.(2) erwidhnte Erkldrung als automatisch abgegeben.

(3)  Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden
Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tra-
gen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Kiindigungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von
dem Zertifikatsinhaber gemal vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland,
ist die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jeder-
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zeit die Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuléssig —
durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Eu-
ropdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusétzliche Zertifikatsstellen zu be-
stellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf
werden unverziiglich gemif3 § 11 bekanntgemacht.

Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzule-
gen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder
— soweit gesetzlich zulédssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in ei-
nem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle durch die
Emittentin. Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemal § 11 bekannt-
gemacht.

Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erflillungsgehilfe der Emittentin und
hat keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist
von den Beschrinkungen des § 181 BGB befteit.

Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung
der Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§ 11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem iiberregionalen
Borsenpflichtblatt verdffentlicht.

(1)

2)

§12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, so dal} sie mit den Zertifikaten zusammengefalit werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhdhen. Der Begriff "Zertifikate" um-
falt im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusitzlich begebenen Zertifikate.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Zertifikate liber die Borse oder durch aufer-
borsliche Geschifte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben. Die Emittentin ist
nicht verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrichten. Die zuriicker-
worbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverduB3ert oder von der Emit-
tentin in anderer Weise verwendet werden.

§13
Ersetzung der Emittentin
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Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber eine
andere Gesellschaft als Emittentin (die "Neue Emittentin") hinsichtlich aller Ver-
pflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten an die Stelle der Emittentin
zu setzen, sofern

(a) die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbin-
dung mit den Zertifikaten {ibernimmt (die "Ubernahme");

(b) die Ubernahme keine nachteiligen bonititsmiBigen, finanziellen, rechtlichen
und steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von
der Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhin-
gige Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit in-
ternationalem Ansehen ist (die "Treuhinderin"), bestitigt wird;

(¢) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdndering genehmigtes Unter-
nehmen sédmtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten
zugunsten der Zertifikatsinhaber garantiert; und

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

Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezo-
gen.

Die Ersetzung der Emittentin gemal3 § 13 (1) wird unverziiglich gemal § 11 bekannt-
gemacht. 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 zusammenhéngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zerti-
fikatsinhabern aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit

einer Kiindigungsfrist von dreizehn (13) Monaten durch Bekanntmachung geméal3 § 11 mit

Wirkung zu einem Einldsungstermin (jeweils ein "Kiindigungstermin") zu kiindigen. Die
Kiindigung ist unwiderruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.

§15
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Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen
Zertifikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erflillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen so-
wie (i1) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergén-
zen, wobei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergin-
zungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir
die Zertifikatsinhaber zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikats-
inhabers nicht wesentlich verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalitdten nicht we-
sentlich erschweren. Anderungen bzw. Erginzungen dieser Zertifikatsbedingungen
werden unverziiglich gemil3 § 11 bekanntgemacht.

Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirk-
sam sein oder werden, so bleiben die iibrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirk-
same Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirt-
schaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich moglich
Rechnung trigt.
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Zertifikate bezogen auf den am London Bullion Market offiziell
festgestellten Kurs fiir eine (1) Feinunze Gold und Silber (Tranche 1229 — ISINs DEO00GSOHHO0S8 und DEO00GSOHH32) sind die folgenden Zertifikats-
bedingungen einzufiigen:

WKN / ISIN

Basiswert
(Handelswihrung/

Referenzkurs des Basis-
wertes (der jeweiligen
Gewichts- oder sonsti-
gen  MaBeinheit des

Rohstoffs)/

Bildschrimseite)

Referenzmarkt

Ratio

Anfangliche = Manage-
ment Gebiihr / Maximale

Management Gebiihr

Beginn der Lauf-
zeit

Anfangl.
preis

in EUR

Ausgabe-

AngebotsgrofBle in
Anzahl der Zerti-
fikate

GSOHHO /
DE0O00GSOHHO08

USD/

Am LBM um 15.00 Uhr
Londoner Zeit offiziell
festgestellter Kurs fiir
eine (1) Feinunze Gold

mind.
Gold

(Feinheitsgrad
0,995) (London
Fixing) /

Reuters Seite
EURUSDFIXM=WM

London Bullion

Market

0,1

0,00% /
2%

11. Januar 2006

[43,98][e]

[10.000.000][®]

GSOHH3 /
DE0O00GSOHH32

USD/

Am LBM offiziell fest-
gestellter Kurs fiir eine

(1) Feinunze  Silber

London Bullion

Market

—_

0,00% /
2%

11. Januar 2006

[7,78][®]

[10.000.000][®]
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(Feinheitsgrad mind.
0,999) (London Silver
Fixing) /
EURUSDFIXM=WM

Definitionen:

"LBM" bezeichnet London Bullion Market.
"LP&PM" bezeichnet London Platinum & Palladium Market.

Jede Bezugnahme auf "USD" ist als Bezugnahme auf "U.S. Dollar" zu verstehen.
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§1
Zertifikatsrecht

(1) Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewahrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im einzelnen jeweils in der
Tabelle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zerti-
fikatsrecht"), nach MalB3gabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riick-
zahlungsbetrages (§ 2) zu verlangen.

(2) Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte und nicht nachrangige Verbind-
lichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen sonstigen gegenwértigen
und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emitten-
tin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwin-
gender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

§2

Riickzahlungsbetrag

(1)  Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat entspricht dem mit dem Ratio (Absatz (3))
multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2)) multipliziert mit dem Management
Faktor (Absatz (5)).

Der Riickzahlungsbetrag wird gemdf3 Absatz (4) in Euro umgerechnet und auf zwei
(2) Nachkommastellen kaufménnisch gerundet. Der Riickzahlungsbetrag wird nach
folgender Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs * Management Faktor

(2) Der ,,Abrechnungskurs® entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am
Bewertungstag (§ 3 (1)).

(3) Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.

(4) Die Umrechnung der in der Tabelle angegebenen Handelswihrung (die "Handels-
wihrung") in EUR erfolgt auf der Grundlage des in der Handelswahrung fiir EUR
1,00 ausgedriickten Wechselkurses, der an dem Bewertungstag (§ 3 (2)) auf der in
der Tabelle fiir die Handelswéhrung angegebenen Bildschirmseite (die "Bildschirm-
seite") oder einer diese ersetzenden Seite angezeigt wird. Sollte die Bildschirmseite
an dem angegebenen Tag nicht zur Verfiigung stehen oder wird der Wechselkurs
nicht angezeigt, entspricht der Wechselkurs dem Wechselkurs, wie er auf der ent-
sprechenden Seite eines anderen Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird.
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Sollte der Wechselkurs nicht mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt wer-
den, ist die Zertifikatsstelle berechtigt, als Wechselkurs einen auf der Basis der dann
geltenden Marktusancen und unter Beriicksichtigung der dann herrschenden Markt-
gegebenheiten nach billigem Ermessen ermittelten Wechselkurs festzulegen.

(5) Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhéngigen Umrechnung der in
der Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel be-
rechnet:

M 1
[[———

i=1 -
(1+MG,) k

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

"MGg" entspricht der Management Gebiihr (1) (§ 2 (6)), wobei i die Reihe der na-
tiirlichen Zahlen von 1 bis M durchléuft.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wéahrend
der Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen
Beginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (ein-
schlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management
Gebiihr gemél § 2 (6) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management
Gebiihr wihrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3
(1) (einschlieBlich). n fiir i+1 entspricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom
Tag des Wirksamwerdens der Anpassung der Management Gebiihr gemal § 2 (6)
(einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlieBlich), der dem Tag des Wirksam-
werdens der nichstfolgenden Anpassung der Management Gebiihr gemil3 § 2 (6)
vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der Management Gebiihr wihrend
der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1) (einschlieBlich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf tdglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen
kaufménnisch gerundet berechnet.

(7) Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen
Anfinglichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management
Gebiihr mit Wirkung zu jedem Bankgeschéftstag bis zur Hohe der in der Tabelle
angegebenen Maximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der
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Management Gebiihr und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden un-
verziiglich gemial3 § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen ent-
haltene Bezugnahme auf die Management Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirk-

samwerdens der Anpassung als Bezugnahme auf die angepalite Management Ge-
biihr (i+1).

§3
Bewertungstag: Endfilligkeitstag: Laufzeit; Bankgeschéiftstag

Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht geméB § 4 eingeloster Zerti-
fikate dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich gemaf3 § 4 wirksam eingel6s-
ter Zertifikate dem entsprechenden Einldsungstermin. Sollte der Bewertungstag kein
Berechnungstag (§ 8 (2)) oder ein Bankgeschiftstag sein, so ist der ndchstfolgende
Tag, der ein Berechnungstag und ein Bankgeschéftstag ist, der Bewertungstag.

Die "Laufzeit der Zertifikate" beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Lauf-
zeitende steht gegenwirtig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht ge-
mal § 4 eingeldster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

"Bankgeschiftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt fiir den Geschéaftsverkehr gedftnet sind. Im Zusammen-
hang mit Zahlungsvorgidngen gemil § 6 und § 9 ist "Bankgeschiiftstag" jeder Tag
(auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedftnet ist und die
Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das Trans-
European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer-Zahlungssystem.

§4
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber geméf den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlosungsrecht"). Die Zertifikate konnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auflerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemiB3 den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einlosungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingeldst werden. "Einlosungster-
mine" sind, beginnend mit dem 9. Januar 2006, jeder Bankgeschéftstag.

Einlosungsrechte kdnnen jeweils nur fiir mindestens 100 Zertifikate bzw. ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgeiibt werden. Eine Einldsung von weniger als 100
Zertifikaten ist ungiiltig und entfaltet keine Wirkung. Eine Einl6sung von mehr als
100 Zertifikaten deren Anzahl nicht durch 100 vollstandig teilbar ist, gilt als Einlo-
sung der nachstkleineren Anzahl von Zertifikaten, die durch 100 vollstdndig teilbar
ist. Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen Einldsungstermin erldschen al-
le Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.
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3) Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einlosungstermin
miissen spétestens am Bankgeschéftstag vor dem betreffenden Einlésungstermin
folgende Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muB3 eine rechtsverbindlich unterzeichnete
Erkldrung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthilt: (i) den Na-
men des Zertifikatsinhabers, (i1) die Bezeichnung und die Anzahl der Zerti-
fikate, deren Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (iii) das Konto des Zertifi-
katsinhabers bei einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gege-
benenfalls der Abrechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine
Erklarung, da3 weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlé-
sungserklirung"). Die Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bin-
dend. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeu-
tung, die ihnen in Regulation S gemill dem United States Securities Act von
1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifi-
kate auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen
sein.

4) Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen
erst nach Ablauf des Bankgeschéftstages vor dem betreffenden Einldsungstermin
erfilllt sind. Weicht die in der Einlosungserklidrung genannte Zahl von Zertifikaten,
fiir die die Einlosung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle ein-
gegangenen Zertifikate ab, so gilt die Einlosungserkldrung nur fiir die der niedrige-
ren der beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwa-
ige iliberschiissige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers
an diesen zuriickiibertragen.

(5) Alle im Zusammenhang mit der Einlésung von Zertifikaten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrech-
nungsbetrag etwaige Steuern, Gebiithren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Zertifikatsinhaber gemif3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§5

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

(1) Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate

89



IV. BEDINGUNGEN

werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effek-
tiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

(2) Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die
"Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Mit-
eigentumsanteile an dem Inhaber-Sammelzertifikat tibertragbar.

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von einem (1) Zertifikat
oder einem ganzzahligen Vielfachen davon iibertragbar.

§6

Zahlung des Riickzahlungsbetrages

L Regelungen betreffend Zertifikate ohne physische Lieferung

(1) Die Emittentin wird bis zu dem fiinften (5.) Bankgeschiftstag nach dem Bewer-
tungstag die Uberweisung des Riickzahlungsbetrags an die Clearstream zur Gut-
schrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlas-
sen.

(2) Eine Erklarung, dal weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch ab-
gegeben. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung,
die ithnen in Regulation S gemdll dem United States Securities Act von 1933 in sei-
ner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist.

(3)  Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steu-
ern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen
und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Riickzahlungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die
von dem Zertifikatsinhaber gemal} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

1. Regelungen betreffend Zertifikate mit ggf. physischer Lieferung

(nicht anwendbar)

§7

Marktstdrungen

(1)  Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstérung
(§ 7 (2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den nichstfolgenden Bewer-
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tungstag, an dem keine Marktstérung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin
wird sich bemiihen, den Beteiligten unverziiglich geméf § 11 mitzuteilen, da3 eine
Marktstorung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht.
Wenn der Bewertungstag aufgrund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht (8)
hintereinanderliegende Berechnungstage verschoben worden ist und auch an die-
sem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag,
wobei die Emittentin den Referenzkurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter
Beriicksichtigung der an dem Bewertungstag herrschenden Marktgegebenheiten be-
stimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels bzw. der Preisfeststel-
lung bezogen auf den Basiswert am Referenzmarkt oder

(i)  die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels in einem Futures- oder
Optionskontrakt in bezug auf den Basiswert an einer Terminborse, an der
Futures- oder Optionskontrakte in bezug auf den Basiswert gehandelt wer-
den (die "Terminborse") oder

(i)  die wesentliche Verdnderung in der Methode der Preisfeststellung bzw. in
den Handelsbedingungen in bezug auf den Basiswert am Referenzmarkt
(z.B. in der Beschaffenheit, der Menge oder der Handelswéhrung in bezug
auf den Basiswert).

Eine Verdnderung der Handelszeit am Referenzmarkt gilt nicht als Marktstérung,
sofern die Verdnderung am Referenzmarkt vorher angekiindigt wird.

§8

Basiswert; Referenzkurs; Anpassungen

Der ,,Basiswert* entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Roh-
stoff.

Der ,,Referenzkurs® entspricht dem in der Handelswidhrung ausgedriickten und in
der Tabelle angegebenen Referenzkurs fiir den Basiswert (der "Referenzkurs"),
der an dem in der Tabelle angegebenen Referenzmarkt (der "Referenzmarkt")
festgestellt wird. Der ,,Kurs“ des Basiswerts entspricht dem Referenzkurs. ,,Be-
rechnungstage® sind Tage, an denen Kurse fiir den Basiswert auf dem Referenz-
markt iiblicherweise festgestellt und verdffentlicht werden.

Wird der Referenzkurs fiir den Basiswert nicht mehr am Referenzmarkt, sondern
von einer anderen Person, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach bil-
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ligem Ermessen (§ 315 BGB) fiir geeignet hélt (der "Ersatzreferenzmarkt") be-
rechnet und veroffentlicht, so wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des
an dem Ersatzreferenzmarkt berechneten und verdffentlichten Kurses fiir den Ba-
siswert berechnet. Ferner gilt dann jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene
Bezugnahme auf den Referenzmarkt, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Be-
zugnahme auf den Ersatzreferenzmarkt. Die Ersetzung des Referenzmarktes wird
unverziiglich geméf § 11 bekanntgemacht.

§9

Vorzeitige Kiindigung

(1) Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Ersatzreferenzmarktes, aus welchen Griinden
auch immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemdf § 11 unter Angabe des nachstehend definierten
Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat
nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dal nach Mallgabe dieser Bestimmun-
gen das Zertifikatsrecht angepalit oder ein Ersatzreferenzmarkt festgelegt werden
mul}, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifi-
katsinhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der
"Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, da3 nach Mallgabe dieser Bestimmungen das Zertifi-
katsrecht angepalit oder ein Ersatzreferenzmarkt festgelegt werden muf3, unter Be-
riicksichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

(2)  Die Emittentin wird bis zu dem fiinften (5.) Bankgeschéftstag nach Bekanntma-
chung der vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemél § 9 (1) gilt
die in § 6 1.(2) bzw. § 6 I1.(2) erwdhnte Erklarung als automatisch abgegeben.

3) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden
Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tra-
gen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Kiindigungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von
dem Zertifikatsinhaber geméaf3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland,
ist die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jeder-
zeit die Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuldssig —
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durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Eu-
ropdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusitzliche Zertifikatsstellen zu be-
stellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf
werden unverziiglich gemél § 11 bekanntgemacht.

Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzule-
gen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder
— soweit gesetzlich zulédssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in ei-
nem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle durch die
Emittentin. Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemél3 § 11 bekannt-
gemacht.

Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und
hat keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist
von den Beschrinkungen des § 181 BGB befteit.

Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung
der Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem iiberregionalen
Borsenpflichtblatt veroffentlicht.

(1)

2)

§12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, so dal} sie mit den Zertifikaten zusammengefalit werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhdhen. Der Begriff "Zertifikate" um-
falt im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusitzlich begebenen Zertifikate.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Zertifikate liber die Borse oder durch aufer-
borsliche Geschifte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben. Die Emittentin ist
nicht verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrichten. Die zuriicker-
worbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverduB3ert oder von der Emit-
tentin in anderer Weise verwendet werden.
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§13
Ersetzung der Emittentin

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

(a) die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbin-
dung mit den Zertifikaten iibernimmt (die "Ubernahme");

(b) die Ubernahme keine nachteiligen bonitéitsmiBigen, finanziellen, rechtlichen
und steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von
der Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhén-
gige Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit in-
ternationalem Ansehen ist (die "Treuhinderin"), bestitigt wird,

(¢) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdndering genehmigtes Unter-
nehmen sédmtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten
zugunsten der Zertifikatsinhaber garantiert; und

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

Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezo-
gen.

Die Ersetzung der Emittentin gemal3 § 13 (1) wird unverziiglich geméal § 11 bekannt-
gemacht. 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 zusammenhéngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zerti-
fikatsinhabern aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit
einer Kiindigungsfrist von dreizehn (13) Monaten durch Bekanntmachung gemal3 § 11 mit

Wirkung zu einem Einldsungstermin (jeweils ein ,,Kiindigungstermin‘) zu kiindigen. Die

Kiindigung ist unwiderruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.
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§ 15
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen
Zertifikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erflillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen so-
wie (i1) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergén-
zen, wobei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergin-
zungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir
die Zertifikatsinhaber zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikats-
inhabers nicht wesentlich verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalitdten nicht we-
sentlich erschweren. Anderungen bzw. Erginzungen dieser Zertifikatsbedingungen
werden unverziiglich geméf § 11 bekanntgemacht.

Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirk-
sam sein oder werden, so bleiben die iibrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirk-
same Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirt-
schaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich moglich
Rechnung trigt.
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Zertifikate bezogen auf Indizes (Tranche 1447 — ISINs
DE000GS0J012, DE000GS0J020, DE000GS0J038, DE000GS0J053, DE000GS0J061 und DE000GS0J0A4) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen
einzufiigen:

WKN / ISIN Basiswert Anfingliche Manage- | Beginn der Anfingl. Ausga- | Angebotsgrofie in An-
(Index) / Handels- | Index-Sponsor Ratio ment Gebiithr / Maxi- | Laufzeit bepreis zahl der
wihrung male Management in EUR Zertifikate

Gebiihr

GS0Jo1 / AMEX" Biotech- American Stock 0,1 0% / 4% [16. Mérz 2006] | [e] [10.000.000][e]

DE000GS0J012 nology Index / Exchange [o]
uUSD

GS0J02 / AMEX" Gold American Stock 0,1 0% / 4% [16. Mérz 2006] | [e] [10.000.000][e]

DE000GS0J020 BUGS Index / Exchange [®]

USD
GS0J03 / AMEX" Natural American Stock 0,1 0% / 4% [16. Mérz 2006] | [e] [10.000.000][ ]
DE000GS0J038 Gas Index / Exchange [e]

USD
GS0J0o5 / Dow Jones EURO | STOXX Limited 0,01 0% / 4% [16. Midrz 2006] | [e] [10.000.000][e]
DE000GS0J053 STOXX 50° Index / [o]

EUR
GS0J06 / Dow Jones Industri- | Dow Jones & Com- [ 0,01 0% / 4% [16. Mérz 2006] | [e] [10.000.000][e]
DE000GS0J061 al Average Index®™ | pany, Inc [e]

/

USD
GSO0JOA / S&P 500" Index / | Standard & Poor's | 0,01 0% / 4% [16. Mérz 2006] | [e] [10.000.000][e]
DE000GS0J0A4 USD Corporation [®]

("S&P")

Jede Bezugnahme auf "USD" ist als Bezugnahme auf "US Dollar" zu verstehen.
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§1
Zertifikatsrecht

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewahrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im Einzelnen jeweils in der
Tabelle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zerti-
fikatsrecht"), nach Mal3gabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riick-
zahlungsbetrages (§ 2) zu verlangen.

Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte und nicht nachrangige Verbind-
lichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen sonstigen gegenwirtigen
und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emitten-
tin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund
zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

§2

Riickzahlungsbetrag

Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat entspricht dem mit dem Ratio (Absatz 3)

multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz 2) multipliziert mit dem Management Fak-
tor (Absatz 5).

Der Riickzahlungsbetrag wird gegebenenfalls gemif3 Absatz (4) in Euro umgerechnet
und auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerundet. Der Riickzahlungsbe-
trag wird nach folgender Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs * Management Faktor

Der "Abrechnungskurs" entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am
Bewertungstag (§ 3 (1)).

Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.

Die Umrechnung der in der Tabelle angegebenen Handelswahrung (die "Handels-
wihrung") in EUR erfolgt auf der Grundlage des in der Handelswéihrung fiir EUR
1,00 ausgedriickten Wechselkurses, der an dem Bewertungstag (§ 3 (1)) auf der in
der Tabelle fiir die Handelswihrung angegebenen Bildschirmseite oder einer diese
ersetzenden Seite angezeigt wird. Sollte die Bildschirmseite an dem angegebenen
Tag nicht zur Verfligung stehen oder wird der Wechselkurs nicht angezeigt, ent-
spricht 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 Zertifikatsstelle
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berechtigt, als Wechselkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen
und unter Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billi-
gem Ermessen ermittelten Wechselkurs festzulegen.

Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhidngigen Umrechnung der in
der Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel be-
rechnet:

ud 1
[I——

i=l -
(1+MG,) *

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

"MGg" entspricht der Management Gebiihr (1) (§ 2 (6)), wobei i die Reihe der na-
tiirlichen Zahlen von 1 bis M durchléuft.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wéhrend
der Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen
Beginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (ein-
schlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management
Gebiihr gemél § 2 (6) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management
Gebiihr wiahrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3
(1) (einschlieBlich). n fiir i+1 entspricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom
Tag des Wirksamwerdens der Anpassung der Management Gebiihr gemil3 § 2 (6)
(einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlieBlich), der dem Tag des Wirksam-
werdens der nichstfolgenden Anpassung der Management Gebiihr gemdl § 2 (6)
vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der Management Gebiihr wihrend
der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1)) (einschlieB3-
lich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf taglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen
kaufménnisch gerundet berechnet.

Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen An-
fanglichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management
Gebiihr mit Wirkung zu jedem Bankgeschéftstag bis zur Hohe der in der Tabelle
angegebenen Maximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der Ma-
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nagement Gebiihr und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden unver-
ziiglich gemaB § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthal-
tene Bezugnahme auf die Management Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirksam-
werdens der Anpassung als Bezugnahme auf die angepasste Management Gebiihr
(i+1).

§3

Bewertungstag: Laufzeit; Bankgeschéiftstag

Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht gemaB § 4 eingeldster Zerti-
fikate dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich gemal3 § 4 wirksam eingel0s-
ter Zertifikate dem entsprechenden Einlosungstermin. Sollte der Bewertungstag kein
Berechnungstag (§ 8 (2)) oder kein Bankgeschiftstag sein, so ist der ndchstfolgende
Tag, der ein Berechnungstag Bankgeschiftstag ist, der Bewertungstag.

Die ,,Laufzeit der Zertifikate* beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Lauf-
zeitende steht gegenwértig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht ge-
méil § 4 eingeldster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

"Bankgeschéftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschéftsverkehr gedffnet sind. Im
Zusammenhang mit Zahlungsvorgingen gemil3 § 6 und § 9 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 Realtime Gross settlement Express Transfer-
Zahlungssystem.

§4
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber gemall den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlésungsrecht"). Die Zertifikate kdnnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auflerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemiB den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einlosungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingelost werden. "Einlésungster-
mine" sind, beginnend mit dem 14. Mérz 2006, jeder Bankgeschéftstag.

Einlosungsrechte konnen jeweils nur fiir mindestens 100 Zertifikate bzw. ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgeiibt werden. Eine Einldsung von weniger als 100
Zertifikaten ist ungiiltig und entfaltet keine Wirkung. Eine Einlésung von mehr als
100 Zertifikaten deren Anzahl nicht durch 100 vollsténdig teilbar ist, gilt als Einlo-
sung der nachstkleineren Anzahl von Zertifikaten, die durch 100 vollstdndig teilbar
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ist. Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen Einldsungstermin erldschen al-
le Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.

Zur wirksamen Einldsung der Zertifikate zu einem bestimmten Einldsungstermin
miissen spdtestens am Bankgeschéftstag vor dem betreffenden Einldsungstermin
folgende Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete
Erkldrung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthilt: (i) den Na-
men des Zertifikatsinhabers, (ii) die Bezeichnung und die Anzahl der Zerti-
fikate, deren Einldsungsrechte ausgeiibt werden, (iii) das Konto des Zertifi-
katsinhabers bei einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gege-
benenfalls der Abrechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine
Erklarung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlé-
sungserklirung"). Die Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bin-
dend. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeu-
tung, die ihnen in Regulation S gemif3 dem United States Securities Act von
1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifi-
kate auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen
sein.

Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen
erst nach Ablauf des Bankgeschiftstages vor dem betreffenden Einlosungstermin
erfilllt sind. Weicht die in der Einlosungserklidrung genannte Zahl von Zertifikaten,
fiir die die Einldsung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle ein-
gegangenen Zertifikate ab, so gilt die Einlosungserkldrung nur flir die der niedrige-
ren der beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwa-
ige iiberschiissige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers
an diesen zuriickiibertragen.

Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrech-
nungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Zertifikatsinhaber gemil} vorstehendem Satz zu zahlen sind.
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§5

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

(1) Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effek-
tiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

(2) Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die
"Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Mit-
eigentumsanteile an dem Inhaber-Sammelzertifikat tibertragbar.

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon iibertragbar.

§6

Zahlung des Riickzahlungsbetrages

(1) Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des Riickzahlungsbetrages an die Clearstream zur Gutschrift auf die
Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen.

(2) Eine Erkldrung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch ab-
gegeben. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung,
die ithnen in Regulation S gemdll dem United States Securities Act von 1933 in sei-
ner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist.

(3)  Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steu-
ern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen
und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Riickzahlungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die
von dem Zertifikatsinhaber gemal vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstorungen

(1) Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung
(§ 7 (2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berech-
nungstag, an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin
wird sich bemiihen, den Beteiligten unverziiglich geméf § 11 mitzuteilen, dass eine
Marktstorung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht.
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Wenn der Bewertungstag auf Grund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht
hintereinanderliegende Berechnungstage verschoben worden ist und auch an die-
sem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag,
wobei die Emittentin den Referenzkurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter
Beriicksichtigung der an dem Bewertungstag herrschenden Marktgegebenheiten be-
stimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mirkten, an denen die dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte notiert
bzw. gehandelt werden, allgemein oder

(1)  die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Basis-
wert zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Mérkten, an denen
diese Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Op-
tionskontrakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminbdrse, an der
Termin- oder Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt wer-
den (die "Terminborse");

(ii1))  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Basiswerts auf Grund einer
Entscheidung des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschrinkung oder Nichtberechnung in der letzten
halben Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses
des Basiswerts zu Grunde liegenden Werte eintritt bzw. besteht und nach Auffas-
sung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrinkung der Stunden oder Anzahl der
Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Ein-
schriinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Bérse be-
ruht.

§8

Basiswert: Referenzkurs; Nachfolgewert; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht den in der Tabelle als Basiswert angegebenen Indizes.

Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts, wie er an Berech-
nungstagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-
Sponsor") berechnet und verdffentlicht wird. Der "Kurs" des Basiswerts entspricht
den vom Index-Sponsor an Berechnungstagen fiir den Basiswert fortlaufend be-
rechneten und verdffentlichten Kursen. "Berechnungstage" sind Tage, an denen
der Basiswert vom Index-Sponsor berechnet und verdffentlicht wird.
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Wird der Index nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Per-
son, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) fiir geeignet hilt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und veréffentlicht,
so wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-
Sponsor berechneten und veroffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt
dann jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-
Sponsor, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen In-
dex-Sponsor.

Verdnderungen in der Berechnung des Index (einschlieBlich Bereinigungen) oder
der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren
Grundlage der Index berechnet wird, fiihren nicht zu einer Anpassung des Zertifi-
katsrechts, es sei denn, dass das neue maB3gebende Konzept und die Berechnung des
Index infolge einer Verdanderung (einschlieBlich einer Bereinigung) nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher
mafgebenden Konzept oder der maflgebenden Berechnung des Index. Dies gilt ins-
besondere, 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 Zertifikatsrechts kann auch
bei Authebung des Index und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index er-
folgen. Die Emittentin passt das Zertifikatsrecht nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) unter Beriicksichtigung der Restlaufzeit der Zertifikate und des zuletzt ermit-
telten Kurses mit dem Ziel an, den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate zu erhalten,
und bestimmt unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu
dem das angepasste Zertifikatsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepasste
Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unver-
ziliglich geméB § 11 bekanntgemacht.

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 Zertifikatsrechts gemal3 § 8 (4), fest, welcher
Index kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zugrunde zu legen ist (der "Nachfolgein-
dex"). Der Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung
werden unverziiglich gemiB § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammen-
hang erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter
Sachverstindiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 9, fiir die
Weiterrechnung und Ver6ffentlichung des Index auf der Grundlage des bisherigen
Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derar-
tige Fortfiihrung wird unverziiglich geméf § 11 bekanntgemacht.
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(7) Die in den vorgenannten Absdtzen (3) bis (6) erwdhnten Entscheidungen der Emit-
tentin sind abschlieBend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher
Irrtum vor.

§9

Vorzeitige Kiindigung

(1) Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemdl § 11 unter Angabe des nachstehend definierten
Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat
nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach MaB3gabe dieser Bestim-
mungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden
muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifi-
katsinhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der
"Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mafigabe dieser Bestimmungen das Zertifi-
katsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, unter Bertick-
sichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

(2) Die Emittentin wird bis zu dem dritten Bankgeschéftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemél § 9 (1) gilt
die in § 6 (2) erwdhnte Erklarung als automatisch abgegeben.

(3)  Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden
Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tra-
gen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Kiindigungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von
dem Zertifikatsinhaber gemal vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland,
ist die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jeder-
zeit die Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuléssig —
durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Eu-
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ropdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusétzliche Zertifikatsstellen zu be-
stellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf
werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht.

Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzule-
gen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder
— soweit gesetzlich zulédssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in ei-
nem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle durch die
Emittentin. Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemaf3 § 11 bekannt
gemacht.

Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und
hat keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist
von den Beschrankungen des § 181 BGB befteit.

Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung
der Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem iiberregionalen

deutschen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich die Borsen-Zeitung, veroffentlicht.

(1)

2)

§ 12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der Begriff "Zertifikate" um-
fasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusétzlich begebenen Zertifika-
te.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Zertifikate {iber die Borse oder durch aufer-
borsliche Geschifte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben. Die Emittentin ist
nicht verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrichten. Die zuriicker-
worbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverduB3ert oder von der Emit-
tentin in anderer Weise verwendet werden.
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§13
Ersetzung der Emittentin

(1) Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber eine
andere Gesellschaft als Emittentin (die "Neue Emittentin") hinsichtlich aller Ver-

(2)

3)

pflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten an die Stelle der Emittentin

zu setzen, sofern

(a)

(b)

(©)

(d)

die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbin-
dung mit den Zertifikaten iibernimmt (die "Ubernahme");

die Ubernahme keine nachteiligen bonititsmiBigen, finanziellen, rechtlichen
und steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von
der Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhén-
gige Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit in-
ternationalem Ansehen ist (die "Treuhinderin"), bestitigt wird,

die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unterneh-
men sdmtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu
Gunsten der Zertifikatsinhaber garantiert; und

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

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

gungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezo-

gen.

Die Ersetzung der Emittentin gemél § 13 (1) wird unverziiglich gemif3 § 11 bekannt

gemacht. 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 zusammenhéngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zerti-

fikatsinhabern aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit
einer Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung gemaf3 § 11 mit Wirkung

zu einem Einlosungstermin (jeweils ein ,,Kiindigungstermin®) zu kiindigen. Die Kiindi-

gung ist unwiderruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.
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§ 15
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen
Zertifikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erflillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen so-
wie (i1) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergén-
zen, wobei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergin-
zungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir
die Zertifikatsinhaber zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikats-
inhabers nicht wesentlich verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalitdten nicht we-
sentlich erschweren. Anderungen bzw. Erginzungen dieser Zertifikatsbedingungen
werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht.

Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirk-
sam sein oder werden, so bleiben die iibrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirk-
same Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirt-
schaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich moglich
Rechnung trigt.
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Zertifikate bezogen auf Indizes (Tranche 1483 — ISINs
DE000GS0J2E2, DEO00GS0J2F9, DE000GS0J2J1, DE000GS0J2K9, DE000GS0J2N3 und DE000GS0J2Q6) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen

einzufiigen:

WKN / ISIN Basiswert Index-Sponsor Ratio Anfingliche Manage- | Beginn der Anfingl. Ausga- | Angebotsgrofie in An-
(Index) / Handels- ment Gebiihr / Maxi- Laufzeit bepreis zahl der
wihrung male Management in EUR Zertifikate

Gebiihr

GSO0J2E / Brazil Bovespa Sao Paulo Stock 0,001 2% / 4% [05. April 2006] | [e] [100.000][e]
DEO00GS0J2E2 Index / Exchange [®]

BRL
GSO0J2F / DAX® (Perfor- Deutsche Borse AG | 0,01 0% / 4% [05. April 2006] | [e] [100.000][e]
DEO00GSO0J2F9 mance Index) / [®]

EUR
GS0J2J / MDAX® (Perfor- Deutsche Borse AG | 0,01 2% / 4% [05. April 2006] | [e] [100.000][e]
DE000GS0J2J1 mance Index) / [e]

EUR
GS0J2K / Mexico Bolsa Index | Mexican Stock 0,01 0% / 4% [05. April 2006] [ [e] [100.000][e]
DE000GS0J2K9 (IpCy/ Exchange [e]

MXN
GS0J2N / RDX" (Russian Wiener Borse AG 0,01 0% / 4% [05. April 2006] | [e] [100.000][e]
DEO00GS0J2N3 Depositary Receipt [e]

Index") /

EUR
GS0J2Q/ TecDAX" (Perfor- | Deutsche Borse AG | 0,1 2% / 4% [05. April 2006] [ [e] [100.000][e]
DE000GS0J2Q6 mance Index) / [®]

EUR

Jede Bezugnahme auf "BRL" ist als Bezugnahme auf "Brasilianische Reais" und jede Bezugnahme auf "MXN" ist als Bezugnahme auf "Mexika-

nische Pesos" zu verstehen.
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§1
Zertifikatsrecht

(1) Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewéhrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im Einzelnen jeweils in der
Tabelle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zerti-
fikatsrecht"), nach Maflgabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riick-
zahlungsbetrages (§ 2) zu verlangen.

(2) Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte und nicht nachrangige Verbind-
lichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen sonstigen gegenwirtigen
und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emitten-
tin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund
zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

§2

Rickzahlungsbetrag

(1) Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat entspricht dem mit dem Ratio (Absatz 3)
multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz 2) multipliziert mit dem Management Fak-
tor (Absatz 5).

Der Riickzahlungsbetrag wird gegebenenfalls geméR Absatz (4) in Euro umgerechnet
und auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerundet. Der Riickzahlungsbe-
trag wird nach folgender Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs * Management Faktor

(2) Der "Abrechnungskurs" entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am
Bewertungstag (§ 3 (1)).

(3) Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.

(4) Die Umrechnung der in der Tabelle angegebenen Handelswéhrung (die "Handels-
wihrung") in EUR erfolgt auf der Grundlage des in der Handelswahrung fiir EUR
1,00 ausgedriickten Wechselkurses, der an dem Bewertungstag (§ 3 (1)) auf der in
der Tabelle fiir die Handelswihrung angegebenen Bildschirmseite oder einer diese
ersetzenden Seite angezeigt wird. Sollte die Bildschirmseite an dem angegebenen
Tag nicht zur Verfiigung stehen oder wird der Wechselkurs nicht angezeigt, ent-
spricht der Wechselkurs dem Wechselkurs, wie er auf der entsprechenden Seite eines
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anderen Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der Wechselkurs
nicht mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Zertifikatsstelle
berechtigt, als Wechselkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen
und unter Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billi-
gem Ermessen ermittelten Wechselkurs festzulegen.

(5) Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhéngigen Umrechnung der in
der Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel be-
rechnet:

l 1
H )

i=1 e
(I1+MG,) *

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

"MGg" entspricht der Management Gebiihr (1) (§ 2 (6)), wobei i die Reihe der na-
tiirlichen Zahlen von 1 bis M durchléuft.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wéihrend
der Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen
Beginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (ein-
schlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management
Gebiihr gemél § 2 (6) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management
Gebiihr wiahrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3
(1) (einschlieBlich). n fiir i+1 entspricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom
Tag des Wirksamwerdens der Anpassung der Management Gebiihr gemil3 § 2 (6)
(einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlieBlich), der dem Tag des Wirksam-
werdens der nichstfolgenden Anpassung der Management Gebiihr gemél § 2 (6)
vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der Management Gebiihr wéihrend
der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1)) (einschlieB-
lich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf taglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen
kaufméannisch gerundet berechnet.

(6) Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen An-
fanglichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management
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Gebiihr mit Wirkung zu jedem Bankgeschiftstag bis zur Hohe der in der Tabelle
angegebenen Maximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der Ma-
nagement Gebiihr und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden unver-
ziiglich gemdl § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthal-
tene Bezugnahme auf die Management Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirksam-
werdens der Anpassung als Bezugnahme auf die angepasste Management Gebiihr
@i+1).

§3

Bewertungstag: Laufzeit; Bankgeschéftstag

Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht gemé8 § 4 eingeloster Zerti-
fikate dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich gemaf3 § 4 wirksam eingel6s-
ter Zertifikate dem entsprechenden Einldsungstermin. Sollte der Bewertungstag kein
Berechnungstag (§ 8 (2)) sein, so ist der ndchstfolgende Tag, der ein Berechnungstag
und ein Bankgeschéftstag ist, der Bewertungstag.

Die ,,Laufzeit der Zertifikate* beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Lauf-
zeitende steht gegenwirtig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht ge-
mail § 4 eingeldster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

"Bankgeschiftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschéftsverkehr gedffnet sind. Im
Zusammenhang mit Zahlungsvorgdngen gemél § 6 und § 9 ist "Bankgeschiiftstag"
jeder Tag (auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedftnet ist
und die Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das
Trans-European Automated Realtime Gross settlement Express Transfer-
Zahlungssystem.

§4
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber gemall den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlosungsrecht"). Die Zertifikate kdnnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auflerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemall den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einlosungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingelost werden. "Einlésungster-
mine" sind, beginnend mit dem 03. April 2006, jeder Bankgeschéftstag.

Einlosungsrechte konnen jeweils nur fiir mindestens 100 Zertifikate bzw. ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgelibt werden. Eine Einlosung von weniger als 100
Zertifikaten ist ungiiltig und entfaltet keine Wirkung. Eine Einlésung von mehr als
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100 Zertifikaten deren Anzahl nicht durch 100 vollstandig teilbar ist, gilt als Einlo-
sung der nichstkleineren Anzahl von Zertifikaten, die durch 100 vollstdndig teilbar
ist. Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen Einldsungstermin erldschen al-
le Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.

Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einldsungstermin
miissen spétestens am Bankgeschiftstag vor dem betreffenden Einlosungstermin
folgende Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete
Erklarung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthélt: (i) den Na-
men des Zertifikatsinhabers, (ii) die Bezeichnung und die Anzahl der Zerti-
fikate, deren Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (iii) das Konto des Zertifi-
katsinhabers bei einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gege-
benenfalls der Abrechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine
Erkliarung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
timer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlo-
sungserklirung"). Die Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bin-
dend. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeu-
tung, die ihnen in Regulation S gemill dem United States Securities Act von
1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifi-
kate auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen
sein.

Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen
erst nach Ablauf des Bankgeschéftstages vor dem betreffenden Einldsungstermin
erfiillt sind. Weicht die in der Einlosungserkldrung genannte Zahl von Zertifikaten,
fiir die die Einldsung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle ein-
gegangenen Zertifikate ab, so gilt die Einlosungserkldrung nur fiir die der niedrige-
ren der beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwa-
ige Uiberschiissige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers
an diesen zuriickiibertragen.

Alle im Zusammenhang mit der Einldsung von Zertifikaten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrech-
nungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Zertifikatsinhaber gemif3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.
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§5

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

(1) Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effek-
tiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

(2) Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die
"Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Mit-
eigentumsanteile an dem Inhaber-Sammelzertifikat tibertragbar.

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon iibertragbar.

§6

Zahlung des Riickzahlungsbetrages

(1) Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des Riickzahlungsbetrages an die Clearstream zur Gutschrift auf die
Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen.

(2) Eine Erkldrung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch ab-
gegeben. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung,
die ithnen in Regulation S gemdll dem United States Securities Act von 1933 in sei-
ner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist.

(3)  Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steu-
ern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen
und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Riickzahlungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die
von dem Zertifikatsinhaber gemal vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstorungen

(1) Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung
(§ 7 (2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berech-
nungstag, an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin
wird sich bemiihen, den Beteiligten unverziiglich geméf § 11 mitzuteilen, dass eine
Marktstorung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht.
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Wenn der Bewertungstag auf Grund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht
hintereinanderliegende Berechnungstage verschoben worden ist und auch an die-
sem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag,
wobei die Emittentin den Referenzkurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter
Beriicksichtigung der an dem Bewertungstag herrschenden Marktgegebenheiten be-
stimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mirkten, an denen die dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte notiert
bzw. gehandelt werden, allgemein oder

(1)  die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Basis-
wert zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Mérkten, an denen
diese Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Op-
tionskontrakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminbdrse, an der
Termin- oder Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt wer-
den (die "Terminborse");

(ii1))  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Basiswerts auf Grund einer
Entscheidung des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschrinkung oder Nichtberechnung in der letzten
halben Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses
des Basiswerts zu Grunde liegenden Werte eintritt bzw. besteht und nach Auffas-
sung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrinkung der Stunden oder Anzahl der
Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Ein-
schriinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Bérse be-
ruht.

§8

Basiswert: Referenzkurs; Nachfolgewert; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht den in der Tabelle als Basiswert angegebenen Indizes.

Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts, wie er an Berech-
nungstagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-
Sponsor") berechnet und verdffentlicht wird. Der "Kurs" des Basiswerts entspricht
den vom Index-Sponsor an Berechnungstagen fiir den Basiswert fortlaufend be-
rechneten und verdffentlichten Kursen. "Berechnungstage" sind Tage, an denen
der Basiswert vom Index-Sponsor berechnet und verdffentlicht wird.
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Wird der Index nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Per-
son, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) fiir geeignet hilt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und veréffentlicht,
so wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-
Sponsor berechneten und veroffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt
dann jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-
Sponsor, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen In-
dex-Sponsor.

Verdnderungen in der Berechnung des Index (einschlieBlich Bereinigungen) oder
der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren
Grundlage der Index berechnet wird, fiihren nicht zu einer Anpassung des Zertifi-
katsrechts, es sei denn, dass das neue maB3gebende Konzept und die Berechnung des
Index infolge einer Verdanderung (einschlieBlich einer Bereinigung) nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher
mafigebenden Konzept oder der maflgebenden Berechnung des Index. Dies gilt ins-
besondere, 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 Zertifikatsrechts kann auch
bei Authebung des Index und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index er-
folgen. Die Emittentin passt das Zertifikatsrecht nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) unter Beriicksichtigung der Restlaufzeit der Zertifikate und des zuletzt ermit-
telten Kurses mit dem Ziel an, den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate zu erhalten,
und bestimmt unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu
dem das angepasste Zertifikatsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepasste
Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unver-
ziliglich geméB § 11 bekanntgemacht.

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 Zertifikatsrechts gemal3 § 8 (4), fest, welcher
Index kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zugrunde zu legen ist (der "Nachfolgein-
dex"). Der Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung
werden unverziiglich gemiB § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammen-
hang erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter
Sachverstidndiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 9, fiir die
Weiterrechnung und Ver6ffentlichung des Index auf der Grundlage des bisherigen
Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derar-
tige Fortfiihrung wird unverziiglich geméf § 11 bekanntgemacht.
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(7) Die in den vorgenannten Absdtzen (3) bis (6) erwdhnten Entscheidungen der Emit-
tentin sind abschlieBend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher
Irrtum vor.

§9

Vorzeitige Kiindigung

(1) Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemdf § 11 unter Angabe des nachstehend definierten
Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat
nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach MaB3gabe dieser Bestim-
mungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden
muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifi-
katsinhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der
"Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mafigabe dieser Bestimmungen das Zertifi-
katsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, unter Bertick-
sichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

(2) Die Emittentin wird bis zu dem dritten Bankgeschéftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemél § 9 (1) gilt
die in § 6 (2) erwdhnte Erklarung als automatisch abgegeben.

(3)  Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden
Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tra-
gen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Kiindigungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von
dem Zertifikatsinhaber gemal vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland,
ist die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jeder-
zeit die Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuléssig —
durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Eu-
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ropdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusétzliche Zertifikatsstellen zu be-
stellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf
werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht.

Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzule-
gen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder
— soweit gesetzlich zulédssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in ei-
nem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle durch die
Emittentin. Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemaf3 § 11 bekannt
gemacht.

Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und
hat keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist
von den Beschrankungen des § 181 BGB befteit.

Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung
der Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem iiberregionalen

deutschen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich die Borsen-Zeitung, veroffentlicht.

(1)

2)

§ 12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der Begriff "Zertifikate" um-
fasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusétzlich begebenen Zertifika-
te.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Zertifikate liber die Borse oder durch aufer-
borsliche Geschifte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben. Die Emittentin ist
nicht verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrichten. Die zuriicker-
worbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverduB3ert oder von der Emit-
tentin in anderer Weise verwendet werden.
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§13
Ersetzung der Emittentin

(1) Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber eine
andere Gesellschaft als Emittentin (die "Neue Emittentin") hinsichtlich aller Ver-

(2)

3)

pflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten an die Stelle der Emittentin

zu setzen, sofern

(a)

(b)

(©)

(d)

die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbin-
dung mit den Zertifikaten iibernimmt (die "Ubernahme");

die Ubernahme keine nachteiligen bonititsmiBigen, finanziellen, rechtlichen
und steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von
der Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhén-
gige Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit in-
ternationalem Ansehen ist (die "Treuhinderin"), bestitigt wird,

die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unterneh-
men sdmtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu
Gunsten der Zertifikatsinhaber garantiert; und

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

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

gungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezo-

gen.

Die Ersetzung der Emittentin geméB § 13 (1) wird unverziiglich gemif3 § 11 bekannt

gemacht. 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 zusammenhéngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zerti-

fikatsinhabern aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit
einer Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung gemaf3 § 11 mit Wirkung

zu einem Einlosungstermin (jeweils ein ,,Kiindigungstermin®) zu kiindigen. Die Kiindi-

gung ist unwiderruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.
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§ 15
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen
Zertifikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erflillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen so-
wie (i1) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergén-
zen, wobei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergin-
zungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir
die Zertifikatsinhaber zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikats-
inhabers nicht wesentlich verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalitdten nicht we-
sentlich erschweren. Anderungen bzw. Erginzungen dieser Zertifikatsbedingungen
werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht.

Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirk-
sam sein oder werden, so bleiben die iibrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirk-
same Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirt-
schaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich moglich
Rechnung trigt.
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Zertifikate bezogen auf einen Index (Tranche 1508 — ISIN
DEO00GSOKEY?2) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen einzufiigen:

WKN / ISIN Basiswert Index-Sponsor Ratio Anfingliche Manage- | Beginn der Anfingl. Ausga- | Angebotsgrofie in An-
ment Gebiihr / Laufzeit bepreis zahl der
(Index / ISIN) Maximale Manage- in EUR Zertifikate
ment Gebiihr
GSOKEY/ DBIX Deutsche Deutsche Borse AG | 0,1 0% p.a./ [7. April 2006] [e] [500.000][e]
DEOOOGSOKEY?2 Borse India Index 4% p.a. [®]
(Price) /
DEO0O0A0C4CC6
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§1
Zertifikatsrecht

(1) Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewahrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im Einzelnen jeweils in der
Tabelle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zerti-
fikatsrecht"), nach MalB3gabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riick-
zahlungsbetrages (§ 2) zu verlangen.

(2) Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte und nicht nachrangige Verbind-
lichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen sonstigen gegenwirtigen
und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emitten-
tin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund
zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

§2

Riickzahlungsbetrag

(1) Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat entspricht dem mit dem Ratio (Absatz (3))
multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2)) multipliziert mit dem Management
Faktor (Absatz (4)).

Der Riickzahlungsbetrag wird auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerun-
det. Der Riickzahlungsbetrag wird nach folgender Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs * Management Faktor

(2) Der "Abrechnungskurs" entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am
Bewertungstag (§ 3 (1)).

(3) Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.
(4) Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhingigen Umrechnung der in

der Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel be-
rechnet:

i 1
[I———

i=1 —
(1+MG;) *
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wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"MGg" entspricht der Management Gebiihr (1) (§ 2 (6)), wobei i die Reihe der na-
tiirlichen Zahlen von 1 bis M durchléuft.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wéhrend
der Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen
Beginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (ein-
schlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management
Gebiihr gemél § 2 (6) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management
Gebiihr wiahrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3
(1) (einschlieBlich). n fiir i+1 entspricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom
Tag des Wirksamwerdens der Anpassung der Management Gebiihr gemidf3 § 2 (6)
(einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlieBlich), der dem Tag des Wirksam-
werdens der nichstfolgenden Anpassung der Management Gebiihr gemél § 2 (6)
vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der Management Gebiihr wihrend
der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1)) (einschlieB-
lich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf taglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen
kaufméannisch gerundet berechnet.

(5) Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen
Anfinglichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management
Gebiihr mit Wirkung zu jedem Bankgeschiftstag bis zur Hohe der in der Tabelle
angegebenen Maximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der Ma-
nagement Gebiihr und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden unver-
ziiglich gemal} § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthal-
tene Bezugnahme auf die Management Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirksam-
werdens der Anpassung als Bezugnahme auf die angepasste Management Gebiihr
(i+1).

§3

Bewertungstag: Laufzeit;: Bankgeschéiftstag

(1) Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht gemif3 § 4 eingelGster Zerti-
fikate dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich gemal3 § 4 wirksam eingel0s-
ter Zertifikate dem entsprechenden Einlosungstermin. Sollte der Bewertungstag kein
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Berechnungstag (§ 8 (2)) sein, so ist der ndchstfolgende Tag, der ein Berechnungstag
und ein Bankgeschéftstag ist, der Bewertungstag.

Die ,,Laufzeit der Zertifikate* beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Lauf-
zeitende steht gegenwirtig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht ge-
méil § 4 eingeldster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

"Bankgeschiftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschéftsverkehr gedffnet sind. Im
Zusammenhang mit Zahlungsvorgidngen gemél § 6 und § 9 ist "Bankgeschiiftstag"
jeder Tag (auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedftnet ist
und die Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das
Trans-European Automated Realtime Gross settlement Express Transfer-
Zahlungssystem.

§4
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber gemall den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlésungsrecht"). Die Zertifikate kdnnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auflerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemiB den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einlosungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingelost werden. "Einlésungster-
mine" sind, beginnend mit dem 07. April 2006, jeder Bankgeschéftstag.

Einlosungsrechte konnen jeweils nur fiir mindestens 100 Zertifikate bzw. ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgeiibt werden. Eine Einldsung von weniger als 100
Zertifikaten ist ungiiltig und entfaltet keine Wirkung. Eine Einlésung von mehr als
100 Zertifikaten deren Anzahl nicht durch 100 vollstindig teilbar ist, gilt als Einlo-
sung der nachstkleineren Anzahl von Zertifikaten, die durch 100 vollstdndig teilbar
ist. Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen Einlosungstermin erldschen al-
le Rechte aus den eingelosten Zertifikaten.

Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einldsungstermin
miissen spétestens am Bankgeschéftstag vor dem betreffenden Einlésungstermin
folgende Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete
Erkldrung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthilt: (i) den Na-
men des Zertifikatsinhabers, (i1) die Bezeichnung und die Anzahl der Zerti-
fikate, deren Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (iii) das Konto des Zertifi-
katsinhabers bei einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gege-
benenfalls der Abrechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine
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Erklarung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
timer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlo-
sungserklirung"). Die Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bin-
dend. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeu-
tung, die thnen in Regulation S gemifl dem United States Securities Act von
1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifi-
kate auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen
sein.

Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen
erst nach Ablauf des Bankgeschiftstages vor dem betreffenden Einldsungstermin
erfiillt sind. Weicht die in der Einlosungserkldrung genannte Zahl von Zertifikaten,
fiir die die Einldsung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle ein-
gegangenen Zertifikate ab, so gilt die Einlosungserkldrung nur fiir die der niedrige-
ren der beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwa-
ige liberschiissige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers
an diesen zuriickiibertragen.

Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrech-
nungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Zertifikatsinhaber gemif3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§5

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effek-
tiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die
"Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Mit-

eigentumsanteile an dem Inhaber-Sammelzertifikat iibertragbar.

Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon iibertragbar.
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§6

Zahlung des Riickzahlungsbetrages

Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschéftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des Riickzahlungsbetrages an die Clearstream zur Gutschrift auf die
Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen.

Eine Erkldrung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch ab-
gegeben. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung,
die ihnen in Regulation S gemill dem United States Securities Act von 1933 in sei-
ner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist.

Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steu-
ern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen
und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Riickzahlungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die
von dem Zertifikatsinhaber gemal vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstdrungen

Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung
(§ 7 (2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berech-
nungstag, an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin
wird sich bemiihen, den Beteiligten unverziiglich geméf § 11 mitzuteilen, dass eine
Marktstorung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht.
Wenn der Bewertungstag auf Grund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht
hintereinanderliegende Berechnungstage verschoben worden ist und auch an die-
sem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag,
wobei die Emittentin den Referenzkurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter
Beriicksichtigung der an dem Bewertungstag herrschenden Marktgegebenheiten be-
stimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mairkten, an denen die dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte notiert
bzw. gehandelt werden, allgemein oder

(i1))  die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Basis-
wert zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Mérkten, an denen
diese Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Op-
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tionskontrakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminbérse, an der
Termin- oder Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt wer-
den (die "Terminborse");

(i11)  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Basiswerts auf Grund einer
Entscheidung des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschriankung oder Nichtberechnung in der letzten
halben Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses
des Basiswerts zu Grunde liegenden Werte eintritt bzw. besteht und nach Auffas-
sung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrinkung der Stunden oder Anzahl der
Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Ein-
schrinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Borse be-
ruht.

§8

Basiswert: Referenzkurs; Nachfolgewert; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Index.

Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts, wie er an Berech-
nungstagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-
Sponsor") berechnet und verdffentlicht wird. Der "Kurs" des Basiswerts entspricht
den vom Index-Sponsor an Berechnungstagen fiir den Basiswert fortlaufend be-
rechneten und verdffentlichten Kursen. "Berechnungstage" sind Tage, an denen
der Basiswert vom Index-Sponsor berechnet und verdffentlicht wird.

Wird der Index nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Per-
son, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) fiir geeignet hilt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und veréffentlicht,
so wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-
Sponsor berechneten und verdffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt
dann jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-
Sponsor, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen In-
dex-Sponsor.

Verdnderungen in der Berechnung des Index (einschlieBlich Bereinigungen) oder
der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren
Grundlage der Index berechnet wird, fiihren nicht zu einer Anpassung des Zertifi-
katsrechts, es sei denn, dass das neue maB3gebende Konzept und die Berechnung des
Index infolge einer Verdnderung (einschlieflich einer Bereinigung) nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher
malgebenden Konzept oder der mallgebenden Berechnung des Index. Dies gilt ins-
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besondere, 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 Zertifikatsrechts kann auch
bei Aufhebung des Index und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index er-
folgen. Die Emittentin passt das Zertifikatsrecht nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) unter Beriicksichtigung der Restlaufzeit der Zertifikate und des zuletzt ermit-
telten Kurses mit dem Ziel an, den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate zu erhalten,
und bestimmt unter Berticksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu
dem das angepasste Zertifikatsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepasste
Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unver-
zliglich geméB § 11 bekanntgemacht.

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 Zertifikatsrechts gemal3 § 8 (4), fest, welcher
Index kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zugrunde zu legen ist (der "Nachfolgein-
dex"). Der Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung
werden unverziiglich gemiB § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammen-
hang erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter
Sachverstindiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 9, fiir die
Weiterrechnung und Verdffentlichung des Index auf der Grundlage des bisherigen
Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derar-
tige Fortfiihrung wird unverziiglich gemif § 11 bekanntgemacht.

Die in den vorgenannten Absétzen (3) bis (6) erwidhnten Entscheidungen der Emit-
tentin sind abschlieend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher
Irrtum vor.

§9

Vorzeitige Kiindigung

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemidBl § 11 unter Angabe des nachstehend definierten
Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat
nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach MaB3gabe dieser Bestim-
mungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden
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muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifi-
katsinhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der
"Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mallgabe dieser Bestimmungen das Zertifi-
katsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, unter Bertick-
sichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

(2) Die Emittentin wird bis zu dem dritten Bankgeschéftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemél § 9 (1) gilt
die in § 6 (2) erwihnte Erklarung als automatisch abgegeben.

3) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden
Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tra-
gen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Kiindigungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von
dem Zertifikatsinhaber gemaf3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland,
ist die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jeder-
zeit die Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuléssig —
durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Eu-
ropdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusitzliche Zertifikatsstellen zu be-
stellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf
werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht.

(2) Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzule-
gen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder
— soweit gesetzlich zulédssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in ei-
nem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle durch die
Emittentin. Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemaf3 § 11 bekannt
gemacht.

(3) Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und

hat keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist
von den Beschrinkungen des § 181 BGB befteit.
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Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung
der Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem iiberregionalen

deutschen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich die Borsen-Zeitung, veroffentlicht.

(1)

2)

(1)

§ 12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der Begriff "Zertifikate" um-
fasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusétzlich begebenen Zertifika-
te.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Zertifikate liber die Borse oder durch aufer-
borsliche Geschifte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben. Die Emittentin ist
nicht verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrichten. Die zuriicker-
worbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverduB3ert oder von der Emit-
tentin in anderer Weise verwendet werden.

§13
Ersetzung der Emittentin

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

(a) die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbin-
dung mit den Zertifikaten iibernimmt (die "Ubernahme");

(b) die Ubernahme keine nachteiligen bonititsmiBigen, finanziellen, rechtlichen
und steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von
der Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhén-
gige Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit in-
ternationalem Ansehen ist (die "Treuhénderin"), bestitigt wird,
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(¢) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unterneh-
men sdmtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu
Gunsten der Zertifikatsinhaber garantiert; und

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

Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezo-
gen.

Die Ersetzung der Emittentin geméB § 13 (1) wird unverziiglich gemif3 § 11 bekannt
gemacht. 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 zusammenhéngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zerti-
fikatsinhabern aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit
einer Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung gemél § 11 mit Wirkung
zu einem Einlosungstermin (jeweils ein ,,Kiindigungstermin) zu kiindigen. Die Kiindi-
gung ist unwiderruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.

(1)

2)
€)

(4)

§ 15
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen
Zertifikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erflillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen so-
wie (i1) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergin-
zen, wobei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergin-
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zungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir
die Zertifikatsinhaber zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikats-
inhabers nicht wesentlich verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalitdten nicht we-
sentlich erschweren. Anderungen bzw. Ergiinzungen dieser Zertifikatsbedingungen
werden unverziiglich gemil3 § 11 bekannt gemacht.

(5) Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirk-
sam sein oder werden, so bleiben die iibrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirk-
same Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirt-
schaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich moglich
Rechnung trigt. ]
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Zertifikate bezogen auf Indizes (Tranche 1541 — ISIN
DE000GS0J673) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen einzufiigen:

WKN / ISIN Basiswert Index-Sponsor / Ratio Anfingliche Manage- | Beginn der Anfingl. Ausga- | Angebotsgrofie in An-
(Index) Bildschirmseite / ment Gebiihr / Laufzeit bepreis zahl der
Wirtschaftsinformati- Maximale Manage- in EUR Zertifikate
onsdienst ment Gebiihr
GS0J67/ S&P/TSX 60 Toronto Stock Exchange | 0,1 0%p.a./2%p.a. [21. April 2006] |[e] [500.000][e]
DE000GS0J673 Index / [e]
EURCADFIXM=WM /
Reuters
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§1
Zertifikatsrecht

(1) Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewahrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im Einzelnen jeweils in der
Tabelle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zerti-
fikatsrecht"), nach MalB3gabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riick-
zahlungsbetrages (§ 2) zu verlangen.

(2) Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte und nicht nachrangige Verbind-
lichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen sonstigen gegenwirtigen
und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emitten-
tin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund
zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

§2

Riickzahlungsbetrag

(1) Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat entspricht dem mit dem Ratio (Absatz (3))
multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2)) multipliziert mit dem Management
Faktor (Absatz (5)).

Der Riickzahlungsbetrag wird gemdf3 Absatz (4) in Euro umgerechnet und auf zwei
(2) Nachkommastellen kaufménnisch gerundet. Der Riickzahlungsbetrag wird nach
folgender Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs * Management Faktor

(2) Der ,,Abrechnungskurs® entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am
Bewertungstag (§ 3 (1)).

(3) Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.

(4) Die Umrechnung der in der Tabelle angegebenen Handelswihrung (die "Handels-
wihrung") in EUR erfolgt auf der Grundlage des in der Handelswahrung fiir EUR
1,00 ausgedriickten Wechselkurses, der an dem Bewertungstag (§ 3 (1)) auf der in
der Tabelle angegebenen Bildschirmseite oder der einer diese ersetzenden Seite an-
gezeigt wird. Sollte die Bildschirmseite an dem angegebenen Tag nicht zur Verfii-
gung stehen oder wird der Wechselkurs nicht angezeigt, entspricht der Wechselkurs
dem Wechselkurs, wie er auf der entsprechenden Seite eines anderen Wirtschaftsin-
formationsdienstes angezeigt wird. Sollte der Wechselkurs nicht mehr in einer der
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vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Zertifikatsstelle berechtigt, als Wech-
selkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen und unter Beriicksichti-
gung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen ermittelten
Wechselkurs festzulegen.

(5) Der "Management Faktor" entspricht der Umrechnung der in der Tabelle angege-
benen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel berechnet:

M 1
[I———

i=1 -
(1+MG;) *

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

"MGg" entspricht der Management Gebiihr (1) (§ 2 (6)), wobei i die Reihe der na-
tiirlichen Zahlen von 1 bis M durchléuft.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wéhrend
der Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom 12. April 2006 (einschlie$3-
lich) bis zum Kalendertag (einschlieflich), der dem Tag des Wirksamwerdens einer
Anpassung der Management Gebiihr gemdf3 § 2 (6) vorangeht bzw., sofern keine
Anpassung der Management Gebiihr erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1) (ein-
schlieBlich). n fiir i+1 entspricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom Tag des
Wirksamwerdens der Anpassung der Management Gebiihr gemél § 2 (6) (ein-
schlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlieBlich), der dem Tag des Wirksamwer-
dens der nichstfolgenden Anpassung der Management Gebiihr gemil § 2 (6) vo-
rangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der Management Gebiihr erfolgt, bis
zum Bewertungstag (§ 3 (1)) (einschlieBlich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf tdglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen
kaufméannisch gerundet berechnet.

(6) Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen An-
fanglichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management
Gebiihr mit Wirkung zu jedem Bankgeschiftstag bis zur Hohe der in der Tabelle
angegebenen Maximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der
Management Gebiihr und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden un-
verziiglich gemif § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen ent-

134



(1)

2)

3)

(1)

(2)

IV. BEDINGUNGEN

haltene Bezugnahme auf die Management Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirk-
samwerdens der Anpassung als Bezugnahme auf die angepasste Management Ge-
biihr (i+1).

§3

Bewertungstag: Laufzeit; Bankgeschéiftstag

Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht gemé8 § 4 eingeloster Zerti-
fikate dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich gemal3 § 4 wirksam eingel0s-
ter Zertifikate dem entsprechenden Einlosungstermin. Sollte der Bewertungstag kein
Berechnungstag (§ 8 (2)) sein, so ist der ndchstfolgende Tag, der ein Berechnungstag
ist, der Bewertungstag.

Die ,,Laufzeit der Zertifikate* beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Lauf-
zeitende steht gegenwértig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht ge-
mal § 4 eingeloster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

"Bankgeschiftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschéftsverkehr gedffnet sind. Im
Zusammenhang mit Zahlungsvorgéngen gemdl §§ 4, 6 und 9 ist "Bankgeschéfts-
tag" jeder Tag (auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedffnet
ist und die Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das
Trans-European Automated Realtime Gross settlement Express Transfer-
Zahlungssystem.

§4
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber geméf den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlosungsrecht"). Die Zertifikate konnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auflerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemiB3 den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einlosungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingeldst werden. "Einlosungster-
mine" sind, beginnend mit dem 21. April 2006, jeder Bankgeschéftstag.

Einlosungsrechte kdnnen jeweils nur fiir mindestens 100 Zertifikate bzw. ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgeiibt werden. Eine Einldsung von weniger als 100
Zertifikaten ist ungiiltig und entfaltet keine Wirkung. Eine Einl6sung von mehr als
100 Zertifikaten deren Anzahl nicht durch 100 vollstandig teilbar ist, gilt als Einlo-
sung der nachstkleineren Anzahl von Zertifikaten, die durch 100 vollstdndig teilbar
ist. Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen Einldsungstermin erldschen al-
le Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.
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3) Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einlosungstermin
miissen spétestens am Bankgeschéftstag vor dem betreffenden Einlésungstermin
folgende Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete
Erkldrung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthilt: (i) den Na-
men des Zertifikatsinhabers, (i1) die Bezeichnung und die Anzahl der Zerti-
fikate, deren Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (iii) das Konto des Zertifi-
katsinhabers bei einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gege-
benenfalls der Abrechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine
Erklarung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlé-
sungserklirung"). Die Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bin-
dend. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeu-
tung, die ihnen in Regulation S gemafl dem United States Securities Act von
1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifi-
kate auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen
sein.

4) Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen
erst nach Ablauf des Bankgeschéftstages vor dem betreffenden Einldsungstermin
erfilllt sind. Weicht die in der Einlosungserklidrung genannte Zahl von Zertifikaten,
fiir die die Einlosung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle ein-
gegangenen Zertifikate ab, so gilt die Einlosungserkldrung nur fiir die der niedrige-
ren der beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwa-
ige iliberschiissige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers
an diesen zuriickiibertragen.

(5) Alle im Zusammenhang mit der Einlésung von Zertifikaten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrech-
nungsbetrag etwaige Steuern, Gebiithren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Zertifikatsinhaber gemif3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§5

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

(1) Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
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werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effek-
tiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

(2) Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die
"Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Mit-
eigentumsanteile an dem Inhaber-Sammelzertifikat {ibertragbar.

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon {ibertragbar.

§6

Zahlung des Riickzahlungsbetrages

(1) Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des Riickzahlungsbetrages an die Clearstream zur Gutschrift auf die
Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen.

(2) Eine Erkldrung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch ab-
gegeben. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung,
die ithnen in Regulation S gemdll dem United States Securities Act von 1933 in sei-
ner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist.

(3)  Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steu-
ern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen
und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Riickzahlungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die
von dem Zertifikatsinhaber gemal} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstdrungen

(1)  Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstérung
(§ 7 (2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berech-
nungstag, an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin
wird sich bemiihen, den Beteiligten unverziiglich gemal § 11 mitzuteilen, dass eine
Marktstorung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht.
Wenn der Bewertungstag auf Grund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht
hintereinanderliegende Berechnungstage verschoben worden ist und auch an die-
sem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag,
wobei die Emittentin den Referenzkurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter
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Beriicksichtigung der an dem Bewertungstag herrschenden Marktgegebenheiten be-
stimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mairkten, an denen die dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte notiert
bzw. gehandelt werden, allgemein oder

(i1))  die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Basis-
wert zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Mirkten, an denen
diese Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Op-
tionskontrakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminborse, an der
Termin- oder Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt wer-
den (die "Terminborse");

(i11)  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Basiswerts auf Grund einer
Entscheidung des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschriankung oder Nichtberechnung in der letzten
halben Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses
des Basiswerts zu Grunde liegenden Werte eintritt bzw. besteht und nach Auffas-
sung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrinkung der Stunden oder Anzahl der
Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Ein-
schrinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Bérse be-
ruht.

§8

Basiswert: Referenzkurs; Nachfolgewert; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Index.

Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts, wie er an Berech-
nungstagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-
Sponsor") berechnet und verdffentlicht wird. Der "Kurs" des Basiswerts entspricht
den vom Index-Sponsor an Berechnungstagen fiir den Basiswert fortlaufend be-
rechneten und verdffentlichten Kursen. "Berechnungstage" sind Tage, an denen
der Basiswert vom Index-Sponsor berechnet und verdffentlicht wird.

Wird der Index nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Per-
son, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) fiir geeignet hilt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und veréffentlicht,
so wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-
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Sponsor berechneten und verdffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt
dann jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-
Sponsor, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen In-
dex-Sponsor.

Verdnderungen in der Berechnung des Index (einschlieBlich Bereinigungen) oder
der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren
Grundlage der Index berechnet wird, fiihren nicht zu einer Anpassung des Zertifi-
katsrechts, es sei denn, dass das neue maB3gebende Konzept und die Berechnung des
Index infolge einer Verdnderung (einschlieflich einer Bereinigung) nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher
maflgebenden Konzept oder der maflgebenden Berechnung des Index. Dies gilt ins-
besondere, 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 Zertifikatsrechts kann auch
bei Aufhebung des Index und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index er-
folgen. Die Emittentin passt das Zertifikatsrecht nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) unter Beriicksichtigung der Restlaufzeit der Zertifikate und des zuletzt ermit-
telten Kurses mit dem Ziel an, den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate zu erhalten,
und bestimmt unter Berticksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu
dem das angepasste Zertifikatsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepasste
Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unver-
ziiglich geméB § 11 bekanntgemacht.

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 Zertifikatsrechts gemal3 § 8 (4), fest, welcher
Index kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zugrunde zu legen ist (der "Nachfolgein-
dex"). Der Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung
werden unverziiglich gemiB § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammen-
hang erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter
Sachverstandiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 9, fiir die
Weiterrechnung und Verdffentlichung des Index auf der Grundlage des bisherigen
Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derar-
tige Fortfiihrung wird unverziiglich gemif3 § 11 bekanntgemacht.

Die in den vorgenannten Absétzen (3) bis (6) erwdhnten Entscheidungen der Emit-
tentin sind abschlieend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher
Irrtum vor.
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§9

Vorzeitige Kiindigung

(1) Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemdf § 11 unter Angabe des nachstehend definierten
Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat
nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mallgabe dieser Bestim-
mungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden
muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifi-
katsinhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der
"Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mallgabe dieser Bestimmungen das Zertifi-
katsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, unter Bertick-
sichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

(2) Die Emittentin wird bis zu dem dritten Bankgeschéftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemél § 9 (1) gilt
die in § 6 (2) erwihnte Erklarung als automatisch abgegeben.

3) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden
Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tra-
gen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Kiindigungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von
dem Zertifikatsinhaber gemédf vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland,
ist die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jeder-
zeit die Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuléssig —
durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Eu-
ropdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusitzliche Zertifikatsstellen zu be-
stellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf
werden unverziiglich gemél § 11 bekannt gemacht.
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Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzule-
gen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder
— soweit gesetzlich zulédssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in ei-
nem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle durch die
Emittentin. Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemal3 § 11 bekannt
gemacht.

Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erflillungsgehilfe der Emittentin und
hat keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist
von den Beschrinkungen des § 181 BGB befteit.

Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung
der Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§ 11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem iiberregionalen
deutschen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich die Borsen-Zeitung, verdffentlicht.

(1)

(2)

(1)

§12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhdhen. Der Begriff "Zertifikate" um-
fasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusitzlich begebenen Zertifika-
te.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Zertifikate liber die Borse oder durch auf3er-
borsliche Geschifte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben. Die Emittentin ist
nicht verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrichten. Die zuriicker-
worbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverduBert oder von der Emit-
tentin in anderer Weise verwendet werden.

§13
Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber eine
andere Gesellschaft als Emittentin (die "Neue Emittentin") hinsichtlich aller Ver-
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pflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten an die Stelle der Emittentin

zu setzen, sofern

(a)

(b)

(©)

(d)

die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbin-
dung mit den Zertifikaten iibernimmt (die "Ubernahme");

die Ubernahme keine nachteiligen bonititsmiBigen, finanziellen, rechtlichen
und steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von
der Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhin-
gige Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit in-
ternationalem Ansehen ist (die "Treuhinderin"), bestitigt wird;

die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unterneh-
men sdmtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu
Gunsten der Zertifikatsinhaber garantiert; und

die Neue Emittentin alle notwendigen Genehmigungen von den zustdndigen
Behorden erhalten hat, damit die Neue Emittentin alle Verpflichtungen aus
oder in Verbindung mit den Zertifikaten erfiillen kann.

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

gungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezo-

gen.

Die Ersetzung der Emittentin gemal § 13 (1) wird unverziiglich gemaB § 11 bekannt
gemacht. 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 zusammenhéngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zerti-
fikatsinhabern aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit

einer Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung gemél § 11 mit Wirkung

zu einem Einlosungstermin (jeweils ein ,,Kiindigungstermin) zu kiindigen. Die Kiindi-
gung ist unwiderruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.
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§ 15
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen
Zertifikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erfiillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen so-
wie (i1) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergin-
zen, wobei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergin-
zungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir
die Zertifikatsinhaber zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikats-
inhabers nicht wesentlich verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalitdten nicht we-
sentlich erschweren. Anderungen bzw. Erginzungen dieser Zertifikatsbedingungen
werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht.

Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirk-
sam sein oder werden, so bleiben die iibrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirk-
same Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirt-
schaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich mdglich
Rechnung trigt.
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Zertifikate bezogen auf einen Index (Tranche 1718 — ISIN
DEO00GSONFNG6) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen einzufiigen:

WKN / ISIN Basiswert Index-Sponsor Ratio Anfingliche Manage- | Beginn der Anfingl. Ausga- | Angebotsgrofie in An-
(Index / ISIN) ment Gebiihr / Laufzeit bepreis zahl der
Maximale Manage- in EUR Zertifikate
ment Gebiihr
GSONFN/ DAXglobal® BRIC | Deutsche Bérse AG | 0,1 0% p.a./ [23. Juni 2006][e] | [®] [10.000.000][e]
DEOOOGSONFNG6 Price Return Index / 2% p.a.
DE000A0C4CK9
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§1
Zertifikatsrecht

(1) Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewahrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im Einzelnen jeweils in der
Tabelle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zerti-
fikatsrecht"), nach Mal3gabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riick-
zahlungsbetrages (§ 2) zu verlangen.

(2) Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte und nicht nachrangige Verbind-
lichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen sonstigen gegenwirtigen
und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emitten-
tin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund
zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

§2

Riickzahlungsbetrag

(1) Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat entspricht dem mit dem Ratio (Absatz (3))
multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2)) multipliziert mit dem Management
Faktor (Absatz (4)).

Der Riickzahlungsbetrag wird auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerun-
det. Der Riickzahlungsbetrag wird nach folgender Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs * Management Faktor

(2) Der "Abrechnungskurs" entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am
Bewertungstag (§ 3 (1)).

(3) Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.
(4) Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhingigen Umrechnung der in

der Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel be-
rechnet:

i 1
[I———

i=1 —
(1+MG;) *
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wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"MGg" entspricht der Management Gebiihr (1) (§ 2 (6)), wobei i die Reihe der na-
tiirlichen Zahlen von 1 bis M durchléuft.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wéhrend
der Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen
Beginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (ein-
schlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management
Gebiihr gemél § 2 (6) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management
Gebiihr wiahrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3
(1) (einschlieBlich). n fiir i+1 entspricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom
Tag des Wirksamwerdens der Anpassung der Management Gebiihr gemidl3 § 2 (6)
(einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlieBlich), der dem Tag des Wirksam-
werdens der nichstfolgenden Anpassung der Management Gebiihr geméll § 2 (6)
vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der Management Gebiihr wihrend
der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1)) (einschlieB-
lich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf taglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen
kaufméannisch gerundet berechnet.

(5) Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen
Anfinglichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management
Gebiihr mit Wirkung zu jedem Bankgeschéftstag bis zur Hohe der in der Tabelle
angegebenen Maximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der Ma-
nagement Gebiihr und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden unver-
ziiglich gemil § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthal-
tene Bezugnahme auf die Management Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirksam-
werdens der Anpassung als Bezugnahme auf die angepasste Management Gebiihr
(i+1).

§3

Bewertungstag: Laufzeit;: Bankgeschéiftstag

(1) Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht gemif3 § 4 eingelGster Zerti-
fikate dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich geméal § 4 wirksam eingelos-
ter Zertifikate dem entsprechenden Einlosungstermin. Sollte der Bewertungstag kein
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Berechnungstag (§ 8 (2)) oder kein Bankgeschéftstag sein, so ist der nichstfolgende
Tag, der ein Berechnungstag und ein Bankgeschéftstag ist, der Bewertungstag.

Die ,,Laufzeit der Zertifikate* beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Lauf-
zeitende steht gegenwirtig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht ge-
mail § 4 eingeldster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

"Bankgeschiftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschéftsverkehr gedffnet sind. Im
Zusammenhang mit Zahlungsvorgidngen gemél § 6 und § 9 ist "Bankgeschiiftstag"
jeder Tag (auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedftnet ist
und die Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das
Trans-European Automated Realtime Gross settlement Express Transfer-
Zahlungssystem.

§4
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber gemall den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlésungsrecht"). Die Zertifikate kdnnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auflerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemiB den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einlosungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingelost werden. "Einlésungster-
mine" sind, beginnend mit dem 21. Juni 2006, jeder Bankgeschéftstag.

Einlosungsrechte konnen jeweils nur fiir mindestens 100 Zertifikate bzw. ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgeiibt werden. Eine Einldsung von weniger als 100
Zertifikaten ist ungiiltig und entfaltet keine Wirkung. Eine Einlosung von mehr als
100 Zertifikaten deren Anzahl nicht durch 100 vollstindig teilbar ist, gilt als Einlo-
sung der nachstkleineren Anzahl von Zertifikaten, die durch 100 vollstdndig teilbar
ist. Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen Einldsungstermin erloschen al-
le Rechte aus den eingelosten Zertifikaten.

Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einldsungstermin
miissen spétestens am Bankgeschéftstag vor dem betreffenden Einlésungstermin
folgende Bedingungen erflillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete
Erkldrung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthilt: (i) den Na-
men des Zertifikatsinhabers, (i1) die Bezeichnung und die Anzahl der Zerti-
fikate, deren Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (iii) das Konto des Zertifi-
katsinhabers bei einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gege-
benenfalls der Abrechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine
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Erklarung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
timer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlo-
sungserklirung"). Die Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bin-
dend. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeu-
tung, die thnen in Regulation S gemill dem United States Securities Act von
1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifi-
kate auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen
sein.

Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen
erst nach Ablauf des Bankgeschiftstages vor dem betreffenden Einldsungstermin
erfiillt sind. Weicht die in der Einlosungserkldrung genannte Zahl von Zertifikaten,
fiir die die Einldsung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle ein-
gegangenen Zertifikate ab, so gilt die Einlosungserkldrung nur fiir die der niedrige-
ren der beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwa-
ige liberschiissige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers
an diesen zuriickiibertragen.

Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrech-
nungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Zertifikatsinhaber gemif3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§5

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effek-
tiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die
"Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Mit-
eigentumsanteile an dem Inhaber-Sammelzertifikat {ibertragbar.

Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon iibertragbar.

§6
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Zahlung des Riickzahlungsbetrages

Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschéftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des Riickzahlungsbetrages an die Clearstream zur Gutschrift auf die
Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen.

Eine Erkldrung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch ab-
gegeben. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung,
die ithnen in Regulation S gemdll dem United States Securities Act von 1933 in sei-
ner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist.

Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steu-
ern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen
und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Riickzahlungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die
von dem Zertifikatsinhaber gemal} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstdrungen

Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung
(§ 7 (2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berech-
nungstag, an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin
wird sich bemiihen, den Beteiligten unverziiglich gemal § 11 mitzuteilen, dass eine
Marktstorung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht.
Wenn der Bewertungstag auf Grund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht
hintereinanderliegende Berechnungstage verschoben worden ist und auch an die-
sem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag,
wobei die Emittentin den Referenzkurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter
Beriicksichtigung der an dem Bewertungstag herrschenden Marktgegebenheiten be-
stimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mirkten, an denen die dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte notiert
bzw. gehandelt werden, allgemein oder

(1)  die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Basis-
wert zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Mérkten, an denen
diese Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Op-
tionskontrakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminbdrse, an der
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Termin- oder Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt wer-
den (die "Terminborse");

(ii1))  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Basiswerts auf Grund einer
Entscheidung des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschrinkung oder Nichtberechnung in der letzten
halben Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses
des Basiswerts zu Grunde liegenden Werte eintritt bzw. besteht und nach Auffas-
sung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrinkung der Stunden oder Anzahl der
Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Ein-
schrinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Bérse be-
ruht.

§8

Basiswert: Referenzkurs: Nachfolgewert; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Index.

Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts, wie er an Berech-
nungstagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-
Sponsor") berechnet und verdffentlicht wird. Der "Kurs" des Basiswerts entspricht
den vom Index-Sponsor an Berechnungstagen fiir den Basiswert fortlaufend be-
rechneten und verdffentlichten Kursen. "Berechnungstage" sind Tage, an denen
die Borsen in Shanghai, Hongkong, New York und London gedffnet haben und der
Basiswert vom Index-Sponsor berechnet und ver6ffentlicht wird.

Wird der Index nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Per-
son, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) fiir geeignet hilt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und veréffentlicht,
so wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-
Sponsor berechneten und verdffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt
dann jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-
Sponsor, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen In-
dex-Sponsor.

Verdnderungen in der Berechnung des Index (einschlieBlich Bereinigungen) oder
der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren
Grundlage der Index berechnet wird, fiihren nicht zu einer Anpassung des Zertifi-
katsrechts, es sei denn, dass das neue maB3gebende Konzept und die Berechnung des
Index infolge einer Verdnderung (einschlieflich einer Bereinigung) nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher
malgebenden Konzept oder der mallgebenden Berechnung des Index. Dies gilt ins-
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besondere, 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 Zertifikatsrechts kann auch
bei Aufhebung des Index und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index er-
folgen. Die Emittentin passt das Zertifikatsrecht nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) unter Beriicksichtigung der Restlaufzeit der Zertifikate und des zuletzt ermit-
telten Kurses mit dem Ziel an, den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate zu erhalten,
und bestimmt unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu
dem das angepasste Zertifikatsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepasste
Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unver-
zliglich geméB § 11 bekanntgemacht.

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 Zertifikatsrechts gemal3 § 8 (4), fest, welcher
Index kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zugrunde zu legen ist (der "Nachfolgein-
dex"). Der Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung
werden unverziiglich gemiB § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammen-
hang erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter
Sachverstandiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 9, fiir die
Weiterrechnung und Verdffentlichung des Index auf der Grundlage des bisherigen
Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derar-
tige Fortfiihrung wird unverziiglich gemif3 § 11 bekanntgemacht.

Die in den vorgenannten Absétzen (3) bis (6) erwidhnten Entscheidungen der Emit-
tentin sind abschlieend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher
Irrtum vor.

§9

Vorzeitige Kiindigung

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemidBl § 11 unter Angabe des nachstehend definierten
Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat
nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach MaB3gabe dieser Bestim-
mungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden
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muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifi-
katsinhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der
"Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mallgabe dieser Bestimmungen das Zertifi-
katsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, unter Bertick-
sichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

(2) Die Emittentin wird bis zu dem dritten Bankgeschéftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemél § 9 (1) gilt
die in § 6 (2) erwihnte Erklarung als automatisch abgegeben.

(3)  Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden
Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tra-
gen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Kiindigungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von
dem Zertifikatsinhaber gemédf vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland,
ist die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jeder-
zeit die Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuléssig —
durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Eu-
ropdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusitzliche Zertifikatsstellen zu be-
stellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf
werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht.

(2) Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzule-
gen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder
— soweit gesetzlich zulédssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in ei-
nem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle durch die
Emittentin. Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemaf3 § 11 bekannt
gemacht.

(3) Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und

hat keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist
von den Beschrinkungen des § 181 BGB befteit.
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Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung
der Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem iiberregionalen

deutschen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich die Borsen-Zeitung, veroffentlicht.

(1)

2)

(1)

§ 12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der Begriff "Zertifikate" um-
fasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusétzlich begebenen Zertifika-
te.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Zertifikate liber die Borse oder durch aufer-
borsliche Geschifte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben. Die Emittentin ist
nicht verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrichten. Die zuriicker-
worbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverduB3ert oder von der Emit-
tentin in anderer Weise verwendet werden.

§13
Ersetzung der Emittentin

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

(a) die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbin-
dung mit den Zertifikaten iibernimmt (die "Ubernahme");

(b) die Ubernahme keine nachteiligen bonititsmiBigen, finanziellen, rechtlichen
und steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von
der Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhén-
gige Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit in-
ternationalem Ansehen ist (die "Treuhénderin"), bestitigt wird,
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(¢) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unterneh-
men sdmtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu
Gunsten der Zertifikatsinhaber garantiert; und

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

Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezo-
gen.

Die Ersetzung der Emittentin gemél § 13 (1) wird unverziiglich gemif3 § 11 bekannt
gemacht. 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 zusammenhéngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zerti-
fikatsinhabern aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit
einer Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung gemél § 11 mit Wirkung
zu einem Einlosungstermin (jeweils ein ,,Kiindigungstermin) zu kiindigen. Die Kiindi-
gung ist unwiderruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.

(1)

2)
€)

(4)

§ 15
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen
Zertifikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erflillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen so-
wie (i1) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergin-
zen, wobei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergin-
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zungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir
die Zertifikatsinhaber zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikats-
inhabers nicht wesentlich verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalitdten nicht we-
sentlich erschweren. Anderungen bzw. Ergiinzungen dieser Zertifikatsbedingungen
werden unverziiglich gemil3 § 11 bekannt gemacht.

(5) Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirk-
sam sein oder werden, so bleiben die iibrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirk-
same Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirt-
schaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich moglich
Rechnung trigt.
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Zertifikate bezogen auf Indizes (Tranche 1829 — ISIN
DEO00GSOHHUY) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen einzufiigen:

WKN / ISIN Basiswert Index-Sponsor Ratio Beginn der Anfingl. Ausga- | Angebotsgrofie in An-
(Index) Laufzeit bepreis zahl der
in EUR Zertifikate
GSOHHU/ DAXglobal® Alter- | Deutsche Borse AG | 0,1 [22. August 2006] | [e] [5.000.000][®]
DE0O00GSOHHU9 native Energy [e]
(Preis) Index
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§1
Zertifikatsrecht, Garantie

(1) Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewahrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im Einzelnen jeweils in der
Tabelle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zerti-
fikatsrecht"), nach MalB3gabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riick-
zahlungsbetrages (§ 2) zu verlangen.

(2) Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte (vorbehaltlich von § 1 (3)) und
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen
sonstigen gegenwartigen und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlich-
keiten, denen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

(3) The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") hat die unbedingte Garantie (die
"Garantie") fiir die Zahlung des Riickzahlungsbetrags und etwaigen sonstigen Be-
tragen, die nach diesen Zertifikatsbedingungen von der Emittentin zu zahlen sind,
iibernommen.

§2

Riickzahlungsbetrag

(1) Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat entspricht dem mit dem Ratio (Absatz (3))
multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2))

Der Riickzahlungsbetrag wird auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerun-
det. Der Riickzahlungsbetrag wird nach folgender Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs

(2) Der "Abrechnungskurs" entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am
Bewertungstag (§ 3 (1)).

(3) Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.

§3

Bewertungstag: Laufzeit; Bankgeschéiftstag

(1) Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht gemi8 § 4 eingeloster Zerti-
fikate dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich geméal § 4 wirksam eingelos-
ter Zertifikate dem entsprechenden Einlosungstermin. Falls dieser Tag kein Handels-
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tag und kein Berechnungstag ist, ist der ndchstfolgende Berechnungstag, der auch ein
Handelstag ist, der Bewertungstag. "Handelstage" sind Tage an denen die Borsen in
Tokio, Kopenhagen, Madrid, Wien, London und New York fiir den reguléren Handel
geodffnet sind.

Die ,,Laufzeit der Zertifikate* beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Lauf-
zeitende steht gegenwértig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht ge-
mal § 4 eingeldster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

"Bankgeschéftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschiftsverkehr gedffnet sind. Im
Zusammenhang mit Zahlungsvorgdngen gemél § 6 und § 9 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 Realtime Gross settlement Express Transfer-
Zahlungssystem.

§4
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber geméf den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlosungsrecht"). Die Zertifikate konnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. aulerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemiB3 den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einlosungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingeldst werden. "Einlosungster-
mine" sind jeder Bewertungstag nach dem 18. August 2006.

Einlosungsrechte konnen jeweils nur fiir mindestens 1 Zertifikat bzw. ein ganzzah-
liges Vielfaches davon ausgetiibt werden. Mit der Einlosung der Zertifikate am je-
weiligen Einlosungstermin erléschen alle Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.

Zur wirksamen Einldsung der Zertifikate zu einem bestimmten Einldsungstermin
miissen spatestens am Bankgeschéftstag vor dem betreffenden Einldsungstermin
folgende Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete
Erklarung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthilt: (i) den Na-
men des Zertifikatsinhabers, (ii) die Bezeichnung und die Anzahl der Zerti-
fikate, deren Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (iii) das Konto des Zertifi-
katsinhabers bei einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gege-
benenfalls der Abrechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine
Erklarung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
timer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlo-
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sungserklirung"). Die Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bin-
dend. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeu-
tung, die ihnen in Regulation S gemif3 dem United States Securities Act von
1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifi-
kate auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen
sein.

Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen
erst nach Ablauf des Bankgeschiftstages vor dem betreffenden Einldsungstermin
erfilllt sind. Weicht die in der Einlosungserklidrung genannte Zahl von Zertifikaten,
fiir die die Einldsung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle ein-
gegangenen Zertifikate ab, so gilt die Einlosungserkldrung nur fiir die der niedrige-
ren der beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwa-
ige iiberschiissige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers
an diesen zuriickiibertragen.

Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrech-
nungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Zertifikatsinhaber gemil} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§5

Form der Zertifikate:; Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effek-
tiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die
"Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Mit-

eigentumsanteile an dem Inhaber-Sammelzertifikat {ibertragbar.

Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon {ibertragbar.
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§6

Zahlung des Riickzahlungsbetrages

Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschéftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des Riickzahlungsbetrages an die Clearstream zur Gutschrift auf die
Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen.

Eine Erkldrung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch ab-
gegeben. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung,
die ihnen in Regulation S gemill dem United States Securities Act von 1933 in sei-
ner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist.

Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steu-
ern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen
und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Riickzahlungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die
von dem Zertifikatsinhaber gemal vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstdrungen

Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung
(§ 7 (2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berech-
nungstag, an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin
wird sich bemiihen, den Beteiligten unverziiglich gemal § 11 mitzuteilen, dass eine
Marktstorung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht.
Wenn der Bewertungstag auf Grund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht
hintereinanderliegende Berechnungstage verschoben worden ist und auch an die-
sem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag,
wobei die Emittentin den Referenzkurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter
Beriicksichtigung der an dem Bewertungstag herrschenden Marktgegebenheiten be-
stimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet
(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mirkten, an denen die dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte notiert

bzw. gehandelt werden, allgemein oder

(11) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Basis-
wert zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Mérkten, an denen
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diese Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Op-
tionskontrakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminbdrse, an der
Termin- oder Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt wer-
den (die "Terminborse");

(ii1))  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Basiswerts auf Grund einer
Entscheidung des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschrinkung oder Nichtberechnung in der letzten
halben Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses
des Basiswerts zu Grunde liegenden Werte eintritt bzw. besteht und nach Auffas-
sung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrinkung der Stunden oder Anzahl der
Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Ein-
schriinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Bérse be-
ruht.

§8

Basiswert: Referenzkurs; Nachfolgewert; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Index.

Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts, wie er an Berech-
nungstagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-
Sponsor") berechnet und verdffentlicht wird. Der "Kurs" des Basiswerts entspricht
den vom Index-Sponsor an Berechnungstagen fiir den Basiswert fortlaufend be-
rechneten und verdffentlichten Kursen. "Berechnungstage" sind Tage, an denen
der Basiswert vom Index-Sponsor berechnet und verdffentlicht wird.

Wird der Index nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Per-
son, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) fiir geeignet hélt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und verdffentlicht,
so wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-
Sponsor berechneten und verdffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt
dann jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-
Sponsor, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen In-
dex-Sponsor.

Verdnderungen in der Berechnung des Index (einschlieBlich Bereinigungen) oder
der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren
Grundlage der Index berechnet wird, fiihren nicht zu einer Anpassung des Zertifi-
katsrechts, es sei denn, dass das neue maB3gebende Konzept und die Berechnung des
Index infolge einer Verdnderung (einschlieflich einer Bereinigung) nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher
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mafgebenden Konzept oder der maf3gebenden Berechnung des Index. Dies gilt ins-
besondere, 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 Zertifikatsrechts kann auch
bei Authebung des Index und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index er-
folgen. Die Emittentin passt das Zertifikatsrecht nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) unter Beriicksichtigung der Restlaufzeit der Zertifikate und des zuletzt ermit-
telten Kurses mit dem Ziel an, den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate zu erhalten,
und bestimmt unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu
dem das angepasste Zertifikatsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepasste
Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unver-
ziiglich geméB § 11 bekanntgemacht.

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 Zertifikatsrechts gemal3 § 8 (4), fest, welcher
Index kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zugrunde zu legen ist (der "Nachfolgein-
dex"). Der Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung
werden unverziiglich gemiB § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammen-
hang erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter
Sachverstidndiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 9, fiir die
Weiterrechnung und Ver6ffentlichung des Index auf der Grundlage des bisherigen
Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derar-
tige Fortfiihrung wird unverziiglich geméf § 11 bekanntgemacht.

Die in den vorgenannten Absétzen (3) bis (6) erwdhnten Entscheidungen der Emit-
tentin sind abschlieend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher
Irrtum vor.

§9

Vorzeitige Kiindigung

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemidBl § 11 unter Angabe des nachstehend definierten
Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat
nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach MaB3gabe dieser Bestim-
mungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden

162



IV. BEDINGUNGEN

muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifi-
katsinhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der
"Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mallgabe dieser Bestimmungen das Zertifi-
katsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, unter Bertick-
sichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

(2) Die Emittentin wird bis zu dem dritten Bankgeschéftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemél § 9 (1) gilt
die in § 6 (2) erwihnte Erklarung als automatisch abgegeben.

3) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden
Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tra-
gen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Kiindigungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von
dem Zertifikatsinhaber gemédf vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland,
ist die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jeder-
zeit die Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuléssig —
durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Eu-
ropdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusétzliche Zertifikatsstellen zu be-
stellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf
werden unverziiglich gemif3 § 11 bekannt gemacht.

(2) Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzule-
gen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder
— soweit gesetzlich zulédssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in ei-
nem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle durch die
Emittentin. Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemal3 § 11 bekannt
gemacht.

(3) Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und

hat keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist
von den Beschrinkungen des § 181 BGB befteit.
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Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung
der Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem iiberregionalen

deutschen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich die Borsen-Zeitung, veroffentlicht.

(1)

2)

(1)

§12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der Begriff "Zertifikate" um-
fasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusétzlich begebenen Zertifika-
te.

Die Emittentin und die Garantin sind berechtigt, jederzeit Zertifikate tiber die Borse
oder durch auBlerborsliche Geschiéfte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben.
Weder die Emittentin noch die Garantin ist verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon
zu unterrichten. Die zurlickerworbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, wei-
terverduBBert oder von der Emittentin bzw. der Garantin in anderer Weise verwendet
werden.

§13
Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber eine
andere Gesellschaft, einschlieBlich der Garantin, als Emittentin (die "Neue Emitten-
tin") hinsichtlich aller Verpflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten
an die Stelle der Emittentin zu setzen, sofern

(a) die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbin-
dung mit den Zertifikaten {ibernimmt (die "Ubernahme");

(b) die Ubernahme keine nachteiligen bonititsmiBigen, finanziellen, rechtlichen
und steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von
der Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhin-
gige Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit in-
ternationalem Ansehen ist (die "Treuhinderin"), bestitigt wird;
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(c) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unterneh-
men sdmtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu
Gunsten der Zertifikatsinhaber garantiert;

(d) die Neue Emittentin alle notwendigen Genehmigungen von den zusténdigen
Behorden erhalten hat, damit die Neue Emittentin alle Verpflichtungen aus oder
in Verbindung mit den Zertifikaten erfiillen kann; und

(e) die Garantin (ausgenommen, dass sie selbst die Neue Emittentin ist) unbedingt
die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus diesen Zertifikatsbedingungen
garantiert.

(2) Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezo-
gen.

(3) Die Ersetzung der Emittentin gemal3 § 13 (1) wird unverziiglich gemal § 11 bekannt
gemacht. 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 zusammenhéngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zerti-
fikatsinhabern aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit
einer Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung gemaf3 § 11 mit Wirkung
zu einem Einlosungstermin (jeweils ein ,,Kiindigungstermin‘) zu kiindigen. Die Kiindi-
gung ist unwiderruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.

§ 15
Verschiedenes

(1) Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen
Zertifikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

(2) Erfiillungsort ist Frankfurt am Main.

(3) Gerichtsstand fiir alle Klagen oder sonstigen Verfahren aus oder im Zusammenhang
mit den Zertifikaten ist Frankfurt am Main.
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Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen so-
wie (i1) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergén-
zen, wobei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergin-
zungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir
die Zertifikatsinhaber zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikats-
inhabers nicht wesentlich verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalititen nicht we-
sentlich erschweren. Anderungen bzw. Ergiinzungen dieser Zertifikatsbedingungen
werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht.

Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirk-
sam sein oder werden, so bleiben die iibrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirk-
same Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirt-
schaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich moglich
Rechnung trigt.]
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des dffentlichen Angebots der Open End Zertifikate mit Management Gebiihr bezogen auf einen Index
(Tranche 2129 — ISIN DE000GS72RX9) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen einzufiigen:

WKN/ ISIN Basiswert Index- Ratio | Anfingliche Management Gebiihr / Beginn der Lauf- Anfingl. Ausga- Angebotsgrofie in An-
(Index/ ISIN) Sponsor Maximale Management Gebiihr zeit bepreis in EUR zahl der
Zertifikate
GS72RX/ INFRAX" Infrastruc- Deutsche 0,1 0.82%/ [10. Januar 2007][e] [e] [500.000][e]
DEO00GS72RX9 | ture Index (Perfor- Borse AG 1%
mance) EUR/
DE000A0JZK 69
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§1
Zertifikatsrecht, Garantie

(1) Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewéhrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im Einzelnen jeweils in der
Tabelle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zerti-
fikatsrecht"), nach Maf3lgabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riick-
zahlungsbetrages (§ 2) zu verlangen.

(2) Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte (vorbehaltlich von § 1 (3)) und
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen
sonstigen gegenwdrtigen und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlich-
keiten, denen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

(3) The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") hat die unbedingte Garantie (die
"Garantie") fiir die Zahlung des Riickzahlungsbetrags und etwaigen sonstigen Be-
tragen, die nach diesen Zertifikatsbedingungen von der Emittentin zu zahlen sind,
iibernommen.

§2

Riickzahlungsbetrag

(1) Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat in Euro entspricht dem mit dem Ratio (Ab-
satz (3)) multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2)), ferner multipliziert mit dem
Management Faktor (Absatz (4)).

Der Riickzahlungsbetrag wird auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerun-
det. Der Riickzahlungsbetrag wird nach folgender Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs * Management Faktor

(2) Der "Abrechnungskurs" entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am
Bewertungstag (§ 3 (1)).

(3) Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.
(4) Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhingigen Umrechnung der in

der Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel be-
rechnet:
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d 1
11

i=1 &
(1+ MG ;)
wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"MG(i)" entspricht der Management Gebiihr (i) (§ 2 (5)), wobei i die Reihe der na-
tiirlichen Zahlen von 1 bis M durchléuft.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wihrend der
Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen
Beginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieflich) bis zum Kalendertag (einschlie3-
lich), der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management Gebiihr
gemdll § 2 (5) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management Gebiihr
wiéhrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1) (ein-
schlieBlich). n fiir i+1 entspricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom Tag des
Wirksamwerdens der Anpassung der Management Gebiihr gemaB § 2 (5) (einschlieB3-
lich) bis zum Kalendertag (einschlielich), der dem Tag des Wirksamwerdens der
néchstfolgenden Anpassung der Management Gebiihr gemédl § 2 (5) vorangeht bzw.,
sofern keine weitere Anpassung der Management Gebiihr wihrend der Laufzeit der
Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1)) (einschlieBlich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf tiglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen
kaufménnisch gerundet berechnet.

Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen An-
fanglichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management Ge-
biihr mit Wirkung zu jedem Bankgeschéftstag bis zur Hohe der in der Tabelle ange-
gebenen Maximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der Manage-
ment Gebiihr und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden unverziiglich
gemdll § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Be-
zugnahme auf die Management Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirksamwerdens der
Anpassung als Bezugnahme auf die angepasste Management Gebiihr (i+1).
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§3

Bewertungstag: Laufzeit; Bankgeschéftstag

Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht gemé8 § 4 eingeloster Zerti-
fikate dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich geméal § 4 wirksam eingelos-
ter Zertifikate dem entsprechenden Einlosungstermin. Sollten die Voraussetzungen
fiir die wirksame Einlosung der Zertifikate durch den Zertifikatsinhaber gemif § 4
erst nach 11.00 Uhr (Frankfurter Zeit) am Bankgeschiftstag vor dem entsprechenden
Einlosungstermin erfiillt sein, so entspricht der Bewertungstag dem Berechnungstag
(§ 8 (2)), der dem entsprechenden Einlosungstermin unmittelbar folgt. Sollte der
Bewertungstag kein Berechnungstag (§ 8 (2)) sein, so ist der ndchstfolgende Tag, der
ein Berechnungstag ist, der Bewertungstag.

Die "Laufzeit der Zertifikate" beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Lauf-
zeitende steht gegenwértig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht ge-
mal § 4 eingeldster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

"Bankgeschéftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschéftsverkehr gedffnet sind. Im
Zusammenhang mit Zahlungsvorgingen gemil3 § 6 und § 9 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 Realtime Gross settlement Express Transfer-
Zahlungssystem.

§ 4

Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber geméf den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlésungsrecht"). Die Zertifikate kdnnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auflerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemifB3 den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einlosungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingelost werden. "Einlésungster-
mine" sind alle Berechnungstage (§ 8 (2)) beginnend mit dem 08. Januar 2007.

Einlosungsrechte konnen jeweils nur fiir mindestens 1 Zertifikat bzw. ein ganzzah-
liges Vielfaches davon ausgeiibt werden. Mit der Einlésung der Zertifikate am je-
weiligen Einlosungstermin erloschen alle Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.

Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einldsungstermin

miissen spétestens am Bankgeschiftstag vor dem betreffenden Einldsungstermin
folgende Bedingungen erfiillt sein:
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(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete
Erklarung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthélt: (i) den Na-
men des Zertifikatsinhabers, (ii) die Bezeichnung und die Anzahl der Zerti-
fikate, deren Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (iii) das Konto des Zertifi-
katsinhabers bei einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gege-
benenfalls der Abrechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine
Erklarung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
timer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlo-
sungserklirung"). Die Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bin-
dend. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeu-
tung, die ithnen in Regulation S gemifl dem United States Securities Act von
1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifi-
kate auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen
sein.

(4)  Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen
erst nach Ablauf des Bankgeschéftstages vor dem betreffenden Einldsungstermin
erfiillt sind. Weicht die in der Einlosungserkldrung genannte Zahl von Zertifikaten,
fiir die die Einldsung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle ein-
gegangenen Zertifikate ab, so gilt die Einlosungserkldrung nur fiir die der niedrige-
ren der beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwa-
ige liberschiissige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers
an diesen zuriickiibertragen.

(5)  Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrech-
nungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Zertifikatsinhaber gemif3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§5

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

(1) Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effek-
tiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

(2) Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die
"Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Mit-
eigentumsanteile an dem Inhaber-Sammelzertifikat iibertragbar.

171



IV. BEDINGUNGEN

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon libertragbar.

§6

Zahlung des Riickzahlungsbetrages

(1) Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des Riickzahlungsbetrages an die Clearstream zur Gutschrift auf die
Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen.

(2) Eine Erkldrung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigen-
tiimer (beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch ab-
gegeben. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung,
die ithnen in Regulation S gemdll dem United States Securities Act von 1933 in sei-
ner jeweils giiltigen Fassung beigelegt ist.

(3)  Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steu-
ern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen
und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Riickzahlungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die
von dem Zertifikatsinhaber gemif3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstorungen

(1) Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung
(§ 7 (2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berech-
nungstag, an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin
wird sich bemiihen, den Beteiligten unverziiglich geméf § 11 mitzuteilen, dass eine
Marktstorung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht.
Wenn der Bewertungstag auf Grund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht
hintereinanderliegende Berechnungstage verschoben worden ist und auch an die-
sem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag,
wobei die Emittentin den Referenzkurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter
Beriicksichtigung der an dem Bewertungstag herrschenden Marktgegebenheiten be-
stimmen wird.

172



2)

(1)
2)

3)

IV. BEDINGUNGEN
"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mairkten, an denen die dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte notiert
bzw. gehandelt werden, allgemein oder

(i1))  die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Basis-
wert zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Mirkten, an denen
diese Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Op-
tionskontrakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminborse, an der
Termin- oder Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt wer-
den (die "Terminborse");

(i11)  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Basiswerts auf Grund einer
Entscheidung des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschriankung oder Nichtberechnung in der letzten
halben Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses
des Basiswerts zu Grunde liegenden Werte eintritt bzw. besteht und nach Auffas-
sung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrinkung der Stunden oder Anzahl der
Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Ein-
schrinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Bérse be-
ruht.

§8

Basiswert: Referenzkurs; Nachfolgewert; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Index.

Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts, wie er an Berech-
nungstagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-
Sponsor") berechnet und ver6ffentlicht wird. "Berechnungstage" sind Tage, an
denen der Basiswert {iblicherweise vom Index-Sponsor berechnet und verdffentlicht
wird und an denen die Borsen in Kopenhagen, Dublin, Frankfurt am Main, Hong-
kong, London, Madrid, Mailand, New York, Paris, Sydney, Tokio und Toronto fiir
den reguldren Handel gedftnet sind.

Wird der Index nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Per-
son, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) fiir geeignet hélt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und verdffentlicht,
so wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-
Sponsor berechneten und verdffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt
dann jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-
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Sponsor, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen In-
dex-Sponsor.

Verdnderungen in der Berechnung des Index (einschlieBlich Bereinigungen) oder
der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren
Grundlage der Index berechnet wird, fiihren nicht zu einer Anpassung des Zertifi-
katsrechts, es sei denn, dass das neue ma3gebende Konzept und die Berechnung des
Index infolge einer Verdanderung (einschlieBlich einer Bereinigung) nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher
mafligebenden Konzept oder der maflgebenden Berechnung des Index. Dies gilt ins-
besondere, 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 Zertifikatsrechts kann auch
bei Authebung des Index und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index er-
folgen. Die Emittentin passt das Zertifikatsrecht nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) unter Beriicksichtigung der Restlaufzeit der Zertifikate und des zuletzt ermit-
telten Kurses mit dem Ziel an, den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate zu erhalten,
und bestimmt unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu
dem das angepasste Zertifikatsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepasste
Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unver-
ziliglich geméB § 11 bekanntgemacht.

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 Zertifikatsrechts gemal3 § 8 (4), fest, welcher
Index kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zugrunde zu legen ist (der "Nachfolgein-
dex"). Der Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung
werden unverziiglich gemiB § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammen-
hang erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter
Sachverstidndiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 9, fiir die
Weiterrechnung und Ver6ffentlichung des Index auf der Grundlage des bisherigen
Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derar-
tige Fortfiihrung wird unverziiglich geméf § 11 bekanntgemacht.

Die in den vorgenannten Absétzen (3) bis (6) erwdhnten Entscheidungen der Emit-

tentin sind abschlieend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher
Irrtum vor.
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§9

Vorzeitige Kiindigung

(1) Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zerti-
fikatsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemdf § 11 unter Angabe des nachstehend definierten
Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat
nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach MaB3gabe dieser Bestim-
mungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden
muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifi-
katsinhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der
"Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mafigabe dieser Bestimmungen das Zertifi-
katsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, unter Bertick-
sichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

(2) Die Emittentin wird bis zu dem dritten Bankgeschéftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemél § 9 (1) gilt
die in § 6 (2) erwdhnte Erklarung als automatisch abgegeben.

(3)  Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden
Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tra-
gen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem
Kiindigungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von
dem Zertifikatsinhaber gemif} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland,
ist die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jeder-
zeit die Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuléssig —
durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Eu-
ropdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusétzliche Zertifikatsstellen zu be-
stellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf
werden unverziiglich gemil3 § 11 bekannt gemacht.

(2) Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzule-
gen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder
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— soweit gesetzlich zulédssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in ei-
nem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle durch die
Emittentin. Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemaf3 § 11 bekannt
gemacht.

Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und
hat keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist
von den Beschrankungen des § 181 BGB befteit.

Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung
der Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem iiberregionalen

deutschen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich die Borsen-Zeitung, veroffentlicht.

(1)

2)

(1)

§ 12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der Begriff "Zertifikate" um-
fasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusétzlich begebenen Zertifika-
te.

Die Emittentin und die Garantin sind berechtigt, jederzeit Zertifikate tiber die Borse
oder durch auBlerborsliche Geschifte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben.
Weder die Emittentin noch die Garantin ist verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon
zu unterrichten. Die zurlickerworbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, wei-
terverduBBert oder von der Emittentin bzw. der Garantin in anderer Weise verwendet
werden.

§13
Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber eine
andere Gesellschaft, einschlieBlich der Garantin, als Emittentin (die "Neue Emitten-
tin") hinsichtlich aller Verpflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten
an die Stelle der Emittentin zu setzen, sofern
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(a) die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbin-
dung mit den Zertifikaten iibernimmt (die "Ubernahme");

(b) die Ubernahme keine nachteiligen bonititsmiBigen, finanziellen, rechtlichen
und steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von
der Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhin-
gige Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit in-
ternationalem Ansehen ist (die "Treuhénderin"), bestitigt wird,

(c) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unterneh-
men sdmtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu
Gunsten der Zertifikatsinhaber garantiert;

(f) die Neue Emittentin alle notwendigen Genehmigungen von den zusténdigen
Behorden erhalten hat, damit die Neue Emittentin alle Verpflichtungen aus oder
in Verbindung mit den Zertifikaten erfiillen kann; und

(g) die Garantin (ausgenommen, dass sie selbst die Neue Emittentin ist) unbedingt
die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus diesen Zertifikatsbedingungen
garantiert.

Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Zertifikatsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezo-
gen.

Die Ersetzung der Emittentin gemal § 13 (1) wird unverziiglich gemaB § 11 bekannt
gemacht. 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 zusammenhéngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zerti-
fikatsinhabern aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit
einer Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung gemaf3 § 11 mit Wirkung

zu einem Einlosungstermin (jeweils ein ,,Kiindigungstermin®) zu kiindigen. Die Kiindi-

gung ist unwiderruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.
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§ 15
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen
Zertifikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erfiillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen so-
wie (i1) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergin-
zen, wobei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergin-
zungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir
die Zertifikatsinhaber zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikats-
inhabers nicht wesentlich verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalitdten nicht we-
sentlich erschweren. Anderungen bzw. Erginzungen dieser Zertifikatsbedingungen
werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht.

Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirk-
sam sein oder werden, so bleiben die iibrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirk-
same Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirt-
schaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich mdglich
Rechnung trigt.]
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Quanto EUR Open End Zertifikate mit Management Gebiihr bezogen auf
Rohstoffe (Tranche 2203 — ISINs DE000GS72X24, DE000GS72X16, DE000GS72WL4 und DE000GS72X08) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen

einzufiigen:

WKN/ ISIN

Basiswert

(Rohstoff/ Gewichtseinheit
oder sonstige Mafleinheit/
Handelswéihrung/ Bild-
schirmseite)

Referenzmarkt

Ratio

Beginn der
Laufzeit

Anfingliche Management
Gebiihr / Maximale Mana-
gement Gebiihr

Anfinglicher
Ausgabepreis in
EUR

Angebotsgrofie in
Anzahl der Zertifi-
kate

GS72X2/
DE000GS72X24

Um 15.00 Uhr Londoner Zeit
offiziell festgestellter Preis fiir
eine (1) Feinunze Gold (London
Gold Fixing) (1 Feinunze Gold,
Feinheit mind. 0.995)/

USD/ XAUFIX=

London Bullion
Market

0,1

[29. Januar 2007]
[e]

3,5/8

[e]

[10.000.000][e]

GS72X1/
DE000GS72X16

Um 14.00 Uhr Londoner Zeit
offiziell festgestellter Preis fiir
eine (1) Feinunze Palladium
(LPPM PM Palladium Fixing) (1
Feinunze, Feinheit mind. 0,9995)/
USD/ XPDFIX=

London Platinum &
Palladium Market

0,1

[29. Januar 2007]
[e]

4,5/ 10

[10.000.000][e]

GS72WL /
DE000GS72WL4

Um 14.00 Uhr Londoner Zeit
offiziell festgestellter Preis flir
eine (1) Feinunze Platin (LPPM
PM Platinum Fixing) (1 Feinunze
Platin, Feinheit mind. 0,9995)/
USD/ XPTFIX=

London Platinum &
Palladium Market

0,1

[29. Januar 2007]
[e]

3,5/ 8

[10.000.000][e]

GS72X0/
DE000GS72X08

Am LBM offiziell festgestellter
Preis fiir eine (1) Feinunze Silber
(London Silver Fixing) (1 Feinun-
ze Silber, Feinheit mind. 0.999)/
USD/ XAGFIX=

London Bullion
Market

[29. Januar 2007]
[e]

3,5/ 8

[10.000.000][e]

Jede Bezugnahme auf "USD" ist als Bezugnahme auf "US-Dollar" zu verstehen.
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§1
Zertifikatsrecht, Garantie

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewihrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im Einzelnen jeweils in der Ta-
belle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zertifikats-
recht"), nach Maligabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riickzahlungsbe-
trages (§ 2) zu verlangen.

Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte (vorbehaltlich von § 1 (3)) und
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen
sonstigen gegenwartigen und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbind-
lichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, de-
nen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") hat die unbedingte Garantie (die "Ga-
rantie") fiir die Zahlung des Riickzahlungsbetrags und etwaigen sonstigen Betrdgen, die
nach diesen Zertifikatsbedingungen von der Emittentin zu zahlen sind, iibernommen.

§2
Riickzahlungsbetrag

Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat in Euro entspricht dem mit dem Ratio (Absatz
(3)) multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2)), ferner multipliziert mit dem Mana-
gement Faktor (Absatz (5)).

Der Riickzahlungsbetrag wird geméll Absatz (4) in Euro umgerechnet und auf zwei (2)
Nachkommastellen kaufméannisch gerundet. Der Riickzahlungsbetrag wird nach folgen-
der Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs * Management Faktor

Der "Abrechnungskurs" entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am Be-
wertungstag (§ 3 (1)).

Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.

Die Umrechnung der in der Tabelle angegebenen Handelswéhrung (die "Handelswih-
rung") in EUR erfolgt zu einem Wechselkurs von 1 Einheit der Handelswihrung zu
EUR 1,00 ("Quanto").
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Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhidngigen Umrechnung der in der
Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel berechnet:

d 1
11

i=1
(1+MG;) *

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

"MG(1)" entspricht der Management Gebiihr (i) (§ 2 (6)), wobei 1 die Reihe der natiirli-
chen Zahlen von 1 bis M durchléutt.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wiahrend der
Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen Be-
ginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlieB8lich),
der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management Gebiihr gemif3 § 2
(5) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management Gebiihr wéhrend der Lauf-
zeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1) (einschlieBlich). n fiir i+1 ent-
spricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom Tag des Wirksamwerdens der Anpas-
sung der Management Gebiihr gemif3 § 2 (6) (einschlielich) bis zum Kalendertag (ein-
schlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens der néchstfolgenden Anpassung der Ma-
nagement Gebiihr gemil3 § 2 (6) vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der
Management Gebiihr wihrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungs-
tag (§ 3 (1)) (einschlieBlich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf téglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen kauf-
ménnisch gerundet berechnet.

Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen Anfang-
lichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management Gebiihr mit
Wirkung zu jedem Bankgeschéftstag bis zur Hohe der in der Tabelle angegebenen Ma-
ximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der Management Gebiihr und
der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden unverziiglich gemaf3 § 11 bekannt-
gemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Mana-
gement Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirksamwerdens der Anpassung als Bezugnah-
me auf die angepasste Management Gebiihr (i+1).
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§3

Bewertungstag: Laufzeit; Bankgeschéftstag

Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht geméB § 4 eingeloster Zertifika-
te dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich geméf § 4 wirksam eingeloster Zerti-
fikate dem entsprechenden Einlosungstermin. Sollte der Bewertungstag kein Berech-
nungstag (§ 8 (2)) sein, so ist der ndchstfolgende Tag, der ein Berechnungstag ist, der
Bewertungstag.

Die "Laufzeit der Zertifikate" beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Laufzeit-
ende steht gegenwiértig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht gemaf3 § 4
eingeloster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

"Bankgeschéftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschéftsverkehr gedffnet sind. Im Zu-
sammenhang mit Zahlungsvorgingen gemél § 6 und § 9 ist "Bankgeschiiftstag" jeder
Tag (auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedffnet ist und die
Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das Trans-European
Automated Realtime Gross settlement Express Transfer-Zahlungssystem.

§ 4
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber gemif3 den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlosungsrecht"). Die Zertifikate konnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auBlerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemiR den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einlésungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingelost werden. "Einlosungstermine"
sind alle Berechnungstage (§ 8 (2)) beginnend mit dem 25. Januar 2007.

Einlosungsrechte kdnnen jeweils nur fiir mindestens 1 Zertifikat bzw. ein ganzzahliges
Vielfaches davon ausgeilibt werden. Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen
Einl6sungstermin erloschen alle Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.

Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einldsungstermin miis-
sen spétestens am Bankgeschéftstag vor dem betreffenden Einlosungstermin folgende
Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete Er-
kldrung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthilt: (i) den Namen des
Zertifikatsinhabers, (i1) die Bezeichnung und die Anzahl der Zertifikate, deren
Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (ii1) das Konto des Zertifikatsinhabers bei
einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gegebenenfalls der Ab-
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rechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine Erkldrung, dass we-
der der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer (beneficial
owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlosungserklirung"). Die
Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bindend. Die in diesem Absatz
verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die ihnen in Regulation S
gemiB dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen
Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifikate
auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen sein.

4) Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen erst
nach Ablauf des Bankgeschiftstages vor dem betreffenden Einlosungstermin erfiillt
sind. Weicht die in der Einlosungserkldrung genannte Zahl von Zertifikaten, fiir die die
Einlosung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle eingegangenen Zer-
tifikate ab, so gilt die Einlosungserklarung nur fiir die der niedrigeren der beiden Zah-
len entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige iiberschiissige Zer-
tifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an diesen zuriickiibertra-
gen.

%) Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern, Ge-
biihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu zahlen.
Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrechnungsbetrag
etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifikatsinha-
ber gemil} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§5

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

(1) Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effektiver
Zertifikate ist ausgeschlossen.

(2) Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die "Clearstream")
in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Miteigentumsanteile an dem In-

haber-Sammelzertifikat iibertragbar.

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon iibertragbar.
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§6
Zahlung des Riickzahlungsbetrages

Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des Riickzahlungsbetrages an die Clearstream zur Gutschrift auf die Kon-
ten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen.

Eine Erklidrung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer
(beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch abgegeben.
Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die thnen in
Regulation S geméf dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giilti-
gen Fassung beigelegt ist.

Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Riickzahlungs-
betrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifi-
katsinhaber gemdf3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstorungen

Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung (§ 7
(2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berechnungstag,
an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin wird sich bemii-
hen, den Beteiligten unverziiglich gemaf § 11 mitzuteilen, dass eine Marktstérung ein-
getreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht. Wenn der Bewertungstag
auf Grund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht hintereinanderliegende Berech-
nungstage verschoben worden ist und auch an diesem Tag die Marktstérung fortbe-
steht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag, wobei die Emittentin den Referenz-
kurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Berticksichtigung der an dem Bewer-
tungstag herrschenden Marktgegebenheiten bestimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung der Verdffentlichung der Preisfeststellung bezogen auf den
Basiswert am Referenzmarkt oder

(iv)  die wesentliche Verdnderung in der Methode der Preisfeststellung in Bezug auf

den Basiswert am Referenzmarkt (z.B. in der Beschaffenheit, der Menge oder
der Handelswahrung in Bezug auf den Basiswert).

184



(M

2

€)

(M

IV. BEDINGUNGEN

Eine Verdnderung der Handelszeit am Referenzmarkt gilt nicht als Marktstorung, so-
fern die Verdnderung am Referenzmarkt vorher angekiindigt wird.

§8

Basiswert: Referenzkurs:; Nachfolgewert; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Rohstoff.

Der "Referenzkurs" entspricht dem in der Handelswéhrung ausgedriickten und in der
Tabelle angegebenen mallgeblichen Preis fiir den Basiswert, 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 er-
setzenden Seite angezeigt wird. Sollte die Bildschirmseite an dem angegebenen Tag
nicht zur Verfligung 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 Zertifikatstelle berechtigt, als
Referenzkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen und unter Bertick-
sichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen ermit-
telten Referenzkurs festzulegen. "Berechnungstage" sind Tage, an denen der Refe-
renzkurs fiir den Basiswert auf dem Referenzmarkt iiblicherweise berechnet und auf
der fiir den Referenzmarkt maB3geblichen Bildschirmseite verdffentlicht wird.

Wird der Referenzkurs fiir den Basiswert nicht mehr am Referenzmarkt, sondern von
einer anderen Person, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) fiir geeignet hilt (der "Ersatzreferenzmarkt") berechnet und
verdffentlicht, so wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des an dem Ersatzre-
ferenzmarkt berechneten und verdffentlichten Kurses fiir den Basiswert berechnet.
Ferner gilt dann jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den
Referenzmarkt, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Ersatz-
referenzmarkt. Die Ersetzung des Referenzmarktes wird unverziiglich gemal3 § 11 be-
kannt gemacht.

§9
Vorzeitige Kiindigung

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zertifi-
katsrechts oder die Festlegung eines Ersatzreferenzmarktes fiir den Basiswert, aus wel-
chen Griinden auch immer, nicht mdglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifi-
kate vorzeitig durch Bekanntmachung geméf § 11 unter Angabe des nachstehend defi-
nierten Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem
Monat nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mal3gabe dieser Be-
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stimmungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Ersatzreferenzmarkt festgelegt
werden muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zerti-
fikatsinhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der "Kiin-
digungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) als an-
gemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des Ereignisses, das
dazu fiihrt, dass nach Maf3gabe dieser Bestimmungen das Zertifikatsrecht angepasst
oder ein Ersatzreferenzmarkt festgelegt werden muss, unter Beriicksichtigung des ver-
bleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

2) Die Emittentin wird bis zu dem dritten Bankgeschéiftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die Clearstream
zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veran-
lassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemal3 § 9 (1) gilt die in § 6 (2) erwéhnte
Erklarung als automatisch abgegeben.

3) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Kiindigungsbe-
trag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifikats-
inhaber gemif vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland, ist
die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die
Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuldssig — durch ein Fi-
nanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Européischen Union
zu ersetzen, eine oder mehrere zusatzliche Zertifikatsstellen zu bestellen und deren Be-
stellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf werden unverziiglich geméaf
§ 11 bekannt gemacht.

(2) Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzulegen.
Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder — so-
weit gesetzlich zuldssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der
Mitgliedstaaten der Europédischen Union zur Zertifikatsstelle durch die Emittentin. Nie-
derlegung und Bestellung werden unverziiglich gemaf3 § 11 bekannt gemacht.

(3) Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und hat

keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist von den
Beschrankungen des § 181 BGB befteit.
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(4) Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung der

Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem {iiberregionalen deut-
schen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich die Borsen-Zeitung, verdffentlicht.

§12
Aufstockung: Riickkauf

(1) Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhdhen. Der Begriff "Zertifikate" umfasst
im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zuséatzlich begebenen Zertifikate.

(2) Die Emittentin und die Garantin sind berechtigt, jederzeit Zertifikate {iber die Borse oder
durch auBlerborsliche Geschifte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben. Weder die
Emittentin noch die Garantin ist verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrich-
ten. Die zurlickerworbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverduBert oder
von der Emittentin bzw. der Garantin in anderer Weise verwendet werden.

§ 13
Ersetzung der Emittentin

(1) Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber eine
andere Gesellschaft, einschlieBlich der Garantin, als Emittentin (die "Neue Emittentin")
hinsichtlich aller Verpflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten an die
Stelle der Emittentin zu setzen, sofern

(a) die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbindung
mit den Zertifikaten {ibernimmt (die "Ubernahme");

(b) die Ubernahme keine nachteiligen bonititsméBigen, finanziellen, rechtlichen und
steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von der
Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhéngige
Treuhénderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit internatio-
nalem Ansehen ist (die "Treuhiéinderin"), bestdtigt wird;
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(c) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unternehmen
samtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu Gunsten
der Zertifikatsinhaber garantiert;

(d) die Neue Emittentin alle notwendigen Genehmigungen von den zustéindigen Be-
horden erhalten hat, damit die Neue Emittentin alle Verpflichtungen aus oder in
Verbindung mit den Zertifikaten erfiillen kann; und

(e) die Garantin (ausgenommen, dass sie selbst die Neue Emittentin ist) unbedingt die
Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus diesen Zertifikatsbedingungen garan-
tiert.

Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Zertifikatsbedingun-
gen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezogen.

Die Ersetzung der Emittentin gemdll § 13 (1) wird unverziiglich gemi3 § 11 bekannt
gemacht. 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 zusammenhadngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zertifikatsinhabern
aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit einer

Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung geméf § 11 mit Wirkung zu einem

Einlosungstermin (jeweils ein , Kiindigungstermin®) zu kiindigen. Die Kiindigung ist unwi-

derruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.

(M

2

3)

§ 15
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen Zerti-
fikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht nach
dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erfiillungsort ist Frankfurt am Main.

Gerichtsstand fiir alle Klagen oder sonstigen Verfahren aus oder im Zusammenhang mit
den Zertifikaten ist Frankfurt am Main.
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Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen sowie
(i1) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergdnzen, wo-
bei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergéinzungen zuléssig
sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir die Zertifikatsinhaber
zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikatsinhabers nicht wesentlich
verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalititen nicht wesentlich erschweren. Anderun-
gen bzw. Erginzungen dieser Zertifikatsbedingungen werden unverziiglich gemil3 § 11
bekannt gemacht.

Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirksam
sein oder werden, so bleiben die librigen Bestimmungen wirksam. Die unwirksame Be-
stimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirtschaftlichen
Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich moglich Rechnung trigt.]
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des dffentlichen Angebots der Open End Zertifikate mit Management Gebiihr bezogen auf einen Index
(Tranche 2310 — ISIN DE000GS34W63) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen einzufiigen:

WKN/ ISIN Basiswert Index-Sponsor Ratio | Beginn der | Anfiingliche Management Ge- Anfinglicher Ausga- | Angebotsgrofie in An-
(Index) Laufzeit biihr / Maximale Management bepreis in EUR zahl der Zertifikate
Gebiihr
GS34W6 / COMERGIX LNG Standard & Poor's 1 [01. Mérz 0,82% p.a./ 1% p.a. [e] [500.000][e]
DE000GS34W63 | (EUR) Performance | Corporation ("S&P") 2007][e]
Index
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§1
Zertifikatsrecht, Garantie

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewihrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im Einzelnen jeweils in der Ta-
belle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zertifikats-
recht"), nach Maligabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riickzahlungsbe-
trages (§ 2) zu verlangen.

Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte (vorbehaltlich von § 1 (3)) und
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen
sonstigen gegenwartigen und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbind-
lichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, de-
nen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") hat die unbedingte Garantie (die "Ga-
rantie") fiir die Zahlung des Riickzahlungsbetrags und etwaigen sonstigen Betrdgen, die
nach diesen Zertifikatsbedingungen von der Emittentin zu zahlen sind, iibernommen.

§2
Riickzahlungsbetrag

Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat in Euro entspricht dem mit dem Ratio (Absatz
(3)) multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2)), ferner multipliziert mit dem Mana-
gement Faktor (Absatz (4)).

Der Riickzahlungsbetrag wird auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerundet.
Der Riickzahlungsbetrag wird nach folgender Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs * Management Faktor

Der "Abrechnungskurs" entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am Be-
wertungstag (§ 3 (1)).

Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.

Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhidngigen Umrechnung der in der
Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel berechnet:

ul 1
H ")

i=1
(1+MG,) *
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wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"MG(1)" entspricht der Management Gebiihr (i) (§ 2 (5)), wobei 1 die Reihe der natiirli-
chen Zahlen von 1 bis M durchléutt.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wahrend der
Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen Be-
ginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlieB8lich),
der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management Gebiihr gemif3 § 2
(5) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management Gebiihr wéhrend der Lauf-
zeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1) (einschlieBlich). n fiir i+1 ent-
spricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom Tag des Wirksamwerdens der Anpas-
sung der Management Gebiihr gemif3 § 2 (5) (einschlielich) bis zum Kalendertag (ein-
schlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens der néchstfolgenden Anpassung der Ma-
nagement Gebiihr gemill § 2 (5) vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der
Management Gebiihr wihrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungs-
tag (§ 3 (1)) (einschlieBlich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf téglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen kauf-
ménnisch gerundet berechnet.

Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen Anfang-
lichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management Gebiihr mit
Wirkung zu jedem Bankgeschéftstag bis zur Hohe der in der Tabelle angegebenen Ma-
ximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der Management Gebiihr und
der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden unverziiglich gemaf3 § 11 bekannt-
gemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Mana-
gement Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirksamwerdens der Anpassung als Bezugnah-
me auf die angepasste Management Gebiihr (i+1).

§3

Bewertungstag: Laufzeit; Bankgeschéftstag

Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht geméB § 4 eingeldster Zertifika-
te dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich geméf § 4 wirksam eingeloster Zerti-
fikate dem entsprechenden Einldsungstermin. Sollten die Voraussetzungen fiir die wirk-
same Einlosung der Zertifikate durch den Zertifikatsinhaber geméfl § 4 erst nach 11.00
Uhr (Frankfurter Zeit) am Bankgeschiftstag vor dem entsprechenden Einldsungstermin
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erfiillt sein, so entspricht der Bewertungstag dem Berechnungstag (§ 8 (2)), der dem ent-
sprechenden Einlosungstermin unmittelbar folgt. Sollte der Bewertungstag kein Berech-
nungstag (§ 8 (2)) sein, so ist der nichstfolgende Tag, der ein Berechnungstag ist, der
Bewertungstag.

Die "Laufzeit der Zertifikate" beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Laufzeit-
ende steht gegenwartig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht geméf § 4
eingeloster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

"Bankgeschéftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschéftsverkehr gedffnet sind. Im Zu-
sammenhang mit Zahlungsvorgingen gemél § 6 und § 9 ist "Bankgeschiiftstag" jeder
Tag (auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedffnet ist und die
Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das Trans-European
Automated Realtime Gross settlement Express Transfer-Zahlungssystem.

§4
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber gemif3 den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlosungsrecht"). Die Zertifikate konnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auBlerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, geméiR den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einl6sungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingeldst werden. "Einlosungstermine"
sind alle Berechnungstage (§ 8 (2)) beginnend mit dem 27. Februar 2007.

Einlosungsrechte konnen jeweils nur fiir mindestens 1 Zertifikat bzw. ein ganzzahliges
Vielfaches davon ausgeiibt werden. Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen
Einl6sungstermin erloschen alle Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.

Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einlosungstermin miis-
sen spitestens am Bankgeschéftstag vor dem betreffenden Einlosungstermin folgende
Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete Er-
klarung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthilt: (i) den Namen des
Zertifikatsinhabers, (ii) die Bezeichnung und die Anzahl der Zertifikate, deren
Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (ii1) das Konto des Zertifikatsinhabers bei
einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gegebenenfalls der Ab-
rechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine Erklarung, dass we-
der der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer (beneficial
owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlosungserklirung"). Die
Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bindend. Die in diesem Absatz
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verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die ihnen in Regulation S
gemiB dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen
Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifikate
auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen sein.

4) Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen erst
nach Ablauf des Bankgeschiftstages vor dem betreffenden Einlosungstermin erfiillt
sind. Weicht die in der Einlosungserklidrung genannte Zahl von Zertifikaten, fiir die die
Einlésung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle eingegangenen Zer-
tifikate ab, so gilt die Einlosungserklarung nur fiir die der niedrigeren der beiden Zah-
len entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige iiberschiissige Zer-
tifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an diesen zuriickiibertra-
gen.

%) Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern, Ge-
biihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu zahlen.
Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrechnungsbetrag
etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifikatsinha-
ber gemil} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§5

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

(1) Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effektiver
Zertifikate ist ausgeschlossen.

(2) Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die "Clearstream")
in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Miteigentumsanteile an dem In-

haber-Sammelzertifikat iibertragbar.

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon iibertragbar.
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§6
Zahlung des Riickzahlungsbetrages

Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des Riickzahlungsbetrages an die Clearstream zur Gutschrift auf die Kon-
ten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen.

Eine Erklidrung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer
(beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch abgegeben.
Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die thnen in
Regulation S geméf dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giilti-
gen Fassung beigelegt ist.

Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Riickzahlungs-
betrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifi-
katsinhaber gemdf3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstorungen

Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung (§ 7
(2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berechnungstag,
an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin wird sich bemii-
hen, den Beteiligten unverziiglich gemaf § 11 mitzuteilen, dass eine Marktstérung ein-
getreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht. Wenn der Bewertungstag
auf Grund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht hintereinanderliegende Berech-
nungstage verschoben worden ist und auch an diesem Tag die Marktstérung fortbe-
steht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag, wobei die Emittentin den Referenz-
kurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksichtigung der an dem Bewer-
tungstag herrschenden Marktgegebenheiten bestimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mirkten, an denen die dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte notiert bzw.
gehandelt werden, allgemein oder

(11) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Basiswert
zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Markten, an denen diese
Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Optionskon-
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trakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminborse, an der Termin- oder
Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt werden (die "Termin-
borse");

(iii))  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Basiswerts auf Grund einer Ent-
scheidung des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschrankung oder Nichtberechnung in der letzten halben
Stunde vor der {iblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses des Ba-
siswerts zu Grunde liegenden 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 Einschrinkung auf
einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Borse beruht.

§ 8

Basiswert; Referenzkurs: Nachfolgewert; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Index.

Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts, wie er an Berech-
nungstagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-
Sponsor") berechnet und verdffentlicht wird. "Berechnungstage" sind Tage, an denen
der Basiswert iiblicherweise vom Index-Sponsor berechnet und verdffentlicht wird und
an denen die Borsen in Frankfurt, Kuala Lumpur, London, Madrid, Mailand, New
York, Oslo, Paris, Seoul, Tokyo und Wien fiir den reguldaren Handel ge6ffnet sind.

Wird der Index nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Person,
Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB)
fiir geeignet hélt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und veroffentlicht, so wird der
Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-Sponsor berechneten
und verdffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt dann jede in diesen Zertifi-
katsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-Sponsor, sofern es der Zu-
sammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen Index-Sponsor.

Verinderungen in der Berechnung des Index (einschlieSlich Bereinigungen) oder der
Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren Grundlage
der Index berechnet wird, fiihren nicht zu einer Anpassung des Zertifikatsrechts, es sei
denn, dass das neue maBBgebende Konzept und die Berechnung des Index infolge einer
Verianderung (einschlieBlich einer Bereinigung) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB)
der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher maBBgebenden Konzept oder
der mafligebenden Berechnung des Index. Dies gilt insbesondere, wenn sich aufgrund
irgendeiner Anderung trotz gleichbleibender Kurse der in dem Index enthaltenen Ein-
zelwerte und ihrer Gewichtung eine wesentliche Anderung des Indexwertes ergibt. Ei-
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ne Anpassung des Zertifikatsrechts kann auch bei Aufhebung des Index und/oder sei-
ner Ersetzung durch einen anderen Index erfolgen. Die Emittentin passt das Zertifikats-
recht nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksichtigung der Restlaufzeit der
Zertifikate und des zuletzt ermittelten Kurses mit dem Ziel an, den wirtschaftlichen
Wert der Zertifikate zu erhalten, und bestimmt unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes
der Verdnderung den Tag, zu dem das angepasste Zertifikatsrecht erstmals zugrunde zu
legen ist. Das angepasste Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen An-
wendung werden unverziiglich gemaB § 11 bekanntgemacht.

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 Zertifikatsrechts gemdll § 8 (4), fest, welcher Index
kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zugrunde zu legen ist (der "Nachfolgeindex"). Der
Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziig-
lich geméB § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Be-
zugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezug-
nahme auf den Nachfolgeindex.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zertifi-
katsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch im-
mer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter Sachver-
standiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 9, fiir die Weiterrech-
nung und Vero6ffentlichung des Index auf der Grundlage des bisherigen Indexkonzeptes
und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derartige Fortfiihrung
wird unverziiglich geméf § 11 bekanntgemacht.

Die in den vorgenannten Absitzen (3) bis (6) erwdhnten Entscheidungen der Emitten-
tin sind abschlieBend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher Irrtum
vor.

§9

Vorzeitige Kiindigung

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zertifi-
katsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch im-
mer, nicht méglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig durch Be-
kanntmachung geméal} § 11 unter Angabe des nachstehend definierten Kiindigungsbe-
trages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat nach Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mal3gabe dieser Bestimmungen das Zertifikats-
recht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, zu erfolgen. Im Fall
einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifikatsinhaber beziiglich jedes von
ithm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emit-
tentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifi-
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kats unmittelbar vor Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Maf3igabe dieser
Bestimmungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt wer-
den muss, unter Beriicksichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

Die Emittentin wird bis zu dem dritten Bankgeschéiftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die Clearstream
zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veran-
lassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung geméal3 § 9 (1) gilt die in § 6 (2) erwéhnte
Erklarung als automatisch abgegeben.

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Kiindigungsbe-
trag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifikats-
inhaber gemil} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland, ist
die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die
Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zulédssig — durch ein Fi-
nanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union
zu ersetzen, eine oder mehrere zusitzliche Zertifikatsstellen zu bestellen und deren Be-
stellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf werden unverziiglich gemaf
§ 11 bekannt gemacht.

Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzulegen.
Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder — so-
weit gesetzlich zuldssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der
Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle durch die Emittentin. Nie-
derlegung und Bestellung werden unverziiglich gemal3 § 11 bekannt gemacht.

Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieflich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und hat
keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist von den

Beschrankungen des § 181 BGB befteit.

Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung der
Einreicher von Zertifikaten zu priifen.
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§11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem {iberregionalen deut-

schen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich die Borsen-Zeitung, verdffentlicht.

(M

2
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§12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhdhen. Der Begriff "Zertifikate" umfasst
im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusétzlich begebenen Zertifikate.

Die Emittentin und die Garantin sind berechtigt, jederzeit Zertifikate {iber die Borse oder
durch auBBerborsliche Geschéfte zu einem beliebigen Preis zurtickzuerwerben. Weder die
Emittentin noch die Garantin ist verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrich-
ten. Die zurlickerworbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverdufBert oder
von der Emittentin bzw. der Garantin in anderer Weise verwendet werden.

§13
Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber eine
andere Gesellschaft, einschlieBlich der Garantin, als Emittentin (die "Neue Emittentin")
hinsichtlich aller Verpflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten an die
Stelle der Emittentin zu setzen, sofern

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

(b) die Ubernahme keine nachteiligen bonititsmiBigen, finanziellen, rechtlichen und
steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von der
Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhéngige
Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit internatio-
nalem Ansehen ist (die "Treuhéinderin"), bestdtigt wird;

(c) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unternehmen

samtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu Gunsten
der Zertifikatsinhaber garantiert;
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(f) die Neue Emittentin alle notwendigen Genehmigungen von den zustéindigen Be-
horden erhalten hat, damit die Neue Emittentin alle Verpflichtungen aus oder in
Verbindung mit den Zertifikaten erfiillen kann; und

(g) die Garantin (ausgenommen, dass sie selbst die Neue Emittentin ist) unbedingt die
Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus diesen Zertifikatsbedingungen garan-
tiert.

Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Zertifikatsbedingun-
gen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezogen.

Die Ersetzung der Emittentin gemdll § 13 (1) wird unverziiglich gemif3 § 11 bekannt
gemacht. 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 zusammenhédngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zertifikatsinhabern
aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit einer

Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung geméf} § 11 mit Wirkung zu einem

Einlosungstermin (jeweils ein ,,Kiindigungstermin®) zu kiindigen. Die Kiindigung ist unwi-

derruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.
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§15
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen Zerti-
fikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht nach
dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erflillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen sowie
(11) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu erginzen, wo-
bei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergéinzungen zuléssig
sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir die Zertifikatsinhaber
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zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikatsinhabers nicht wesentlich
verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalititen nicht wesentlich erschweren. Anderun-
gen bzw. Erginzungen dieser Zertifikatsbedingungen werden unverziiglich gemif3 § 11
bekannt gemacht.

(5) Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirksam
sein oder werden, so bleiben die librigen Bestimmungen wirksam. Die unwirksame Be-
stimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirtschaftlichen
Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich moglich Rechnung trigt.]
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Partizipations-Zertifikate mit Management Gebiihr bezogen auf
einen Korb bestehend aus Indizes und Aktienkérben (und ggf. Investmentfondsanteilen) (Tranche 2358 — ISIN DEOO0GS8N116) sind die folgenden Zerti-
fikatsbedingungen einzufiigen:

Tabelle 1

WKN/ ISIN Basiswert Nominalbetrag | Anfingliche Management Gebiihr / Beginn der Anfinglicher Aus- Angebotsgrofie in
(Korb) in EUR Maximale Management Gebiihr Laufzeit gabepreis in EUR Anzahl der Zertifikate

GS8N11/ Korb bestehend 100,00 1,3%/2,5% [20. Mérz 2007] | [e] [500.000][e]

DE000GS8N116 aus Indizes und [e]

Aktienkérben wie
in Tabelle 2 dar-
gestellt
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Zusammensetzung des Basiswerts
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Korbbestandteil
(Korbindex)
(Aktienkorb)

Index-Sponsor /Mafligebliche Borse/
Handelswiihrung / Bildschirmseite/
Wechselkurssponsor

Anfinglicher Mafigeblicher
Referenzkurs

Anfinglicher Mafigeb-
licher Wechselkurs

Anfingliche Gewich-
tungsfaktoren

MSCI Daily TR NET Egypt Index

Morgan Stanley Capital International
Inc. / EGP / EUREGPFIXM=WM /
WM Company publiziert auf Reuters

1195,687

7,5257

12%

MSCI Daily TR NET Korea Index

Morgan Stanley Capital International
Inc. / KRW / EURKRWFIXM=WM /
WM Company publiziert auf Reuters

356,107

1244,645

16%

MSCI Daily TR NET Mexico Index

Morgan Stanley Capital International
Inc. / MXN / EURMXNFIXM=WM /
WM Company publiziert auf Reuters

498,794

14,7107

16%

MSCI Daily TR NET Turkey Index

Morgan Stanley Capital International
Inc. / TRY / EURTRYFIXM=WM /
WM Company publiziert auf Reuters

451,227

1,8565

16%

MSCI Daily TR NET Philippines Index

Morgan Stanley Capital International
Inc. / PHP / EURPHPFIXM=WM /
WM Company publiziert auf Reuters

201,407

63,7617

12%

MSCI Daily TR NET Indonesia Index

Morgan Stanley Capital International
Inc. /IDR / EURIDRFIXM=WM /
WM Company publiziert auf Reuters

619,699

12094,40

12%

Aktienkorb Vietnam

Vietnam Ho Chi Minh Stock Ex-
change / VND /
EURVNDFIXM=WM / WM Company
publiziert auf Reuters

281,660

21109,99

8%

Aktienkorb Pakistan

Karachi Stock Exchange / PKR /
EURPKRFIXM=WM / WM Company
publiziert auf Reuters

180,79

80,0558

8%
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Zusammensetzung des Aktienkorbs Vietnam

Korbbestandteil MafRgebliche Borse/ Handelswih- Gewichtung
(Korbaktie /Unternehmen / ISIN) rung / Bildschirmseite/
Wechselkurssponsor
Corp. for Financing and Promoting Vietnam Ho Chi Minh Stock Ex- 25.27%
change / VND /
Technology / (nicht verfiigbar) EURVNDFIXM=WM / WM Company
publiziert auf Reuters
Vietnam Dairy Product Co. / Vietnam Ho Chi Minh Stock Ex- 22,51%
VNO00OAOJ4CE2 change / VND /
EURVNDFIXM=WM / WM Company
publiziert auf Reuters
Sacombank / (IliCht verﬁigbar) Vietnam Ho Chi Minh Stock Ex- 20,92%
change / VND /
EURVNDFIXM=WM / WM Company
publiziert auf Reuters
Pha Lai Thermal Power / Vietnam Ho Chi Minh Stock Exchan- | 18,32%
VNOOOAOLA6S6 ge / VND / EURVNDFIXM=WM /
WM Company publiziert auf Reuters
Vietnam Ho Chi Minh Stock Ex- 12,98%

PetroVietnam Drilling and Well Ser-

vices / (nicht verfiigbar)

change / VND /
EURVNDFIXM=WM / WM Company
publiziert auf Reuters
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Zusammensetzung des Aktienkorbs Pakistan

Korbbestandteil Malfigebliche Borse/ Handelswih- Gewichtung
(Korbaktie /Unternehmen / ISIN) rung / Bildschirmseite/

Wechselkurssponsor
Oil & Gas Development Co Ltd / Karachi Stock Exchange / PKR / 41,49%
PK0080201012 EURPKRFIXM=WM / WM Company

publiziert auf Reuters
Pakistan Telecommunication Co / Karachi Stock Exchange / PKR / 15,58%
PK0067901022 EURPKRFIXM=WM / WM Company

publiziert auf Reuters
National Bank of Pakistan / Karachi Stock Exchange / PKR / 15,54%
PK0078001010 EURPKRFIXM=WM / WM Company

publiziert auf Reuters
Pakistan Petroleum Ltd / Karachi Stock Exchange / PKR / 14,51%
PKO0081801018 EURPKRFIXM=WM / WM Company

publiziert auf Reuters
MCB Bank Ltd / PK0055601014 Karachi Stock Exchange / PKR / 12,88%

EURPKRFIXM=WM / WM Company
publiziert auf Reuters
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Tabelle 3
Gewichtungsfaktoren
Anzahl der Korbbestandteile /
Angepasste Gewichtungsfaktoren
MK Rang 8 9 10 11
1 16,00% 15,00% 13,00% 11,50%
2 16,00% 15,00% 13,00% 11,50%
3 16,00% 15,00% 13,00% 11,50%
4 12,00% 11,00% 10,00% 11,50%
5 12,00% 11,00% 10,00% 9,00%
6 12,00% 11,00% 10,00% 9,00%
7 8,00% 7,33% 10,00% 9,00%
8 8,00% 7,33% 7,00% 9,00%
9 7,33% 7,00% 6,00%
10 7,00% 6,00%
11 6,00%
100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

IV. BEDINGUNGEN

"Anzahl der Korbbestandteile" entspricht der Anzahl der Korbbestandteile nach dem Bewertungstag (t), zu dem das Hinzufiigungsrecht wirksam ausge-

ubt wurde.

"MK Rang" entspricht dem Rang der Korbbestandteile, der von der Zertifikatsstelle anhand des Anteils des jeweiligen Korbbestandteils im MSCI ACWI
(All Country World Index) Index (Price Index USD) am jeweiligen Bewertungstag (t) festgestellt wird. Soweit ein bestimmtes Land im MSCI ACWI
(All Country World Index) Index (Price Index USD) nicht beriicksichtigt ist, wird dem entsprechenden Korbbestandteil, der dieses Land reprisentiert,
der niedrigste Rang zugewiesen. Erhalten auf diese Weise mehr als zwei Lander den niedrigsten Rang zugewiesen, bestimmt die Zertifikatsstelle die
entsprechende MK Rang Stufe des jeweiligen Korbbestandteils nach billigem Ermessen (§ 317 BGB). Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, den MSCI
ACWI (All Country World Index) Index (Price Index USD) durch einen anderen Index zu ersetzen, soweit dieser andere Index alle Lander enthélt, die

durch die Korbbestandteile reprasentiert werden.
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§1
Zertifikatsrecht, Garantie

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewihrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im Einzelnen jeweils in der Ta-
belle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zertifikats-
recht"), nach Maligabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riickzahlungsbe-
trages (§ 2) zu verlangen.

Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte (vorbehaltlich von § 1 (3)) und
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen
sonstigen gegenwartigen und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbind-
lichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, de-
nen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") hat die unbedingte Garantie (die "Ga-
rantie") fiir die Zahlung des Riickzahlungsbetrags und etwaigen sonstigen Betrdgen, die
nach diesen Zertifikatsbedingungen von der Emittentin zu zahlen sind, {ibernommen.

§2
Riickzahlungsbetrag

Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat in Euro entspricht dem Nominalbetrag je Zerti-
fikat (Absatz 2) multipliziert mit der Performance des Basiswerts, ferner multipliziert mit
dem Management Faktor (Absatz (4)).

Die "Performance des Basiswerts" entspricht dem Produkt aller ermittelter Korbper-
formances. "Korbperformance" entspricht der Summe der zu jedem Bewertungstag (t)
und zum Bewertungstag ermittelten Mallgeblichen Performances aller Korbbestandteile.

Der Riickzahlungsbetrag wird auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerundet.
Der Riickzahlungsbetrag wird nach folgender Formel berechnet:

Nominalbetrag * Performance des Basiswerts * Management Faktor

Der "Nominalbetrag je Zertifikat" entspricht dem in der Tabelle 1 angegebenen Nomi-
nalbetrag je Zertifikat.

Die "Wechselkursperformance" eines Korbbestandteils entspricht dem Quotienten aus
dem an einem Bewertungstag (t) ermittelten MaB3geblichen Wechselkurs (Start) und dem
am letzten Berechnungstag vor dem unmittelbar folgenden Bewertungstag (t) ermittelten
MaBgeblichen Wechselkurs (Ende). Der "Mafigebliche Wechselkurs (Start)" eines
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Korbbestandteils entspricht dem MaBgeblichen Wechselkurs dieses Korbbestandteils an
einem Bewertungstag (t), bzw, soweit noch kein Bewertungstag (t) eingetreten ist, dem
in der Tabelle 2 angegebenen "Anfinglichen Maflgeblichen Wechselkurs". Der
"MafBgebliche Wechselkurs (Ende)" eines Korbbestandteils entspricht dem Maf3gebli-
chen Wechselkurs dieses Korbbestandteils am letzten Berechnungstag unmittelbar vor
einem Bewertungstag (t) bzw. vor dem Bewertungstag. Der "Mafigebliche Wechsel-
kurs" der in der Tabelle 2 fiir einen Korbbestandteil angegebenen Handelswahrung ent-
spricht dem Mittelkurs der Handelswahrung zum Euro, der von dem in der Tabelle 2 an-
gegebenen Wechselkurssponsor (der "Wechselkurssponsor") ermittelt und auf der in
der Tabelle 2 angegebenen Bildschirmseite oder einer diese ersetzenden Seite angezeigt
wird bzw., falls dieser Kurs auch nicht auf einer anderen Reuters-Seite angezeigt wird,
der auf der Seite eines anderen Bildschirmservice angezeigt wird. Sollte der vorgenannte
Wechselkurs nicht mehr in der vorgesehenen Weise festgestellt oder in einer der vorge-
nannten Arten angezeigt werden, ist die Zertifikatsstelle berechtigt, als Mafgeblichen
Wechselkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen ermittelten Wechsel-
kurs festzulegen.

Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhidngigen Umrechnung der in der
Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel berechnet:

M 1
H npy

i=1
(1+MG,) *

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

"MG(1)" entspricht der Management Gebiihr (i) (§ 2 (5)), wobei 1 die Reihe der natiirli-
chen Zahlen von 1 bis M durchléutt.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wahrend der
Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle 1 angegebenen
Beginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlief3lich),
der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management Gebiihr gemil § 2
(5) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management Gebiihr wahrend der Lauf-
zeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1) (einschlieBlich). n fiir i+1 ent-
spricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom Tag des Wirksamwerdens der Anpas-
sung der Management Gebiihr gemif3 § 2 (5) (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (ein-
schlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens der nichstfolgenden Anpassung der Ma-
nagement Gebiihr gemill § 2 (5) vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der
Management Gebiihr wihrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungs-
tag (§ 3 (1)) (einschlieBlich).
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"k" entspricht der Anzahl tatsdchlicher Kalendertage (actual).

Der Management Faktor wird auf téglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen kauf-
ménnisch gerundet berechnet.

(5) Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle 1 angegebenen An-
fanglichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management Gebiihr
mit Wirkung zu jedem Bankgeschiftstag bis zur Hohe der in der Tabelle 1 angegebenen
Maximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der Management Gebiihr
und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden unverziiglich gemal3 § 11 be-
kanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die
Management Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirksamwerdens der Anpassung als Be-
zugnahme auf die angepasste Management Gebiihr (i+1).

§3

Bewertungstag:; Laufzeit; Bankgeschéftstag

(1) Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht gemaB § 4 eingeloster Zertifika-
te dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich geméB § 4 wirksam eingeloster Zerti-
fikate dem entsprechenden Einlosungstermin. "Bewertungstag (t)" ist jeder Tag, zu dem
entweder das Ersetzungsrecht oder das Hinzufligungsrecht durch die Emittentin wirksam
ausgeiibt wurden.

(2) Die "Laufzeit der Zertifikate" beginnt am in der Tabelle 1 genannten Tag. Das Lauf-
zeitende steht gegenwiértig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht geméf
§ 4 eingeloster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

(3) "Bankgeschiftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschéftsverkehr gedffnet sind. Im Zu-
sammenhang mit Zahlungsvorgingen gemél § 6 und § 9 ist "Bankgeschiiftstag" jeder
Tag (auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedffnet ist und die
Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das Trans-European
Automated Realtime Gross settlement Express Transfer-Zahlungssystem.

§4
Einlosung der Zertifikate

(1 Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber gemif3 den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlosungsrecht"). Die Zertifikate konnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auBlerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemiR den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einlosungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingelost werden. "Einlosungstermin"
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ist jeder dritte Freitag im Mérz, Juni, September und Dezember eines jeden Jahres, be-
ginnend mit dem dritten Freitag im Juni 2007, an dem die in diesem § 4 genannten Be-
dingungen zur Einlosung erfiillt sind.

Einlosungsrechte kdnnen jeweils nur fiir mindestens 1 Zertifikat bzw. ein ganzzahliges
Vielfaches davon ausgeilibt werden. Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen
Einlosungstermin erldschen alle Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.

Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einldsungstermin miis-
sen spétestens am Bankgeschéftstag vor dem betreffenden Einlosungstermin folgende
Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete Er-
kldrung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthilt: (i) den Namen des
Zertifikatsinhabers, (i1) die Bezeichnung und die Anzahl der Zertifikate, deren
Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (ii1) das Konto des Zertifikatsinhabers bei
einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gegebenenfalls der Ab-
rechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine Erkldrung, dass we-
der der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer (beneficial
owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlosungserklidrung"). Die
Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bindend. Die in diesem Absatz
verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die ihnen in Regulation S
gemiB dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen
Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifikate
auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen sein.

Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen erst
nach Ablauf des Bankgeschiftstages vor dem betreffenden Einlosungstermin erfiillt
sind. Weicht die in der Einlosungserkldrung genannte Zahl von Zertifikaten, fiir die die
Einldsung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle eingegangenen Zer-
tifikate ab, so gilt die Einlosungserklarung nur fiir die der niedrigeren der beiden Zah-
len entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige iiberschiissige Zer-
tifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an diesen zuriickiibertra-
gen.

Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern, Ge-
biihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu zahlen.
Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrechnungsbetrag
etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifikatsinha-
ber gemil} vorstehendem Satz zu zahlen sind.
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§5

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

(1) Die in der Tabelle 1 angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effektiver
Zertifikate ist ausgeschlossen.

(2) Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die "Clearstream")
in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Miteigentumsanteile an dem In-
haber-Sammelzertifikat iibertragbar.

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon iibertragbar.

§6

Zahlung des Riickzahlungsbetrages

(N Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschéftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des Riickzahlungsbetrages an die Clearstream zur Gutschrift auf die Kon-
ten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen.

2) Eine Erkldrung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer
(beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch abgegeben.
Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die ihnen in
Regulation S gemdfl dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giilti-
gen Fassung beigelegt ist.

3) Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Riickzahlungs-
betrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifi-
katsinhaber gemdf} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstorungen

(1 Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung (§ 7
(2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berechnungstag,
an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin wird sich bemii-
hen, den Beteiligten unverziiglich gemaf3 § 11 mitzuteilen, dass eine Marktstorung ein-
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getreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht. Wenn der Bewertungstag
auf Grund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht hintereinanderliegende Berech-
nungstage verschoben worden ist und auch an diesem Tag die Marktstorung fortbe-
steht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag, wobei die Emittentin den Referenz-
kurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksichtigung der an dem Bewer-
tungstag herrschenden Marktgegebenheiten bestimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet
1m Hinblick auf Indizes als Korbbestandteile:

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mirkten, an denen die den Korbbestandteilen zu Grunde liegenden Werte no-
tiert bzw. gehandelt werden, allgemein oder

(11) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner den Korbbe-
standteilen zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Mérkten, an de-
nen diese Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder
Optionskontrakt in Bezug auf einen Korbbestandteil an einer Terminborse, an
der Termin- oder Optionskontrakte in Bezug auf einen Korbbestandteil gehan-
delt werden (die "Terminborse");

(iii))  die Suspendierung oder Nichtberechnung eines Korbbestandteils auf Grund ei-
ner Entscheidung des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschrankung oder Nichtberechnung in der letzten halben
Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses des Korb-
bestandteils bzw. der dem Korbbestandteil zu Grunde liegenden Werte eintritt bzw. be-
steht und nach Auffassung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrinkung der Stun-
den oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstorung,
sofern die Einschrinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden
Borse beruht.

1m Hinblick auf Aktien als Korbbestandteile:

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels in einem oder mehreren
der Aktien in einem Korbbestandteil an der Mal3geblichen Borse oder

(11) in einem Options- oder Terminkontrakt in Bezug auf einen oder mehrere der
Aktien in einem Korbbestandteil an einer Terminborse, an der Termin- oder
Optionskontrakte in Bezug auf die jeweilige(n) Aktie(n) gehandelt werden (die
"Terminborse"),
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sofern diese Suspendierung oder Einschrinkung in der letzten halben Stunde vor der
iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses der jeweiligen Aktien ein-
tritt bzw. besteht und nach Auffassung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrén-
kung der Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als
Marktstérung, sofern die Einschriinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der
betreffenden Borse beruht.

Im Hinblick auf Investmentfondsanteile als Korbbestandteile:

die Nichtberechnung des Nettoinventarwertes eines Korbbestandteils auf Grund einer
Entscheidung der Festlegungsstelle oder des Fondsadministrators.

§8

Basiswert: Referenzkurs:; Nachfolgewert; Anpassungen

Im Hinblick auf Indizes als Korbbestandteile:

(M

2

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle 1 als Basiswert angegebenen Korb von
Indizes und Aktienkdrben (und ggf. Investmentfondsanteilen), der in der Tabelle 2 ni-
her dargestellt ist (der "Korb"). Im Hinblick auf Indizes als Korbbestandteile gilt:
"Korbbestandteil" entspricht jedem der in Tabelle 2 als Korbbestandteil angegebenen
Indizes. Die Emittentin hat das Recht, jeden Korbbestandteil durch einen Aktienkorb
oder einen anderen Index oder einen Investmentfondsanteil zu ersetzen (das "Erset-
zungsrecht"), soweit dieser Aktienkorb oder Index oder Investmentfondsanteil Aktien
oder aktienersetzende Zertifikate aus dem Land des zu ersetzenden Korbbestandteils
reprasentiert. Ferner hat die Emittentin das Recht, einen Aktienkorb oder einen Index
oder einen Investmentfondsanteil als neuen Korbbestandteil hinzuzufiigen (das "Hin-
zufiigungsrecht"), soweit dieser Aktienkorb oder Index oder Investmentfondsanteil
Aktien oder aktienersetzende Zertifikate aus Bangladesh, Iran™ oder Nigeria reprisen-
tiert. Die Emittentin iibt die vorgenannten Rechte aus, indem sie spatestens drei Monate
vor dem Tag der Wirksamkeit der Ersetzung bzw. der Hinzufiigung den Zertifikatsin-
habern gemal3 § 11 ihre Absicht zur Ersetzung bzw. Hinzufligung mitteilt.

Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des jeweiligen Korbbestandteils, wie
er an Berechnungstagen von dem in der Tabelle 2 fiir den jeweiligen Korbbestandteil
angegebenen Index-Sponsor (der "Index-Sponsor") berechnet und veréffentlicht wird.
Der "Malflgebliche Referenzkurs (Start)" eines Korbbestandteils entspricht dem Re-
ferenzkurs dieses Korbbestandteils an einem Bewertungstag (t), bzw, soweit noch kein
Bewertungstag (t) eingetreten ist, dem in der Tabelle 2 angegebenen "Anfanglichen

* wobei eine Investition in einen den Iran reprisentierenden Korbbestandteil nicht getétigt wird, solange nach
Einschitzung der Zertifikatsstelle Handelsembargen oder vergleichbare Mainahmen gegen dieses Land be-

stehen.
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Malflgeblichen Referenzkurs". Der "Mafligebliche Referenzkurs (Ende)" eines
Korbbestandteils entspricht dem Referenzkurs dieses Korbbestandteils am letzten Be-
rechnungstag unmittelbar vor einem Bewertungstag (t) bzw. vor dem Bewertungstag.
Die "Mallgebliche Performance" eines Korbbestandteils entspricht dem Quotienten
aus dem MaBgeblichen Referenzkurs (Ende) und dem am unmittelbar vorhergehenden
Bewertungstag (t) ermittelten MaB3geblichen Referenzkurs (Start), multipliziert mit der
Wechselkursperformance (§ 2 (3)), ferner multipliziert mit dem Gewichtungsfaktor.
Die "Gewichtungsfaktoren" der einzelnen Korbbestandteile entsprechen am Beginn
der Laufzeit den in der Tabelle 2 angegebenen "Anfinglichen Gewichtungsfakto-
ren". An jedem Bewertungstag (t) &ndern sich die Gewichtungsfaktoren nach Mallgabe
der Tabelle 3 mit Wirkung zum jeweiligen Bewertungstag (t) in die in der Tabelle 3
angegebenen "Angepassten Gewichtungsfaktoren". Soweit in einem Kalenderjahr bis
zum dritten Freitag im Dezember kein Bewertungstag (t) eingetreten ist, &ndern sich
die Gewichtungsfaktoren automatisch an diesem dritten Freitag im Dezember dieses
Kalenderjahrs nach Maf3gabe der Tabelle 3 mit Wirkung zum jeweiligen dritten Freitag
im Dezember dieses Kalenderjahres in die in der Tabelle 3 angegebenen Angepassten
Gewichtungsfaktoren. "Berechnungstage" sind Tage, an denen der jeweilige Korbbe-
standteil vom Index-Sponsor berechnet und veroffentlicht wird.

Wird ein Korbbestandteil nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer ande-
ren Person, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen
(§ 315 BGB) fiir geeignet hélt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und veroffent-
licht, so wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-
Sponsor berechneten und verdffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt dann
jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-Sponsor,
sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen Index-Sponsor.

Verdnderungen in der Berechnung eines Korbbestandteils (einschlieBlich Bereinigun-
gen) oder der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf de-
ren Grundlage der Korbbestandteil berechnet wird, fiihren nicht zu einer Anpassung
des Zertifikatsrechts, es sei denn, dass das neue maf3gebende Konzept und die Berech-
nung des Korbbestandteils infolge einer Verdnderung (einschlieBlich einer Bereini-
gung) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist
mit dem bisher mafigebenden Konzept oder der mafligebenden Berechnung des Korbbe-
standteils. Dies gilt insbesondere, wenn sich auf Grund irgendeiner Anderung trotz
gleich bleibender Kurse der in dem Korbbestandteil enthaltenen Einzelwerte und ihrer
Gewichtung eine wesentliche Anderung des Indexwertes ergibt. Eine Anpassung des
Zertifikatsrechts kann auch bei Authebung eines Korbbestandteils und/oder seiner Er-
setzung durch einen anderen Index erfolgen. Die Emittentin passt das Zertifikatsrecht
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksichtigung der Restlaufzeit der Zer-
tifikate und des zuletzt ermittelten Kurses mit dem Ziel an, den wirtschaftlichen Wert
der Zertifikate zu erhalten, und bestimmt unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes der
Verdnderung den Tag, zu dem das angepasste Zertifikatsrecht erstmals zu Grunde zu
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legen ist. Das angepasste Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen An-
wendung werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht.

Wird ein Korbbestandteil zu irgendeiner Zeit aufgehoben und/oder durch einen anderen
Index ersetzt, legt die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB), gegebenenfalls
unter entsprechender Anpassung des Zertifikatsrechts geméall § 8 (4), fest, welcher In-
dex als entsprechender Korbbestandteil kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zu Grunde zu
legen ist (der "Nachfolgekorbwert"). Der Nachfolgekorbwert sowie der Zeitpunkt sei-
ner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht. Jede
in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den betreffenden Korb-
bestandteil gilt dann, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den
Nachfolgekorbwert.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zertifi-
katsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch im-
mer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter Sachver-
standiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 9, fiir die Weiterrech-
nung und Verdffentlichung des Index auf der Grundlage des bisherigen Indexkonzeptes
und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derartige Fortfiihrung
wird unverziiglich gemidf3 § 11 bekanntgemacht.

Die in den vorgenannten Absitzen (3) bis (6) erwdhnten Entscheidungen der Emitten-
tin sind abschlieBend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher Irrtum
VOr.

Im Hinblick auf Aktien als Korbbestandteile:

(M

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle 1 als Basiswert angegebenen Korb von
Indizes und Aktienkdrben (und ggf. Investmentfondsanteilen), der in der Tabelle 2 ni-
her dargestellt ist (der "Korb"). Im Hinblick auf Aktienkdrbe als Korbbestandteile gilt:
"Korbbestandteil" entspricht jedem der in Tabelle 2 als Korbbestandteil angegebenen
Aktienkorbe. Die Emittentin hat das Recht, jeden Korbbestandteil durch einen anderen
Aktienkorb oder einen Index oder einen Investmentfondsanteil zu ersetzen (das "Erset-
zungsrecht"), soweit dieser Aktienkorb oder dieser Index oder dieser Investment-
fondsanteil Aktien oder aktienersetzende Zertifikate aus dem Land des zu ersetzenden
Korbbestandteils repriasentiert. Ferner hat die Emittentin das Recht, einen Aktienkorb
oder einen Index oder einen Investmentfondsanteil als neuen Korbbestandteil hinzuzu-
fiigen (das "Hinzufiigungsrecht"), soweit dieser Aktienkorb oder Index oder Invest-
mentfondsanteil Aktien oder aktienersetzende Zertifikate aus Bangladesh, Iran® oder

* wobei eine Investition in einen den Iran reprisentierenden Korbbestandteil nicht getitigt wird, solange nach
Einschitzung der Zertifikatsstelle Handelsembargen oder vergleichbare Mainahmen gegen dieses Land be-

stehen.
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Nigeria repréasentiert. Die Emittentin iibt die vorgenannten Rechte aus, indem sie spé-
testens drei Monate vor dem Tag der Wirksambkeit der Ersetzung bzw. der Hinzufiigung
den Zertifikatsinhabern gemal3 § 11 ihre Absicht zur Ersetzung bzw. Hinzufiigung mit-
teilt.

Der "Referenzkurs" entspricht der Summe der mit der Gewichtung multiplizierten
Schlusskurse aller im jeweiligen Korbbestandteil enthaltenen Aktien, wie diese an Be-
rechnungstagen an der in der Tabelle 2 fiir die im jeweiligen Korbbestandteil enthalte-
nen Aktien angegebenen Mafigeblichen Borse (die "Maflgebliche Borse") ermittelt
und veroffentlicht werden. "Gewichtung" entspricht, vorbehaltlich einer Anpassung
nach den Bestimmungen dieses Absatz (2), der in der Tabelle 2 fiir die im jeweiligen
Korbbestandteil enthaltene Aktien angegebene Gewichtung. Der "Mafligebliche Refe-
renzkurs (Start)" eines Korbbestandteils entspricht dem Referenzkurs dieses Korbbe-
standteils, gegebenenfalls erhoht um bis zu diesem Tag auf die Aktien im Korbbestand-
teil gezahlten Dividenden, an einem Bewertungstag (t) bzw. soweit noch kein Bewer-
tungstag (t) eingetreten ist, dem in der Tabelle 2 angegebenen "Anfinglichen MaBR-
geblichen Referenzkurs". Der "Mafigebliche Referenzkurs (Ende)" eines Korbbe-
standteils entspricht dem Referenzkurs dieses Korbbestandteils, gegebenenfalls erhoht
um bis zu diesem Tag auf die Aktien im Korbbestandteil gezahlten Dividenden, am
letzten Berechnungstag unmittelbar vor einem Bewertungstag (t) bzw. vor dem Bewer-
tungstag. Die "Maligebliche Performance" eines Korbbestandteils entspricht dem
Quotienten aus dem Maligeblichen Referenzkurs (Ende) und dem am unmittelbar vor-
hergehenden Bewertungstag (t) ermittelten Mal3geblichen Referenzkurs (Start), multi-
pliziert mit der Wechselkursperformance (§ 2 (3)), ferner multipliziert mit dem Ge-
wichtungsfaktor. Die "Gewichtungsfaktoren" entsprechen am Beginn der Laufzeit
den in der Tabelle 2 angegebenen "Anfinglichen Gewichtungsfaktoren". An jedem
Bewertungstag (t) dndern sich die Gewichtungsfaktoren nach Mallgabe der Tabelle 3
mit Wirkung zum jeweiligen Bewertungstag (t) in die in der Tabelle 3 angegebenen
"Angepassten Gewichtungsfaktoren" und die Gewichtung der im Korbbestandteil
enthaltenen Aktien (sowie ggf. die Zusammensetzung des Korbbestandteils) wird an-
hand der Marktkapitalisierung der jeweiligen Aktie angepasst. Soweit in einem Kalen-
derjahr bis zum dritten Freitag im Dezember kein Bewertungstag (t) eingetreten ist, &n-
dern sich die Gewichtungsfaktoren automatisch an diesem dritten Freitag im Dezember
dieses Kalenderjahrs nach Mafigabe der Tabelle 3 mit Wirkung zum jeweiligen dritten
Freitag im Dezember dieses Kalenderjahres in die in der Tabelle 3 angegebenen Ange-
passten Gewichtungsfaktoren und die Gewichtung der im Korbbestandteil enthaltenen
Aktien (sowie ggf. die Zusammensetzung des Korbbestandteils) wird anhand der
Marktkapitalisierung der jeweiligen Aktie angepasst. "Berechnungstage" sind Tage,
an denen der Schlusskurs aller im jeweiligen Korbbestandteil enthaltenen Aktien an der
Malgeblichen Borse ermittelt und verdffentlicht wird.

Wenn ein Unternehmen, welches eine der Aktien eines Korbbestandteils (i) begeben
hat, (i) unter Einrdumung eines unmittelbaren oder mittelbaren Bezugsrechts an seine
Aktionidre sein Kapital durch die Ausgabe neuer Aktien gegen Einlagen erhoht ("Kapi-

216



“4)

)

IV. BEDINGUNGEN

talerhohung gegen Einlagen"), (i1) sein Kapital aus Gesellschaftsmitteln erhoht ("Kapi-
talerhohung aus Gesellschaftsmitteln") oder (iii) seinen Aktionidren unmittelbar oder
mittelbar ein Recht zum Bezug von Schuldverschreibungen oder sonstigen Wertpapie-
ren mit Options- oder Wandelrechten einrdumt ("Emission von Wertpapieren mit Opti-
ons- oder Wandelrechten") und der nachstehend bezeichnete Stichtag innerhalb eines
Zeitraums vom Beginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieBlich) bis zu dem Bewer-
tungstag (einschlieBlich) liegt, so werden mit Wirkung vom Stichtag (einschlieBlich) an
die Gewichtung der jeweiligen Aktie und - sofern vorgesehen - das Ratio gemal3 Ab-
sdtzen (4) bis (6) angepasst. Stichtag ist der erste Handelstag an der MaBgeblichen Bor-
se, an dem die Aktien "ex Bezugsrecht" bzw. "ex Berichtigungsaktien" notiert werden
(der "Stichtag").

Im Fall einer Kapitalerhhung gegen Einlagen wird die Gewichtung der jeweiligen
Aktie mit dem nach der Formel

No AKn+D AKn+D
— x (1 - ) +
Nn SKo SKo

errechneten Wert multipliziert und anschlieBend gegebenenfalls auf zwei Dezimalstel-
len kaufménnisch gerundet und das Ratio - sofern vorgesehen - durch diesen Wert di-
vidiert und anschlieBend gegebenenfalls auf vier Dezimalstellen kaufménnisch gerun-
det. Dabei ist

No die Anzahl der Aktien vor der Kapitalerh6hung,
Nn die Anzahl der Aktien nach der Kapitalerh6hung,
AKn der Ausgabekurs der neuen Aktien,
D der Dividendennachteil der neuen Aktien (nicht diskontiert), wie er von der

Emit tentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) geschitzt wird,

SKo der Schlusskurs der Aktien an der Mal3geblichen Borse unmittelbar vor dem
Stichtag.

Im Fall einer Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln wird die Gewichtung der jewei-
ligen Aktie mit dem nach der Formel

No

Nn
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errechneten Wert multipliziert und anschliefend gegebenenfalls auf zwei Dezimalstel-
len kaufménnisch gerundet und das Ratio - sofern vorgesehen - durch diesen Wert di-
vidiert und anschlieBend gegebenenfalls auf vier Dezimalstellen kaufménnisch gerun-
det. No und Nn haben die gleiche Bedeutung wie in Absatz (4).

Im Fall einer Emission von Wertpapieren mit Options- oder Wandelrechten wird die
Gewichtung der jeweiligen Aktie durch den nach der Formel

SKo
SKo - BR

errechneten Wert dividiert und anschlieBend gegebenenfalls auf zwei Dezimalstellen
kaufménnisch gerundet und das Ratio - sofern vorgesehen - mit diesem Wert multipli-
ziert und anschlieBend gegebenenfalls auf vier Dezimalstellen kaufménnisch gerundet.
Dabei ist

SKo der Schlusskurs der Aktien an der Mal3geblichen Borse unmittelbar vor dem
Stichtag,

BR  der Wert, der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) als theo-
retischer Wert des Bezugsrechts am letzten Berechnungstag vor dem Stichtag festge-
legt wird.

Im Fall eines Aktiensplits (VergroBerung der Anzahl der Aktien ohne Kapitalverdande-
rung) sowie im Fall einer Kapitalherabsetzung durch Zusammenlegung von Aktien
oder durch Einziehung von Aktien gilt Absatz (5) entsprechend. Im Fall einer Kapital-
herabsetzung durch Herabsetzung des Nennbetrags bleibt die Gewichtung der jeweili-
gen Aktie und - sofern vorgesehen — das Ratio unveréndert.

Spaltet das Unternehmen, welches eine der Aktien eines Korbbestandteils (i) begeben
hat, einen Unternechmensteil in der Weise ab, dass

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

(b) den Aktiondren des Unternehmens unentgeltlich Anteile entweder an dem neu-
en Unternehmen oder an dem aufnehmenden Unternehmen gewihrt werden,

(©) fiir die den Aktiondren gewihrten Anteile ein Borsenpreis festgestellt werden
kann, und

(d) der Stichtag vor oder auf den Bewertungstag fallt,
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so wird der bisher im Korbbestandteil befindliche Aktie (1 Aktie) durch einen Korb
(der "Austauschkorb") ersetzt, der aus einer Aktie und der Anzahl von Anteilen be-
steht, die den Aktiondren fiir jeweils eine Aktie dieses Unternehmens gewéhrt wurden
(die "Austauschkorbwerte"). Findet in Bezug auf einen der Austauschkorbwerte ein
in den vorhergehenden Absdtzen (3) bis (7) erwédhntes Anpassungsereignis statt, so
wird ausschlieBlich die Anzahl dieses "Austauschkorbwertes" in dem Austauschkorb
entsprechend den Anpassungsregeln dieser Vorschrift betreffend die Anpassung des
Ratios verdndert. Die Gewichtung der Aktie im jeweiligen Korbbestandteils und - so-
fern vorgesehen - das Ratio bleiben unveridndert. Spaltet das Unternehmen, welches ei-
ne der Aktien in den Korbbestandteilen (i) begeben hat, einen Unternehmensteil in der
in (a) und (b) genannten Weise ab, kann jedoch fiir die den Aktiondren gewéhrten An-
teile ein Borsenpreis nicht festgestellt werden, wird die Emittentin nach billigem Er-
messen (§ 315 BGB) eine angemessene Anpassung vornehmen. Das Gleiche gilt, wenn
die Aktiondre dieses Unternehmens zusédtzlich zu den Anteilen an dem neuen oder dem
aufnehmenden Unternehmen eine Abfindung in Form eines Geldbetrages oder in Form
von anderen Vermdgenswerten erhalten.

Vorbehaltlich des nachfolgenden Satzes bleiben bei Dividenden- oder sonstigen Bar-
ausschiittungen, die Gewichtung der Aktie im jeweiligen Korbbestandteil und - sofern
vorgesehen - das Ratio unverdndert. Sind die Dividenden oder sonstigen Barausschiit-
tungen auBlergewOhnlich hoch, entscheidet die Emittentin nach billigem Ermessen (§
315 BGB), ob und gegebenenfalls wie eine Anpassung erfolgt.

Im Fall der endgiiltigen Einstellung der Notierung einer Aktie in einem der Korbbe-
standteile (1) an der Maligeblichen Borse (i) auf Grund einer Verschmelzung durch
Aufnahme oder Neubildung oder (ii) aus einem sonstigen Grund erfolgt eine Anpas-
sung geméal den nachfolgenden Bestimmungen, sofern die Emittentin die Zertifikate
nicht vorzeitig gemal § (9) gekiindigt hat. Im Fall der endgiiltigen Einstellung auf
Grund Verschmelzung erfolgt die Anpassung, indem die jeweilige in einem Korbbe-
standteil enthaltene Aktie des betreffenden Unternehmens unter Beriicksichtigung der
Verschmelzungsrelation durch die Aktien bzw. sonstigen Rechte an dem aufnehmen-
den oder neu gebildeten Unternehmen in angepasster Zahl (oder — fiir den Fall, dass 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 Vermdgenswerte) ersetzt und die Gewichtung der
jeweiligen Aktie und - sofern vorgesehen - das Ratio gegebenenfalls angepasst werden.
Im Fall der endgiiltigen Einstellung der Notierung des einer Aktie in einem der Korb-
bestandteile (i) an der Maf3geblichen Borse aus einem sonstigen Grund und Bestehen
oder Beginn der Notierung an einer anderen Borse ist die Emittentin berechtigt, eine
solche andere Borse durch Bekanntmachung gemdl3 § 11 als neue Mal3gebliche Borse
(die "Ersatzbdorse") zu bestimmen. Im Fall einer solchen Ersetzung gilt jede in diesen
Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Mallgebliche Borse fortan als
Bezugnahme auf die Ersatzborse. Jede der vorgenannten Anpassungen wird spétestens
nach Ablauf eines Monats nach der endgiiltigen Einstellung der Notierung der jeweili-
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gen Aktie an der Mallgeblichen Borse gemil3 § 11 bekannt gemacht. Sofern die an der
Ersatzborse maligebliche Wiahrung eine andere ist als die an der Mal3geblichen Bérse,
wird gleichzeitig das fiir die entsprechende Umrechnung mafBigebliche Verfahren be-
stimmt und gemif § 11 bekannt gemacht.

Im Fall, dass mit dem Unternehmen, welches eine der in den Korbbestandteilen (i)
enthaltenen Aktien begeben hat, ein Beherrschungs- oder Ergebnisabfiihrungsvertrag
unter Abfindung der Aktiondre des Unternehmens durch Aktien des herrschenden Un-
ternehmens geschlossen wird oder Minderheitsaktiondre des Unternechmens gegen Ab-
findung durch Aktien des Mehrheitsaktiondrs oder einer anderen Gesellschaft aus dem
Unternehmen durch Eintragung des entsprechenden Hauptversammlungsbeschlusses in
das Handelsregister oder einer vergleichbaren Maflnahme nach anwendbarem auslindi-
schen Recht ausgeschlossen werden (so genannter "Squeeze Out"), ist die Emittentin
berechtigt, die Zertifikatsbedingungen gemall nachfolgenden Bestimmungen anzupas-
sen, sofern sie die Zertifikate nicht vorzeitig gemdl § 9 gekiindigt hat. In den im vor-
stehenden Satz 1 genannten Féllen erfolgt die Anpassung, indem die jeweiligen Aktien
des jeweiligen Unternehmens unter Berticksichtigung der Abfindungsrelation durch die
Aktien beziehungsweise sonstigen Rechte an dem herrschenden oder mehrheitlich be-
teiligten Unternehmen in angepasster Zahl (oder — fiir den Fall, dass die Aktiondre des
Unternehmens eine Abfindung in Form eines Geldbetrages und/oder in Form von ande-
ren Vermogenswerten erhalten — durch den betreffenden Geldbetrag und/oder die be-
treffenden anderen Vermogenswerte) ersetzt und die Gewichtung der jeweiligen Aktie
und - sofern vorgesehen - das Ratio gegebenenfalls angepasst werden. Absatz (10) Sit-
ze 3 bis 5 gelten entsprechend.

Falls wihrend der Laufzeit der Zertifikate bis zu dem Bewertungstag (einschlieBlich)
ein Ereignis gemal3 (a) eintritt und zu diesem Zeitpunkt an der Terminbdrse Options-
oder Terminkontrakte auf die Aktien des jeweiligen Unternehmens gehandelt werden,
gilt das Folgende:

(@) Wenn wihrend der Laufzeit der Zertifikate bis zu dem Bewertungstag (ein-
schlieBlich)

(aa) entweder in Bezug auf das Kapital oder das Vermdgen des Unter-
nehmens eine MaBBnahme durch das Unternehmen, welches eine der
in den Korbbestandteilen (i) enthaltenen Aktien begeben hat, oder
durch einen Dritten getroffen wird (z.B. Kapitalerhohung durch
Ausgabe neuer Aktien gegen Einlagen, Kapitalerhdhung aus Ge-
sellschaftsmitteln, Ausgabe von Wertpapieren mit Options- oder
Wandelrechten, Herabsetzung des Nennbetrags, Aktiensplit, Aus-
schiittung von Sonderdividenden) oder die Notierung der jeweiligen
Aktien des jeweiligen Unternehmens an der Mal3geblichen Borse
eingestellt wird oder das Unternehmen Gegenstand einer Umstruk-
turierungsmafBnahme (z.B. Verschmelzung, Spaltung) wird
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und

(bb) wegen dieser MafBinahme die Terminbdrse den Basispreis und/oder
die Kontraktgrofle fiir auf die jeweilige Aktie bezogene Options-
kontrakte oder Terminkontrakte (die "Kontrakte") anpasst oder die
Kontrakte auf andere Weise verdndert (z.B. die Kontrakte auf einen
Aktienkorb oder auf einen Korb bestehend aus Aktien und einem
Baranteil bezieht),

so werden die Gewichtung der jeweiligen Aktie und - sofern vorgesehen - das Ra-
tio und/oder die jeweilige Aktie entsprechend angepasst, wobei die angepasste
Gewichtung auf zwei Nachkommastellen und das ggf. angepasste Ratio auf vier
Nachkommastellen und die Anzahl der Aktien in einem ggf. zu bildenden Aktien-
korb auf sechs Nachkommastellen kaufménnisch gerundet werden. Sind nach den
Regeln der Terminborse wegen dieser Ereignisse keine Anpassungen in Bezug auf
die Kontrakte vorzunehmen, so bleiben die Gewichtung der jeweiligen Aktie und -
sofern vorgesehen - das Ratio und die jeweilige Aktie im Korbbestandteil (i) un-
verdndert. Im Fall der endgiiltigen Einstellung der Notierung von Kontrakten auf
die jeweilige Aktie an der Terminborse und Beginn der Notierung an einer anderen
Terminborse ist die Emittentin berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Anpassung
nach den Regeln dieser anderen Terminbdrse (die "Ersatzterminbdrse") durchzu-
fiihren. Die Emittentin bleibt jedoch in allen vorgenannten Féllen berechtigt, ist
hierzu jedoch nicht verpflichtet, die Anpassungen auch nach anderen Regeln
durchzufiihren, wenn ihr dies angemessener erscheint, um den Wert der Zertifikate
in der Hohe zu erhalten, den diese vor dem die Anpassungen auslosenden Ereignis
hatten.

(b) Im Fall der endgiiltigen Einstellung der Notierung der jeweiligen Aktie an der
Maligeblichen Borse, in welchem Fall eine Notierung jedoch an einer anderen Bor-
se besteht, ist die Emittentin berechtigt, eine solche andere Borse durch Bekannt-
machung gemil § 11 als neue Mal3gebliche Borse (die "Ersatzborse") zu bestim-
men, sofern die Emittentin die Zertifikate nicht vorzeitig geméB § 9 gekiindigt hat.
Im Fall einer solchen Ersetzung gilt jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthal-
tene Bezugnahme auf die Mallgebliche Borse fortan als Bezugnahme auf die Er-
satzborse. Eine solche Anpassung wird spitestens nach Ablauf eines Monats nach
der endgiiltigen Einstellung der Notierung der jeweiligen Aktie an der Mal3gebli-
chen Borse geméll § 11 bekannt gemacht. Sofern die an der Ersatzborse mal3gebli-
che Wihrung eine andere ist als die an der Maf3geblichen Borse, wird gleichzeitig
das fiir die entsprechende Umrechnung maf3gebliche Verfahren bestimmt und ge-
mif § 11 bekannt gemacht.

(13)  Aufandere als die in den vorstehenden Absétzen bezeichneten Ereignisse, die jedoch in
thren Auswirkungen den genannten Ereignissen wirtschaftlich vergleichbar sind oder
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nach Ansicht der Emittentin eine Anpassung wirtschaftlich angemessen erscheinen las-
sen, sind die in den vorstehenden Absdtzen beschriebenen Regeln entsprechend anzu-
wenden. Auf aktienvertretende Zertifikate im jeweiligen Korbbestandteil (wie z.B.
ADR, ADS) sind die in den vorstehenden Absidtzen beschriebenen Regeln entspre-
chend anzuwenden.

Sollte die Emittentin feststellen, dass Anpassungen fiir Aktien nach dem auf das jewei-
lige Unternehmen anwendbaren Gesellschaftsrecht oder anwendbarer Marktusance von
den in vorstehenden Absétzen (3) — (12) beschriebenen Mallnahmen abweichen, so ist
die Emittentin berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Anpassungen nach Mallgabe die-
ser Vorschriften bzw. Usancen und damit abweichend von den in vorstehenden Absét-
zen (3) — (12) vorgesehenen MafBnahmen durchzufiihren. Ferner ist die Emittentin in
allen vorgenannten Féllen berechtigt, ist hierzu jedoch nicht verpflichtet, die Anpas-
sung auch nach anderen Regeln durchzufiihren, wenn ihr dies angemessener erscheint,
um den Wert der Zertifikate in der Hohe zu erhalten, den diese vor dem die Anpassung
auslosenden Ereignis hatten.

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

im Hinblick auf Investmentfondsanteile als Korbbestandteile:

(M

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle 1 als Basiswert angegebenen Korb von
Investmentfondsanteilen und Indizes und Aktienkdrben (und ggf. Investmentfondsan-
teilen), der in der Tabelle 2 néher dargestellt ist (der "Korb"). Im Hinblick auf Invest-
mentfondsanteile als Korbbestandteile: "Korbbestandteil" entspricht jedem Invest-
mentfondsanteil an dem jeweils angegebenen Investmentfonds (jeweils ein "Invest-
mentfonds"), der im Wege des Hinzufligungsrechts oder des Ersetzungsrechts in den
Korb aufgenommen wird. Die Emittentin hat das Recht, jeden Korbbestandteil durch
einen Aktienkorb oder einen Index oder einen anderen Investmentfondsanteil zu erset-
zen (das "Ersetzungsrecht"), soweit dieser Aktienkorb oder Index oder Investment-
fondsanteil Aktien oder aktienersetzende Zertifikate aus dem Land des zu ersetzenden
Korbbestandteils repriasentiert. Ferner hat die Emittentin das Recht, einen Aktienkorb
oder einen Index oder einen Investmentfondsanteil als neuen Korbbestandteil hinzuzu-
fiigen (das "Hinzufiigungsrecht"), soweit dieser Aktienkorb oder Index oder Invest-
mentfondsanteil Aktien oder aktienersetzende Zertifikate aus Bangladesh, Iran® oder
Nigeria reprasentiert. Die Emittentin iibt die vorgenannten Rechte aus, indem sie spé-
testens drei Monate vor dem Tag der Wirksamkeit der Ersetzung bzw. der Hinzufligung
den Zertifikatsinhabern gemal3 § 11 ihre Absicht zur Ersetzung bzw. Hinzufiigung mit-
teilt.

wobei eine Investition in einen den Iran reprasentierenden Korbbestandteil nicht getétigt wird, solange
nach Einschitzung der Zertifikatsstelle Handelsembargen oder vergleichbare MaBBnahmen gegen dieses
Land bestehen.
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Der ,,Referenzkurs® entspricht dem Nettoinventarwert des des jeweiligen Korbbe-
standteils, wie er an Berechnungstagen von der im Rahmen der Ausiibung des Erset-
zungsrechts oder des Hinzufiigungsrechts fiir den jeweiligen Korbbestandteil angege-
benen Festlegungsstelle (die "Festlegungsstelle") festgestellt und verdffentlicht wird.
Der "Malfigebliche Referenzkurs (Start)" eines Korbbestandteils entspricht dem Re-
ferenzkurs dieses Korbbestandteils an einem Bewertungstag (t), bzw, soweit noch kein
Bewertungstag (t) eingetreten ist, dem im Rahmen der Ausiibung des Ersetzungsrechts
oder des Hinzufligungsrechts fiir den jeweiligen Korbbestandteil angegebenen "An-
finglichen Mafigeblichen Referenzkurs". Der "Mafigebliche Referenzkurs (Ende)"
eines Korbbestandteils entspricht dem Referenzkurs dieses Korbbestandteils am letzten
Berechnungstag unmittelbar vor einem Bewertungstag (t) bzw. vor dem Bewertungs-
tag. Die "Mafgebliche Performance" eines Korbbestandteils entspricht dem Quotien-
ten aus dem Maf3geblichen Referenzkurs (Ende) und dem am unmittelbar vorhergehen-
den Bewertungstag (t) ermittelten Mafligeblichen Referenzkurs (Start), multipliziert mit
der Wechselkursperformance (§ 2 (3)), ferner multipliziert mit dem Gewichtungsfaktor.
Die "Gewichtungsfaktoren" der einzelnen Korbbestandteile entsprechen anfanglich
den im Rahmen der Ausiibung des Ersetzungsrechts oder des Hinzufiigungsrechts fiir
den jeweiligen Korbbestandteil angegebenen "Anfinglichen Gewichtungsfaktoren".
An jedem Bewertungstag (t) dndern sich die Gewichtungsfaktoren nach Mafigabe der
Tabelle 3 mit Wirkung zum jeweiligen Bewertungstag (t) in die in der Tabelle 3 ange-
gebenen "Angepassten Gewichtungsfaktoren". Soweit in einem Kalenderjahr bis zum
dritten reitag im Dezember kein Bewertungstag (t) eingetreten ist, &ndern sich die Ge-
wichtungsfaktoren automatisch an diesem dritten Freitag im Dezember dieses Kalen-
derjahrs nach Maf3gabe der Tabelle 3 mit Wirkung zum jeweiligen dritten Freitag im
Dezember dieses Kalenderjahres in die in der Tabelle 3 angegebenen Angepassten
Gewichtungsfaktoren. "Berechnungstage" sind Tage, an denen der Nettoinventarwert
des jeweiligen Korbbestandteils von der Festlegungsstelle berechnet und verdffentlicht
wird.

Wird die Berechnung eines Korbbestandteils zu irgendeiner Zeit aufgehoben oder wird
ein Korbbestandteil durch ein anderes entsprechendes Finanzinstrument ersetzt, legt die
Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB), gegebenenfalls unter entsprechender
Anpassung des Zertifikatsrechts gemid3 Absatz (4), fest, welches Finanzinstrument
kiinftig den betroffenen Korbbestandteil ersetzen soll (der "Nachfolgekorbwert"). Der
Nachfolgekorbwert sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unver-
ziiglich gemiB § 11 bekannt gemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene
Bezugnahme auf den betreffenden Korbbestandteil gilt dann, sofern es der Zusammen-
hang erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgekorbwert.

Werden die Bedingungen, denen ein Korbbestandteil unterliegt, gedndert oder tritt eine
Veridnderung ein, die den Korbbestandteil betreffen, wie z.B. (aber nicht abschlieBend)
die Nichtweiterberechnung oder Anderung der Berechnungsgrundlagen fiir den Netto-
inventarwert des betreffenden Korbbestandteils, die Auflosung des jeweiligen Invest-
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mentfonds oder die Entziehung administrativer Genehmigungen fiir den Vertrieb des
jeweiligen Investmentfonds in der Bundesrepublik Deutschland oder eine Anderung
der Anlagestrategie des jeweiligen Investmentfonds, die nach billigem Ermessen der
Emittentin wesentlich ist, oder eine Konsolidierung, Teilung oder Re-Qualifizierung
der Anteile an dem betreffenden Investmentfonds, so kann die Emittentin, vorbehalt-
lich einer auBlerordentlichen Kiindigung gemél § 9, das Zertifikatsrecht nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) mit dem Ziel anpassen, den wirtschaftlichen Wert der Zertifi-
kate zu erhalten. Die Emittentin bestimmt unter Bertlicksichtigung des Zeitpunktes der
Veridnderung den Tag, zu dem das angepasste Zertifikatsrecht erstmals zu Grunde zu
legen ist. Das angepasste Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen An-
wendung werden unverziiglich geméf § 11 bekannt gemacht.

Die in den vorgenannten Absétzen (3) und (4) erwdhnten Anpassungen der Emittentin
sind abschlielend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher Irrtum vor.

§9

Vorzeitige Kiindigung

im Hinblick auf Indizes als Korbbestandteile:

(M

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zertifi-
katsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgekorbwerts, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig durch
Bekanntmachung geméll § 11 unter Angabe des nachstehend definierten Kiindigungs-
betrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat nach Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mal3gabe dieser Bestimmungen das Zertifikats-
recht angepasst oder ein Nachfolgekorbwert festgelegt werden muss, zu erfolgen. Im
Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifikatsinhaber beziiglich jedes
von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der
Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) als angemessener Marktpreis eines
Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mallgabe
dieser Bestimmungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Nachfolgekorbwert fest-
gelegt werden muss, unter Berlicksichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt
wird.

im Hinblick auf Aktienkorbe als Korbbestandteile:

(M

Sollte die Notierung der Aktien eines Unternehmens in einem der Korbbestandteile an
der Mallgeblichen Borse auf Grund einer Verschmelzung durch Aufnahme oder durch
Neubildung, einer Umwandlung in eine Rechtsform ohne Aktien oder aus irgendeinem
sonstigen Grund endgiiltig eingestellt werden, mit dem Unternechmen ein Beherr-
schungs- oder Ergebnisabfiihrungsvertrag unter Abfindung der Aktiondre des Unter-
nehmens durch Aktien des herrschenden Unternehmens geschlossen werden oder soll-
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ten Minderheitsaktiondre des Unternehmens gegen Abfindung durch Aktien des Mehr-
heitsaktionirs oder einer anderen Gesellschaft aus dem Unternehmen durch Eintragung
des entsprechenden Hauptversammlungsbeschlusses in das Handelsregister oder einer
vergleichbaren Maflnahme nach anwendbarem auslidndischen Recht ausgeschlossen
werden (so genannter "Squeeze Out"), ist die Emittentin berechtigt, aber nicht ver-
pflichtet, die Zertifikate vorzeitig durch Bekanntmachung gemal3 § 11 unter Angabe
des nachstehend definierten Kiindigungsbetrages zu kiindigen. Die Kiindigung hat in-
nerhalb von einem Monat nach endgiiltiger Einstellung der Notierung der Aktien des
jeweiligen Unternehmens an der Mafgeblichen Borse bzw. innerhalb eines Monats
nach Eintritt eines sonstigen zur Kiindigung berechtigenden Ereignisses zu erfolgen.
Die Emittentin ist auch berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung geméf § 11 unter Angabe des nachstehend definierten Kiindi-
gungsbetrages zu kiindigen, wenn nach ihrem billigen Ermessen (§ 315 BGB) nur noch
eine geringe Liquiditdt der Aktien eines Unternehmens in einem Korbbestandteil an der
Mafgeblichen Borse gegeben ist. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an je-
den Zertifikatsinhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der
"Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB)
als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Einstellung der Notie-
rung bzw. Feststellung der geringen Liquiditit der Aktien eines Unternehmens im je-
weiligen Korbbestandteil an der Mafigeblichen Borse unter Berticksichtigung des ver-
bleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

im Hinblick auf Investmentfondsanteile als Korbbestandteile:

(M

2

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zertifi-
katsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgekorbwerts, aus welchen Griinden auch
immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig durch
Bekanntmachung gemél § 11 unter Angabe des nachstehend definierten Kiindigungs-
betrages zu kiindigen (die ,,auflerordentliche Kiindigung®). Die Kiindigung hat in-
nerhalb von einem Monat nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach MaB-
gabe dieser Bestimmungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Nachfolgekorbwert
festgelegt werden muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emittentin an
jeden Zertifikatsinhaber beziiglich jedes von ithm gehaltenen Zertifikats einen Betrag
(der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des Ereig-
nisses, das dazu fiihrt, dass nach Maligabe dieser Bestimmungen das Zertifikatsrecht
angepasst oder ein Nachfolgefondsanteil festgelegt werden muss, festgelegt wird.

Die Emittentin wird bis zu dem dritten Bankgeschéiftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die Clearstream
zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veran-
lassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemal3 § 9 (1) gilt die in § 6 (2) erwéhnte
Erklarung als automatisch abgegeben.
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Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Kiindigungsbe-
trag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifikats-
inhaber gemil} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland, ist
die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die
Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zulédssig — durch ein Fi-
nanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union
zu ersetzen, eine oder mehrere zusitzliche Zertifikatsstellen zu bestellen und deren Be-
stellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf werden unverziiglich gemaf
§ 11 bekannt gemacht.

Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzulegen.
Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder — so-
weit gesetzlich zuldssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der
Mitgliedstaaten der Europdischen Union zur Zertifikatsstelle durch die Emittentin. Nie-
derlegung und Bestellung werden unverziiglich gemal3 § 11 bekannt gemacht.

Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieflich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und hat

keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist von den
Beschrankungen des § 181 BGB befteit.

Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung der
Einreicher von Zertifikaten zu priifen.

§11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem {iberregionalen deut-

schen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich die Borsen-Zeitung, verdffentlicht.
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§12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhdhen. Der Begriff "Zertifikate" umfasst
im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zuséatzlich begebenen Zertifikate.

Die Emittentin und die Garantin sind berechtigt, jederzeit Zertifikate {iber die Borse oder
durch auBlerborsliche Geschifte zu einem beliebigen Preis zuriickzuerwerben. Weder die
Emittentin noch die Garantin ist verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrich-
ten. Die zurlickerworbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverdulert oder
von der Emittentin bzw. der Garantin in anderer Weise verwendet werden.

§13

Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber eine
andere Gesellschaft, einschlieBlich der Garantin, als Emittentin (die "Neue Emittentin")
hinsichtlich aller Verpflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten an die
Stelle der Emittentin zu setzen, sofern

(a) die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbindung
mit den Zertifikaten {ibernimmt (die "Ubernahme");

(b) die Ubernahme keine nachteiligen bonititsmiBigen, finanziellen, rechtlichen und
steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von der
Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhingige
Treuhénderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit internatio-
nalem Ansehen ist (die "Treuhiéinderin"), bestdtigt wird;

(c) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unternehmen
samtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu Gunsten
der Zertifikatsinhaber garantiert;

(h) die Neue Emittentin alle notwendigen Genehmigungen von den zustindigen Be-
horden erhalten hat, damit die Neue Emittentin alle Verpflichtungen aus oder in
Verbindung mit den Zertifikaten erfiillen kann; und

(1) die Garantin (ausgenommen, dass sie selbst die Neue Emittentin ist) unbedingt die

Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus diesen Zertifikatsbedingungen garan-
tiert.
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Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Zertifikatsbedingun-
gen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezogen.

Die Ersetzung der Emittentin gemdll § 13 (1) wird unverziiglich gemif3 § 11 bekannt
gemacht. 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 zusammenhédngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zertifikatsinhabern
aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit einer

Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung geméf § 11 mit Wirkung zu einem

Einlosungstermin (jeweils ein "Kiindigungstermin") zu kiindigen. Die Kiindigung ist unwi-

derruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.

(M

2

3)
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§ 15
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen Zerti-
fikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht nach
dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erfiillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen sowie
(i1) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergdnzen, wo-
bei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Erginzungen zulissig
sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir die Zertifikatsinhaber
zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikatsinhabers nicht wesentlich
verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalititen nicht wesentlich erschweren. Anderun-
gen bzw. Ergidnzungen dieser Zertifikatsbedingungen werden unverziiglich gemif3 § 11
bekannt gemacht.

Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirksam
sein oder werden, so bleiben die librigen Bestimmungen wirksam. Die unwirksame Be-
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stimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirtschaftlichen
Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich moglich Rechnung trigt.]
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Partizipations-Zertifikate mit Management Gebiihr bezogen auf
einen Index (Tranche 2597 — DEO00GS2WATI) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen einzufiigen:

WKN/ ISIN Basiswert Index-Sponsor Ratio | Beginn Anfingliche Manage- Anfinglicher Basiskurs Angebotsgrofie in

(Index/ ISIN) der Lauf- | ment Gebiihr / Maxi- Ausgabepreis in in EUR Anzahl der Zertifikate

zeit male Management EUR
Gebiihr

GS2WAT/ S&P Global Standard & Poor's 0,01 [25. Mai 1% p.a. /2% p.a. [®] 2.004,57 [2.000.000][e]
DEOOOGS2WATI1 | Water Index Corporation 2007][e]

Total Return ("S&P")

(EUR)/ N.A.

230



(M

2

A3)

(M

2

3)

“4)

IV. BEDINGUNGEN

§1
Zertifikatsrecht, Garantie

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewihrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 8 (1)), wie im Einzelnen jeweils in der Ta-
belle zu Beginn dieser Zertifikatsbedingungen angegeben, das Recht (das "Zertifikats-
recht"), nach Maligabe dieser Zertifikatsbedingungen die Zahlung des Riickzahlungsbe-
trages (§ 2) zu verlangen.

Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte (vorbehaltlich von § 1 (3)) und
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen
sonstigen gegenwartigen und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbind-
lichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, de-
nen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") hat die unbedingte Garantie (die "Ga-
rantie") fiir die Zahlung des Riickzahlungsbetrags und etwaigen sonstigen Betrdgen, die
nach diesen Zertifikatsbedingungen von der Emittentin zu zahlen sind, iibernommen.

§2
Riickzahlungsbetrag

Der "Riickzahlungsbetrag" je Zertifikat in Euro entspricht dem mit dem Ratio (Absatz
(3)) multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2)), ferner multipliziert mit dem Mana-
gement Faktor (Absatz (4)).

Der Riickzahlungsbetrag wird auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerundet.
Der Riickzahlungsbetrag wird nach folgender Formel berechnet:

Ratio * Abrechnungskurs * Management Faktor

Der "Abrechnungskurs" entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 8 (2)) am Be-
wertungstag (§ 3 (1)).

Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.

Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhidngigen Umrechnung der in der
Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel berechnet:
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il 1
11

i=1
(1+MG;) *

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

"MG(i)" entspricht der Management Gebiihr (i) (§ 2 (5)), wobei i die Reihe der natiirli-
chen Zahlen von 1 bis M durchlauft.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wéhrend der
Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen Be-
ginn der Laufzeit der Zertifikate (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlieBlich),
der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management Gebiihr gemif3 § 2
(5) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management Gebiihr wihrend der Lauf-
zeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 3 (1) (einschlieBlich). n fiir i+1 ent-
spricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom Tag des Wirksamwerdens der Anpas-
sung der Management Gebiihr gemil § 2 (5) (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (ein-
schlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens der néchstfolgenden Anpassung der Ma-
nagement Gebiihr gemill § 2 (5) vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der
Management Gebiihr wahrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungs-
tag (§ 3 (1)) (einschlieBlich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf tdglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen kauf-
ménnisch gerundet berechnet.

(5) Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen Anfang-
lichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management Gebiihr mit
Wirkung zu jedem Bankgeschéftstag bis zur Hohe der in der Tabelle angegebenen Ma-
ximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der Management Gebiihr und
der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden unverziiglich geméf3 § 11 bekannt-
gemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Mana-
gement Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirksamwerdens der Anpassung als Bezugnah-
me auf die angepasste Management Gebiihr (i+1).

§3

Bewertungstag: Laufzeit; Bankgeschéftstag
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(1) Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht geméB § 4 eingeloster Zertifika-
te dem Kiindigungstermin (§ 14) bzw. hinsichtlich geméB § 4 wirksam eingeloster Zerti-
fikate dem entsprechenden Einlosungstermin.

(2) Die "Laufzeit der Zertifikate" beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Laufzeit-
ende steht gegenwartig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht geméf3 § 4
eingeloster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 14).

(3) "Bankgeschiftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an
dem die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschéftsverkehr gedffnet sind. Im Zu-
sammenhang mit Zahlungsvorgingen gemél § 6 und § 9 ist "Bankgeschiftstag" jeder
Tag (auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedffnet ist und die
Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das Trans-European
Automated Realtime Gross settlement Express Transfer-Zahlungssystem.

§ 4
Einlosung der Zertifikate

(N Die Zertifikate konnen durch die Zertifikatsinhaber gemi3 den nachfolgenden Be-
stimmungen eingelost werden (das "Einlésungsrecht"). Die Zertifikate konnen nur,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auBlerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin, gemé den Bestimmungen des § 4 (2) — (5) und nur zu einem
Einl6sungstermin durch die Zertifikatsinhaber eingeldst werden. "Einlosungstermine"
sind alle Berechnungstage (§ 8 (2)) beginnend mit dem 31. Mai 2007, an dem die in
diesem § 4 genannten Bedingungen zur Einl6sung erfiillt sind.

2) Einlosungsrechte konnen jeweils nur fiir mindestens 1 Zertifikat bzw. ein ganzzahliges
Vielfaches davon ausgeiibt werden. Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen
Einl6sungstermin erloschen alle Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.

3) Zur wirksamen Einlosung der Zertifikate zu einem bestimmten Einlosungstermin miis-
sen spétestens am Bankgeschéftstag vor dem betreffenden Einlosungstermin folgende
Bedingungen erfiillt sein:

(a) bei der Zertifikatsstelle (§ 10) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete Er-
klarung eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthilt: (i) den Namen des
Zertifikatsinhabers, (ii) die Bezeichnung und die Anzahl der Zertifikate, deren
Einlosungsrechte ausgeiibt werden, (ii1) das Konto des Zertifikatsinhabers bei
einer Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gegebenenfalls der Ab-
rechnungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine Erklarung, dass we-
der der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer (beneficial
owner) der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlosungserklirung"). Die
Einlosungserkldrung ist unwiderruflich und bindend. Die in diesem Absatz
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verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die ihnen in Regulation S
gemiB dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen
Fassung beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zertifikatsstelle durch Gutschrift der Zertifikate
auf das Konto der Zertifikatsstelle bei der Clearstream eingegangen sein.

4) Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 4 (3) genannten Bedingungen erst
nach Ablauf des Bankgeschiftstages vor dem betreffenden Einlosungstermin erfiillt
sind. Weicht die in der Einlosungserklidrung genannte Zahl von Zertifikaten, fiir die die
Einlésung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zertifikatsstelle eingegangenen Zer-
tifikate ab, so gilt die Einlosungserklarung nur fiir die der niedrigeren der beiden Zah-
len entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige iiberschiissige Zer-
tifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an diesen zuriickiibertra-
gen.

%) Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern, Ge-
biihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu zahlen.
Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Abrechnungsbetrag
etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifikatsinha-
ber gemil} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§5

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

(1) Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind durch ein Dauer-Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Inhaber-Sammelzertifikat") verbrieft. Effektive Zertifikate
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Zertifikatsinhaber auf Lieferung effektiver
Zertifikate ist ausgeschlossen.

(2) Das Inhaber-Sammelzertifikat ist bei der Clearstream Banking AG (die "Clearstream")
in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als Miteigentumsanteile an dem In-

haber-Sammelzertifikat iibertragbar.

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von 1 Zertifikat oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon iibertragbar.
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§6
Zahlung des Riickzahlungsbetrages

Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag die
Uberweisung des Riickzahlungsbetrages an die Clearstream zur Gutschrift auf die Kon-
ten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen.

Eine Erklidrung, dass weder der Zertifikatsinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer
(beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch abgegeben.
Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die thnen in
Regulation S geméf dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giilti-
gen Fassung beigelegt ist.

Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Zertifikatsrechten anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Riickzahlungs-
betrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifi-
katsinhaber gemdf3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§7

Marktstorungen

Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung (§ 7
(2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berechnungstag,
an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin wird sich bemii-
hen, den Beteiligten unverziiglich gemaf § 11 mitzuteilen, dass eine Marktstérung ein-
getreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht. Wenn der Bewertungstag
auf Grund der Bestimmungen dieses Absatzes um acht hintereinanderliegende Berech-
nungstage verschoben worden ist und auch an diesem Tag die Marktstérung fortbe-
steht, dann gilt dieser Tag als der Bewertungstag, wobei die Emittentin den Referenz-
kurs nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Berticksichtigung der an dem Bewer-
tungstag herrschenden Marktgegebenheiten bestimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mirkten, an denen die dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte notiert bzw.
gehandelt werden, allgemein oder

(11) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Basiswert
zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Markten, an denen diese
Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Optionskon-
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trakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminborse, an der Termin- oder
Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt werden (die "Termin-
borse");

(iii))  die Suspendierung oder Nichtberechnung des Basiswerts auf Grund einer Ent-
scheidung des Indexsponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschrankung oder Nichtberechnung in der letzten halben
Stunde vor der {iblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses des Ba-
siswerts zu Grunde liegenden 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 Einschrinkung auf
einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Borse beruht.

§ 8

Basiswert: Referenzkurs: Nachfolgewert; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Index.

Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts, wie er an Berech-
nungstagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-
Sponsor") berechnet und verdffentlicht wird. "Berechnungstage" sind Tage, an denen
der Basiswert iiblicherweise vom Index-Sponsor berechnet und verdffentlicht wird und
an denen die Borsen der im Basiswert enthaltenen Aktien fiir den reguldren Handel ge-
offnet sind.

Wird der Index nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Person,
Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB)
fiir geeignet hélt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und veroffentlicht, so wird der
Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-Sponsor berechneten
und verdffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt dann jede in diesen Zertifi-
katsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-Sponsor, sofern es der Zu-
sammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen Index-Sponsor.

Verinderungen in der Berechnung des Index (einschlieSlich Bereinigungen) oder der
Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren Grundlage
der Index berechnet wird, fiihren nicht zu einer Anpassung des Zertifikatsrechts, es sei
denn, dass das neue maBBgebende Konzept und die Berechnung des Index infolge einer
Verianderung (einschlieBlich einer Bereinigung) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB)
der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher maBBgebenden Konzept oder
der mafligebenden Berechnung des Index. Dies gilt insbesondere, wenn sich aufgrund
irgendeiner Anderung trotz gleichbleibender Kurse der in dem Index enthaltenen Ein-
zelwerte und ihrer Gewichtung eine wesentliche Anderung des Indexwertes ergibt. Ei-
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ne Anpassung des Zertifikatsrechts kann auch bei Aufhebung des Index und/oder sei-
ner Ersetzung durch einen anderen Index erfolgen. Die Emittentin passt das Zertifikats-
recht nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksichtigung der Restlaufzeit der
Zertifikate und des zuletzt ermittelten Kurses mit dem Ziel an, den wirtschaftlichen
Wert der Zertifikate zu erhalten, und bestimmt unter Beriicksichtigung des Zeitpunktes
der Verdnderung den Tag, zu dem das angepasste Zertifikatsrecht erstmals zugrunde zu
legen ist. Das angepasste Zertifikatsrecht sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen An-
wendung werden unverziiglich gemaB § 11 bekanntgemacht.

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 Zertifikatsrechts gemdll § 8 (4), fest, welcher Index
kiinftig fiir das Zertifikatsrecht zugrunde zu legen ist (der "Nachfolgeindex"). Der
Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziig-
lich geméB § 11 bekanntgemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Be-
zugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezug-
nahme auf den Nachfolgeindex.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zertifi-
katsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch im-
mer, nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter Sachver-
standiger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 9, fiir die Weiterrech-
nung und Ver6ffentlichung des Index auf der Grundlage des bisherigen Indexkonzeptes
und des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derartige Fortfiihrung
wird unverziiglich geméf § 11 bekanntgemacht.

Die in den vorgenannten Absitzen (3) bis (6) erwdhnten Entscheidungen der Emitten-
tin sind abschlieBend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher Irrtum
vor.

§9
Vorzeitige Kiindigung

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Zertifi-
katsrechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch im-
mer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig durch Be-
kanntmachung geméf § 11 unter Angabe des nachstehend definierten Kiindigungsbe-
trages zu kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat nach Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mal3gabe dieser Bestimmungen das Zertifikats-
recht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, zu erfolgen. Im Fall
einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifikatsinhaber beziiglich jedes von
ithm gehaltenen Zertifikats einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emit-
tentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifi-
kats unmittelbar vor Eintritt des Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mal3gabe dieser
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Bestimmungen das Zertifikatsrecht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt wer-
den muss, unter Beriicksichtigung des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

Die Emittentin wird bis zu dem dritten Bankgeschéiftstag nach Bekanntmachung der
vorzeitigen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die Clearstream
zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veran-
lassen. Im Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemal3 § 9 (1) gilt die in § 6 (2) erwéhnte
Erklarung als automatisch abgegeben.

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zertifikatsstelle ist berechtigt, von dem Kiindigungsbe-
trag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifikats-
inhaber gemil} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§ 10
Zertifikatsstelle

Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland, ist
die Zertifikatsstelle (die "Zertifikatsstelle"). Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die
Zertifikatsstelle durch eine andere Bank oder — soweit gesetzlich zuldssig — durch ein Fi-
nanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Européischen Union
zu ersetzen, eine oder mehrere zusatzliche Zertifikatsstellen zu bestellen und deren Be-
stellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf werden unverziiglich geméaf
§ 11 bekannt gemacht.

Die Zertifikatsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zertifikatsstelle niederzulegen.
Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder — so-
weit gesetzlich zuldssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der
Mitgliedstaaten der Europédischen Union zur Zertifikatsstelle durch die Emittentin. Nie-
derlegung und Bestellung werden unverziiglich gemaf3 § 11 bekannt gemacht.

Die Zertifikatsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und hat
keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Zertifikatsstelle ist von den
Beschrankungen des § 181 BGB befteit.

Weder die Emittentin noch die Zertifikatsstelle sind verpflichtet, die Berechtigung der
Einreicher von Zertifikaten zu priifen.
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§11
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem {iberregionalen deut-

schen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich die Borsen-Zeitung, verdffentlicht.

(M

2

(M

§12
Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhdhen. Der Begriff "Zertifikate" umfasst
im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusétzlich begebenen Zertifikate.

Die Emittentin und die Garantin sind berechtigt, jederzeit Zertifikate {iber die Borse oder
durch auBBerborsliche Geschéfte zu einem beliebigen Preis zurtickzuerwerben. Weder die
Emittentin noch die Garantin ist verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrich-
ten. Die zurlickerworbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverdufBert oder
von der Emittentin bzw. der Garantin in anderer Weise verwendet werden.

§13
Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber eine
andere Gesellschaft, einschlieBlich der Garantin, als Emittentin (die "Neue Emittentin")
hinsichtlich aller Verpflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten an die
Stelle der Emittentin zu setzen, sofern

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

(b) die Ubernahme keine nachteiligen bonititsmiBigen, finanziellen, rechtlichen und
steuerlichen Folgen fiir die Zertifikatsinhaber hat und dies durch eine von der
Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhéngige
Treuhdnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit internatio-
nalem Ansehen ist (die "Treuhéinderin"), bestdtigt wird;

(c) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unternehmen

samtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu Gunsten
der Zertifikatsinhaber garantiert;
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(j) die Neue Emittentin alle notwendigen Genehmigungen von den zustindigen Be-
horden erhalten hat, damit die Neue Emittentin alle Verpflichtungen aus oder in
Verbindung mit den Zertifikaten erfiillen kann; und

(k) die Garantin (ausgenommen, dass sie selbst die Neue Emittentin ist) unbedingt die
Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus diesen Zertifikatsbedingungen garan-
tiert.

Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Zertifikatsbedingun-
gen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezogen.

Die Ersetzung der Emittentin gemdll § 13 (1) wird unverziiglich gemif3 § 11 bekannt
gemacht. 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 zusammenhédngenden Verpflichtungen gegeniiber den Zertifikatsinhabern
aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 14
Ordentliche Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit einer

Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung geméf} § 11 mit Wirkung zu einem

Einlosungstermin (jeweils ein ,,Kiindigungstermin®) zu kiindigen. Die Kiindigung ist unwi-

derruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.
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§15
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen Zerti-
fikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht nach
dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erflillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen sowie
(11) widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu dndern bzw. zu erginzen, wo-
bei in den unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergéinzungen zuléssig
sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir die Zertifikatsinhaber
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zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Zertifikatsinhabers nicht wesentlich
verschlechtern bzw. die Ausiibungsmodalititen nicht wesentlich erschweren. Anderun-
gen bzw. Erginzungen dieser Zertifikatsbedingungen werden unverziiglich gemif3 § 11
bekannt gemacht.

(5) Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirksam
sein oder werden, so bleiben die librigen Bestimmungen wirksam. Die unwirksame Be-
stimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirtschaftlichen
Zwecken der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich moglich Rechnung trigt.]
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Zertifikate mit Management Gebiihr bezogen auf Indizes (Tranche
2879 - DEO00GS0C7G3) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen einzufiigen:

29. August 2007

WKN/ ISIN Basiswert Index- Bildschirmseite / Re- Ratio Anfingliche Management | Anfinglicher Anfingl. Ver- Angebotsgrofie in
(Index / ISIN) Sponsor ferenzstelle / Preis- Gebiihr / Maximale Ma- Referenztag / kaufspreis in EUR | Anzahl der Zerti-
wihrung nagement Gebiihr Beginn der fikate
Laufzeit / Be-
ginn der Einlo-
sungsfrist
GS0C7G/ Kazakh Traded Wiener N.A./N.A./EUR 0,1 0%p.a./ 22. August 2007/ | [@] [100.000][ @]
DE000GS0C7G3 Index EUR / Borse AG 1% p.a. [29. August 2007]
ATO0000A05T21 (@]/

Jede Bezugnahme auf ,,EUR* gilt als Bezugnahme auf Euro.
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§1

Wertpapierrecht; Garantie

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewihrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 10 (1)) (dem "Wertpapierinhaber"), das
Recht (das "Wertpapierrecht"), nach MalB3gabe dieser Bedingungen und wie im Einzel-
nen jeweils in der Tabelle zu Beginn dieser Bedingungen angegeben, die Zahlung des
Riickzahlungsbetrages (§ 2) zu verlangen.

Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte (vorbehaltlich von § 1 (3)) und
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen
sonstigen gegenwartigen und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbind-
lichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, de-
nen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") hat die unbedingte Garantie (die "Ga-
rantie") fiir die Zahlung des Riickzahlungsbetrags und etwaigen sonstigen Betrdgen, die
nach diesen Bedingungen von der Emittentin zu zahlen sind, {ibernommen.

§2

Rickzahlungsbetrag

Der "Riickzahlungsbetrag" in Euro je Zertifikat entspricht dem mit dem Ratio (Ab-
satz (3)) multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2)), ferner multipliziert mit dem Ma-
nagement Faktor (Absatz (5)).

Der Riickzahlungsbetrag wird gegebenenfalls gemiB3 Absatz (4) in Euro umgerechnet
und auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerundet.

Der "Abrechnungskurs" entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 10 (2)) am
Bewertungstag (§ 4 (2)).

Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.

Die Umrechnung der in der Tabelle angegebenen Preiswihrung (die "Preiswidhrung")
in EUR durch die Emittentin erfolgt auf der Grundlage des in der Preiswahrung fiir EUR
1,00 ausgedriickten Wechselkurses, der an dem Bewertungstag (§ 4 (2)) auf der in der
Tabelle fiir die Preiswdhrung angegebenen Bildschirmseite (die "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 durch die Emittentin auf Grundla-
ge des auf der Bildschirmseite zuletzt angezeigten Wechselkurses. Sollte die Bildschirm-
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seite an dem angegebenen Tag nicht zur Verfiigung stehen oder wird der Wechselkurs
nicht angezeigt, entspricht der Wechselkurs dem Wechselkurs, wie er auf der entspre-
chenden Seite eines anderen Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der
Wechselkurs nicht mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Emit-
tentin berechtigt, als Wechselkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen
und unter Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem
Ermessen ermittelten Wechselkurs festzulegen.

(5) Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhingigen Umrechnung der in der
Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel berechnet:

i 1
[——

i=1
(1+MG,) *

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

"MGg;" entspricht der Management Gebiihr (1) (§ 2 (6)), wobei 1 die Reihe der natiirli-
chen Zahlen von 1 bis M durchléutt.

"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wahrend der
Laufzeit der Zertifikate

"n" fir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen
Anfinglichen Referenztag (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlielich), der
dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management Gebiihr gemal3
§ 2 (6) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management Gebiihr wihrend der
Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 4 (2) (einschlieBlich). n fiir
i+1 entspricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom Tag des Wirksamwerdens der
Anpassung der Management Gebiihr gemif § 2 (6) (einschlielich) bis zum Kalender-
tag (einschlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens der nichstfolgenden Anpassung
der Management Gebiihr gemél § 2 (6) vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpas-
sung der Management Gebiihr wihrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum
Bewertungstag (§ 4 (2) (einschlieBlich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf tdglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen
kaufménnisch gerundet.

(6) Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen An-
fanglichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management Ge-
biihr mit Wirkung zu jedem Bankgeschéftstag bis zur Hohe der in der Tabelle angege-
benen Maximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der Management
Gebiihr und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden unverziiglich gemaf3
§ 13 bekannt gemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme
auf die Management Gebiihr (1) gilt mit dem Tag des Wirksamwerdens der Anpassung
als Bezugnahme auf die angepasste Management Gebiihr (i+1).
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§3
(entfdllt)

§ 4

Anfanglicher Referenztag: Bewertungstag: Laufzeit; Bankgeschiftstag

Der "Anfingliche Referenztag" entspricht dem jeweils in der Tabelle angegebenen
Anfinglichen Referenztag. Sollte der Anfangliche Referenztag kein Berechnungstag
(§ 10 (2)) sein, so ist der nachstfolgende Tag, der ein Berechnungstag ist, der Anfingli-
che Referenztag.

Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht geméal3 § 5 eingeloster Zertifika-
te dem Kiindigungstermin (§ 16) bzw. hinsichtlich gemal} § 5 wirksam eingeloster Zerti-
fikate, dem dem entsprechenden Einldsungstermin nachfolgenden Tag. Sollte der Bewer-
tungstag kein Berechnungstag (§ 10 (2)) sein, so ist der nidchstfolgende Tag, der ein Be-
rechnungstag ist, der Bewertungstag.

Die "Laufzeit der Zertifikate" beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Laufzeit-
ende steht gegenwirtig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht geméaf § 5
eingeloster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 16).

"Bankgeschiftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an dem
die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschiftsverkehr gedffnet sind. Im Zusam-
menhang mit Zahlungsvorgingen gemil § 8 und § 10 ist "Bankgeschiiftstag" jeder Tag
(auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedffnet ist und die
Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das Trans-European
Automated Realtime Gross settlement Express Transfer-Zahlungssystem.

§5
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Wertpapierinhaber geméa3 den nachfolgenden Be-
stimmungen eingelost werden (das "Einlosungsrecht"). Das Einlosungsrecht kann,
vorbehaltlich einer ordentlichen bzw. auBlerordentlichen Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin jeweils bis 11:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) ab dem in der
Tabelle genannten Beginn der Einlosungsfrist an jedem Bankgeschéftstag in Frankfurt
am Main ausgeiibt werden (jeweils die "Einlosungsfrist").
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"Einlosungstermin" ist, vorbehaltlich der nachfolgenden Bestimmungen, der Bankge-
schéftstag in Frankfurt am Main innerhalb der Einlosungsfrist, an dem bis spétestens
11:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) sdmtliche in den Absétzen 2 und 3 genannten
Bedingungen erfiillt sind. Falls diese Bedingungen an einem Tag erfiillt sind, der kein
Bankgeschiftstag in Frankfurt am Main ist, oder nach 11:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt
am Main) an einem Bankgeschéftstag in Frankfurt am Main, gilt der nichstfolgende
Bankgeschiftstag in Frankfurt am Main als der Einldsungstermin, vorausgesetzt, dass
dieser Tag in die Einldsungsfrist fillt.

Einlosungsrechte kénnen jeweils nur fiir mindestens ein (1) Zertifikat bzw. ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgeiibt werden. Mit der Einlosung der Zertifikate am je-
weiligen Einldsungstermin erloschen alle Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.

Zur wirksamen Einlosung der Wertpapierrechte miissen an einem Bankgeschiftstag in
Frankfurt am Main innerhalb der Einlosungsfrist ferner die folgenden Bedingungen er-
fiillt sein:

(a) bei der Zahlstelle (§ 12) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete Erklédrung
eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthélt: (i) den Namen des Wert-
papierinhabers, (ii) die Bezeichnung und die Anzahl der Zertifikate, deren Ein-
16sungsrechte ausgeiibt werden, (iii) das Konto des Wertpapierinhabers bei ei-
ner Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gegebenenfalls der Abrech-
nungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine Erkldrung, dass weder
der Wertpapierinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer (beneficial owner)
der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlosungserklirung"). Die Einlo-
sungserkldrung ist unwiderruflich und bindend. Die in diesem Absatz verwen-
deten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die ihnen in Regulation S gemil
dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung
beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zahlstelle durch Gutschrift der Zertifikate auf
das Konto der Zahlstelle bei der Clearstream eingegangen sein.

Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 5 (3) genannten Bedingungen erst
nach Ablauf des Bankgeschiftstages vor dem betreffenden Einlosungstermin erfiillt
sind. Weicht die in der Einlosungserklidrung genannte Zahl von Zertifikaten, fiir die die
Einlésung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zahlstelle eingegangenen Zertifika-
te ab, so gilt die Einlosungserkldrung nur fiir die der niedrigeren der beiden Zahlen ent-
sprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige iiberschiissige Zertifikate
werden auf Kosten und Gefahr des Wertpapierinhabers an diesen zuriickiibertragen.

Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern, Ge-
biihren oder anderen Abgaben sind von dem Wertpapierinhaber zu tragen und zu zah-
len. Die Emittentin bzw. die Zahlstelle ist berechtigt, von dem Abrechnungsbetrag et-
waige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Wertpapierinhaber
gemal} vorstehendem Satz zu zahlen sind.
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§ 6
(entfdllt)

§7

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind wéihrend ihrer Laufzeit durch eine Dau-
er-Inhaber-Sammelurkunde (die "Inhaber-Sammelurkunde") verbrieft. Effektive Zerti-
fikate werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Wertpapierinhaber auf Lieferung ef-
fektiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

Die Inhaber-Sammelurkunde ist zur Girosammelverwahrung bei der Clearstream Ban-
king AG (die "Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als
Miteigentumsanteile an der Inhaber-Sammelurkunde {ibertragbar.

Innerhalb von Clearstream sind die Zertifikate in Einheiten von einem (1) Zertifikat oder
einem ganzzahligen Vielfachen davon tibertragbar.

§8
Zahlungen

Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag die Uber-
weisung des gegebenenfalls zu beanspruchenden Riickzahlungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen.

Eine Erkldrung, dass weder der Wertpapierinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer
(beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch abgegeben. Die
in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die ihnen in Regu-
lation S gemall dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen Fas-
sung zugewiesen ist.

Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung der Wertpapierrechte anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Wertpapierinhaber zu tragen und zu zah-
len. Die Emittentin bzw. die Garantin bzw. die Zahlstelle ist berechtigt, von dem Riick-
zahlungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Wertpapierinhaber gemil3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.
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§9

Marktstdrungen

Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung (§ 9
(2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berechnungstag, an
dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin wird sich bemiihen,
den Beteiligten unverziiglich geméaf3 § 13 mitzuteilen, dass eine Marktstorung eingetreten
ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht. Wenn der Bewertungstag auf Grund
der Bestimmungen dieses Absatzes um acht (8) hintereinanderliegende Berechnungstage
verschoben worden ist und auch an diesem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt
dieser Tag als der Bewertungstag, wobei die Emittentin den Referenzkurs nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksichtigung der an dem Bewertungstag herrschenden
Marktgegebenheiten bestimmen wird.

"Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mirkten, an denen die dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte notiert bzw.
gehandelt werden, allgemein oder

(i1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Basiswert
zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Mirkten, an denen diese
Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Optionskon-
trakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminborse, an der Termin- oder
Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt werden (die "Termin-
borse");

(iii) die Suspendierung oder Nichtberechnung des Basiswerts auf Grund einer Ent-
scheidung des Index-Sponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschrinkung oder Nichtberechnung in der letzten halben
Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses des Basis-
werts bzw. der dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte eintritt bzw. besteht und nach
Auffassung der Emittentin wesentlich ist. Eine Beschriankung der Stunden oder Anzahl
der Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstorung, sofern die Ein-
schriinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Bérse beruht.

§ 10

Basiswert: Referenzkurs:; Nachfolgewert; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Index.

Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts, wie er an Berech-
nungstagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-Sponsor")
berechnet und verdffentlicht wird. "Berechnungstage" sind Tage, an denen der Basis-
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wert vom Index-Sponsor berechnet und veroffentlicht wird und sdmtliche Borsen, an de-
nen die Aktien des Basiswerts notiert sind, zum Handel gedffnet sind.

Wird der Basiswert nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Per-
son, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) fiir geeignet hilt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und verdffentlicht, so
wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-Sponsor be-
rechneten und verdffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt dann jede in diesen
Bedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-Sponsor, sofern es der Zusammen-
hang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen Index-Sponsor.

Verdnderungen in der Berechnung des Basiswerts (einschlieBlich Bereinigungen) oder
der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren Grundla-
ge der Basiswert berechnet wird, fithren nicht zu einer Anpassung des Wertpapierrechts,
es sei denn, dass das neue malligebende Konzept und die Berechnung des Basiswerts in-
folge einer Verdnderung (einschlieBlich einer Bereinigung) nach billigem Ermessen
(§ 315 BGB) der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher maf3gebenden
Konzept oder der mafBgebenden Berechnung des Basiswerts. Dies gilt insbesondere,
wenn sich auf Grund irgendeiner Anderung trotz gleich bleibender Kurse der in dem Ba-
siswert enthaltenen Einzelwerte und ihrer Gewichtung eine wesentliche Anderung des
Indexwertes ergibt. Eine Anpassung des Wertpapierrechts kann auch bei Authebung des
Basiswerts und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index erfolgen. Die Emitten-
tin passt das Wertpapierrecht nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksichti-
gung der Restlaufzeit der Zertifikate und des zuletzt ermittelten Kurses mit dem Ziel an,
den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate zu erhalten, und bestimmt unter Beriicksichti-
gung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu dem das angepasste Wertpapierrecht
erstmals zu Grunde zu legen ist. Das angepasste Wertpapierrecht sowie der Zeitpunkt
seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich geméaf § 13 bekannt gemacht.

Wird der Basiswert zu irgendeiner Zeit aufgehoben und/oder durch einen anderen Index
ersetzt, legt die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB), gegebenenfalls unter
entsprechender Anpassung des Wertpapiersrechts geméfl § 9 (4), fest, welcher Index
kiinftig fiir das Wertpapierrecht zu Grunde zu legen ist (der "Nachfolgewert"). Der
Nachfolgewert sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich
gemdl § 13 bekannt gemacht. Jede in diesen Bedingungen enthaltene Bezugnahme auf
den Basiswert gilt dann, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den
Nachfolgewert.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Wertpapier-
rechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch immer,
nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter Sachverstdandi-
ger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 11, fiir die Weiterrechnung und
Veroffentlichung des Basiswerts auf der Grundlage des bisherigen Indexkonzeptes und
des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derartige Fortfiihrung wird un-
verziiglich geméB § 13 bekannt gemacht.
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(7) Die in den vorgenannten Absitzen (3) bis (6) erwdhnten Entscheidungen der Emittentin
sind abschlielend und verbindlich, es sei denn, es liegt ein offensichtlicher Irrtum vor.

§11

Vorzeitige Kiindigung

(1) Istnach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Wertpapier-
rechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch immer,
nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig durch Bekannt-
machung gemil § 13 unter Angabe des nachstehend definierten Kiindigungsbetrages zu
kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat nach Eintritt des Ereignisses,
das dazu fiihrt, dass nach Mafigabe dieser Bestimmungen das Wertpapierrecht angepasst
oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung
zahlt die Emittentin an jeden Inhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats ei-
nen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen
(§ 315 BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Mal3gabe dieser Bestimmungen das Wertpapier-
recht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, unter Beriicksichtigung
des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

(2) Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschéftstag nach Bekanntmachung der vorzeiti-
gen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die Clearstream zur Gut-
schrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen. Im
Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemél § 11 (1) gilt die in § 8 (2) erwihnte Erkldrung
als automatisch abgegeben.

(3) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Wertpapierinhaber zu tragen und zu zah-
len. Die Emittentin bzw. die Zahlstelle ist berechtigt, von dem Kiindigungsbetrag etwai-
ge Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Inhaber des Zertifikats
gemal vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§12
Zahlstelle

(1) Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland, ist
sowohl die Zahlstelle als auch die Zertifikatsstelle (zusammen die "Zahlstelle"). Die
Emittentin ist berechtigt, jederzeit die Zahlstelle durch eine andere Bank oder — soweit
gesetzlich zuldssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mit-
gliedstaaten der Europédischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusétzliche Zahlstel-
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len zu bestellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf
werden unverziiglich gemaf3 § 13 bekannt gemacht.

Die Zahlstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zahlstelle niederzulegen. Die Nieder-
legung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder — soweit gesetzlich
zulédssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten
der Europédischen Union zur Zahlstelle durch die Emittentin. Niederlegung und Bestel-
lung werden unverziiglich geméf § 13 bekannt gemacht.

Die Zahlstelle handelt ausschlielich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und hat keiner-
lei Pflichten gegeniiber den Inhabern der Zertifikate. Die Zahlstelle ist von den Be-
schrankungen des § 181 BGB befteit.

Weder die Emittentin noch die Zahlstelle sind verpflichtet, die Berechtigung der Einrei-
cher von Zertifikaten zu priifen.

§13

Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem {iiberregionalen deut-

schen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich der Borsen-Zeitung veroffentlicht.

(M

2

§ 14

Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche
Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhdhen. Der Begriff "Zertifikate" umfasst
im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusatzlich begebenen Zertifikate.

Die Emittentin und die Garantin sind berechtigt, jederzeit Zertifikate {iber die Borse oder
durch auBlerbdrsliche Geschéfte zu einem beliebigen Preis zuriick zu erwerben. Weder
die Emittentin noch die Garantin ist verpflichtet, die Inhaber der Zertifikate davon zu un-
terrichten. Die zuriickerworbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverdu-
Bert oder von der Emittentin bzw. der Garantin in anderer Weise verwendet werden.
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§ 15

Ersetzung der Emittentin

(1) Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Inhaber der Zertifikate eine
andere Gesellschaft, einschlieBlich der Garantin, als Emittentin (die "Neue Emittentin")
hinsichtlich aller Verpflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten an die
Stelle der Emittentin zu setzen, sofern

(a) die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder in Verbindung
mit den Zertifikaten {ibernimmt (die "Ubernahme");

(b)  die Ubernahme keine nachteiligen bonititsméBigen, finanziellen, rechtlichen und
steuerlichen Folgen fiir die Wertpapierinhaber hat und dies durch eine von der
Emittentin auf ihre Kosten speziell fiir diesen Fall zu bestellende unabhéngige
Treuhédnderin, die eine Bank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit internatio-
nalem Ansehen ist (die "Treuhéinderin"), bestdtigt wird;

(c) die Emittentin oder ein anderes von der Treuhdnderin genehmigtes Unternehmen
samtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Zertifikaten zu Gunsten
der Wertpapierinhaber garantiert;

(d) die Neue Emittentin alle notwendigen Genehmigungen von den zustdndigen Be-
horden erhalten hat, damit die Neue Emittentin alle Verpflichtungen aus oder in
Verbindung mit den Zertifikaten erfiillen kann; und

(e) die Garantin (ausgenommen, dass sie selbst die Neue Emittentin ist) unbedingt die
Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus diesen Bedingungen garantiert.

(2) Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Bedingungen enthal-
tene Bezugnahme auf die Emittentin als auf die Neue Emittentin bezogen.

(3) Die Ersetzung der Emittentin geméll Absatz 1 wird unverziiglich gemél3 § 13 bekannt
gemacht. 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 zusammenhéngenden Verpflichtungen gegeniiber den Wertpapierinhaber
aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten befreit.

§ 16

Kiindigung

Die Emittentin ist berechtigt, die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise, jeweils mit einer
Kiindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekanntmachung geméf § 13 mit Wirkung zu einem
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Einlosungstermin (jeweils ein , Kiindigungstermin®) zu kiindigen. Die Kiindigung ist unwi-
derruflich und muss den Kiindigungstermin benennen.

Die Kiindigung der Zertifikate durch die Wertpapierinhaber ist ausgeschlossen.
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§ 17

Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen Bedin-
gungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem Recht
der Bundesrepublik Deutschland.

Erfiillungsort ist Frankfurt am Main.

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

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Bedingungen ohne Zustimmung der Wertpapier-
inhaber (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler zu berichtigen sowie (ii) wider-
spriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu édndern bzw. zu ergidnzen, wobei in den
unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergéinzungen zulissig sind, die
unter Berilicksichtigung der Interessen der Emittentin fiir die Wertpapierinhaber zumut-
bar sind, d.h. die die finanzielle Situation des Wertpapierinhabers nicht wesentlich ver-
schlechtern bzw. die Ausiibungsmodalititen nicht wesentlich erschweren. Anderungen
bzw. Ergidnzungen dieser Bedingungen werden unverziiglich geméfl § 13 bekannt ge-
macht.

Sollte eine Bestimmung dieser Bedingungen ganz oder teilweise unwirksam 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 moglich Rechnung trigt.]
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[Fiir eine Aufstockung bzw. eine Fortsetzung des offentlichen Angebots der Open End Zertifikate mit Management Gebiihr bezogen auf Indizes (Tranche
3035 — ISINs DEOOOGSORNU6 und DEOO0OGSOTWAS) sind die folgenden Zertifikatsbedingungen einzufiigen:

WKN/ ISIN Basiswert Index- Ratio | Anfingliche Mana- | Anfiinglicher Refe- Basiskurs | Anfingl. Ver- | Angebotsgrofie
(Index / ISIN) Sponsor gement Gebiihr / renztag / Beginn der in EUR kaufspreis in | in Anzahl der
Maximale Manage- | Laufzeit / Beginn der EUR Zertifikate
ment Gebiihr Einlosungsfrist
GSORNU / S&P Global Nuclear | Standard & | 0,1 1%p.a./ 19. September 2007 / 2861,53 (@] [100.000][ @]
DEOOOGSORNU6 | Energy (Total Poor’s 1,3 % p.a. [28. September 2007][ @]
Return) Index EUR/ | Corporatio /
N.A. n 28. September 2007
GSOTWA / S&P Global Timber Standard & | 0,1 1%p.a./ 19. September 2007 / 1599,17 (@] [100.000][ @]
DEOOOGSOTWAS | & Forestry (Total Poor’s 1,3 % p.a. [28. September 2007][ @]
Return) Index EUR/ | Corporatio /
N.A. n 28. September 2007

Jede Bezugnahme auf ,,EUR* gilt als Bezugnahme auf Euro.
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§1

Wertpapierrecht: Garantie

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin") gewihrt hiermit dem Inhaber von Zertifikaten (die
"Zertifikate"), bezogen auf den Basiswert (§ 10 (1)) (dem "Wertpapierinhaber"), das
Recht (das "Wertpapierrecht"), nach MalBBgabe dieser Bedingungen und wie im Einzel-
nen jeweils in der Tabelle zu Beginn dieser Bedingungen angegeben, die Zahlung des
Riickzahlungsbetrages (§ 2) zu verlangen.

Die Zertifikate begriinden unmittelbare, unbesicherte (vorbehaltlich von § 1 (3)) und
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen
sonstigen gegenwartigen und kiinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbind-
lichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, de-
nen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") hat die unbedingte Garantie (die "Ga-
rantie") fiir die Zahlung des Riickzahlungsbetrags und etwaigen sonstigen Betrdgen, die
nach diesen Bedingungen von der Emittentin zu zahlen sind, {ibernommen.

§2

Rickzahlungsbetrag

Der "Riickzahlungsbetrag" in Euro je Zertifikat entspricht dem mit dem Ratio (Ab-
satz (3)) multiplizierten Abrechnungskurs (Absatz (2)), ferner multipliziert mit dem Ma-
nagement Faktor (Absatz (5)).

Der Riickzahlungsbetrag wird auf zwei (2) Nachkommastellen kaufménnisch gerundet.

Der "Abrechnungskurs" entspricht dem Referenzkurs des Basiswerts (§ 10 (2)) am Be-
wertungstag (§ 4 (2)).

Das "Ratio" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Ratio.
Der "Basiskurs" entspricht dem in der Tabelle angegebenen Basiskurs.

Der "Management Faktor" entspricht der laufzeitabhidngigen Umrechnung der in der
Tabelle angegebenen Management Gebiihr und wird nach folgender Formel berechnet:

ad 1
H ey

T+ MG+
wobei die in der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"MGg;" entspricht der Management Gebiihr (1) (§ 2 (6)), wobei 1 die Reihe der natirli-
chen Zahlen von 1 bis M durchléutt.
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"M" entspricht der Anzahl der verschiedenen Management Gebiihren (i) wéhrend der
Laufzeit der Zertifikate

"n" fiir i=1 entspricht der Anzahl der Kalendertage vom in der Tabelle angegebenen An-
fanglichen Referenztag (§ 4 (1)) (einschlieBlich) bis zum Kalendertag (einschlieBlich),
der dem Tag des Wirksamwerdens einer Anpassung der Management Gebiihr gemal3
§ 2 (6) vorangeht bzw., sofern keine Anpassung der Management Gebiihr wihrend der
Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungstag (§ 4 (2) (einschlieBlich). n fiir i+1
entspricht jeweils der Anzahl der Kalendertage vom Tag des Wirksamwerdens der An-
passung der Management Gebiihr gemé § 2 (6) (einschlieBlich) bis zum Kalendertag
(einschlieBlich), der dem Tag des Wirksamwerdens der nichstfolgenden Anpassung der
Management Gebiihr geméB § 2 (6) vorangeht bzw., sofern keine weitere Anpassung der
Management Gebiihr wihrend der Laufzeit der Zertifikate erfolgt, bis zum Bewertungs-
tag (§ 4 (2) (einschlieBlich).

"k" entspricht 365.

Der Management Faktor wird auf tdglicher Basis auf acht (8) Nachkommastellen kauf-
mannisch gerundet.

Die "Management Gebiihr" fiir i=1 entspricht der in der Tabelle angegebenen Anfiang-
lichen Management Gebiihr. Die Emittentin ist berechtigt, die Management Gebiihr mit
Wirkung zu jedem Bankgeschéftstag bis zur Hohe der in der Tabelle angegebenen Ma-
ximalen Management Gebiihr anzupassen. Die Anpassung der Management Gebiihr und
der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden unverziiglich geméf § 13 bekannt
gemacht. Jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Mana-
gement Gebiihr (i) gilt mit dem Tag des Wirksamwerdens der Anpassung als Bezugnah-
me auf die angepasste Management Gebiihr (i+1).

§3
(entfdllt)

§ 4

Anfénglicher Referenztag; Bewertungstag: Laufzeit; Bankgeschéftstag

Der "Anfingliche Referenztag" entspricht dem jeweils in der Tabelle angegebenen
Anfinglichen Referenztag. Sollte der Anfangliche Referenztag kein Berechnungstag
(§ 10 (2)) sein, so ist der nachstfolgende Tag, der ein Berechnungstag ist, der Anfingli-
che Referenztag.

Der "Bewertungstag" entspricht hinsichtlich noch nicht geméal3 § 5 eingeloster Zertifika-
te dem Kiindigungstermin (§ 16) bzw. hinsichtlich gemal} § 5 wirksam eingeloster Zerti-
fikate, dem dem entsprechenden Einlosungstermin nachfolgenden Tag. Sollte der Bewer-
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tungstag kein Berechnungstag (§ 10 (2)) sein, so ist der nidchstfolgende Tag, der ein Be-
rechnungstag ist, der Bewertungstag.

Die "Laufzeit der Zertifikate" beginnt am in der Tabelle genannten Tag. Das Laufzeit-
ende steht gegenwirtig noch nicht fest und entspricht hinsichtlich noch nicht geméaf § 5
eingeloster Zertifikate dem Kiindigungstermin (§ 16).

"Bankgeschiftstag" ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung — jeder Tag, an dem
die Banken in Frankfurt am Main fiir den Geschéftsverkehr geoffnet sind. Im Zusam-
menhang mit Zahlungsvorgingen gemil § 8 und § 10 ist "Bankgeschiiftstag" jeder Tag
(auBer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET-System gedffnet ist und die
Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET-System" bezeichnet das Trans-European
Automated Realtime Gross settlement Express Transfer-Zahlungssystem.

§5
Einlosung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen durch die Wertpapierinhaber gemafl den nachfolgenden Be-
stimmungen eingeldst werden (das "Einlosungsrecht"). Das Einlosungsrecht kann, vor-
behaltlich einer ordentlichen bzw. au3erordentlichen Kiindigung der Zertifikate durch die
Emittentin jeweils bis 11:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) ab dem in der Tabelle ge-
nannten Beginn der Einlosungsfrist an jedem Bankgeschiftstag in Frankfurt am Main
ausgeiibt werden (jeweils die "Einlosungsfrist").

"Einlosungstermin" ist, vorbehaltlich der nachfolgenden Bestimmungen, der Bankge-
schiftstag in Frankfurt am Main innerhalb der Einlosungsfrist, an dem bis spétestens
11:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) sdmtliche in den Absdtzen 2 und 3 genannten
Bedingungen erfiillt sind. Falls diese Bedingungen an einem Tag erfiillt sind, der kein
Bankgeschiftstag in Frankfurt am Main ist, oder nach 11:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am
Main) an einem Bankgeschéftstag in Frankfurt am Main, gilt der nichstfolgende Bank-
geschiftstag in Frankfurt am Main als der Einlosungstermin, vorausgesetzt, dass dieser
Tag in die Einlosungsfrist fallt.

Einlosungsrechte konnen jeweils nur fiir mindestens ein (1) Zertifikat bzw. ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgeiibt werden. Mit der Einlosung der Zertifikate am jewei-
ligen Einlosungstermin erloschen alle Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.

Zur wirksamen Einlosung der Wertpapierrechte miissen an einem Bankgeschéftstag in
Frankfurt am Main innerhalb der Einlosungsfrist ferner die folgenden Bedingungen er-
fiillt sein:

(a) bei der Zahlstelle (§ 12) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete Erklédrung
eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthélt: (i) den Namen des Wert-
papierinhabers, (i1) die Bezeichnung und die Anzahl der Zertifikate, deren Ein-
16sungsrechte ausgeiibt werden, (iii) das Konto des Wertpapierinhabers bei ei-
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ner Bank in der Bundesrepublik Deutschland, dem gegebenenfalls der Abrech-
nungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und (iv) eine Erkldrung, dass weder
der Wertpapierinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer (beneficial owner)
der Zertifikate eine US-Person ist (die "Einlosungserklirung"). Die Einlo-
sungserkldrung ist unwiderruflich und bindend. Die in diesem Absatz verwen-
deten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die ihnen in Regulation S gemil
dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung
beigelegt ist;

(b) die Zertifikate miissen bei der Zahlstelle durch Gutschrift der Zertifikate auf
das Konto der Zahlstelle bei der Clearstream eingegangen sein.

Eine Einlosungserkldrung ist nichtig, wenn die in § 5 (3) genannten Bedingungen erst
nach Ablauf des Bankgeschiftstages vor dem betreffenden Einlosungstermin erfiillt sind.
Weicht die in der Einlosungserkldrung genannte Zahl von Zertifikaten, fiir die die Einlo-
sung beantragt wird, von der Zahl der bei der Zahlstelle eingegangenen Zertifikate ab, so
gilt die Einlosungserkldrung nur fiir die der niedrigeren der beiden Zahlen entsprechende
Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige {iberschiissige Zertifikate werden auf
Kosten und Gefahr des Wertpapierinhabers an diesen zuriickiibertragen.

Alle im Zusammenhang mit der Einlosung von Zertifikaten anfallenden Steuern, Gebiih-
ren oder anderen Abgaben sind von dem Wertpapierinhaber zu tragen und zu zahlen. Die
Emittentin bzw. die Zahlstelle ist berechtigt, von dem Abrechnungsbetrag etwaige Steu-
ern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Wertpapierinhaber geméf vor-
stehendem Satz zu zahlen sind.

§6
(entfdllt)

§7

Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

Die in der Tabelle angegebenen Zertifikate sind wahrend ihrer Laufzeit durch eine Dau-
er-Inhaber-Sammelurkunde (die "Inhaber-Sammelurkunde") verbrieft. Effektive Zerti-
fikate werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Wertpapierinhaber auf Lieferung ef-
fektiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

Die Inhaber-Sammelurkunde ist zur Girosammelverwahrung bei der Clearstream Ban-
king AG (die "Clearstream") in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Zertifikate sind als
Miteigentumsanteile an der Inhaber-Sammelurkunde tibertragbar.

258



€)

(M

2

3)

(M

IV. BEDINGUNGEN

Innerhalb von Clearstream sind die Zertifikate in Einheiten von einem (1) Zertifikat oder
einem ganzzahligen Vielfachen davon tibertragbar.

§8
Zahlungen

Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschiftstag nach dem Bewertungstag die Uber-
weisung des gegebenenfalls zu beanspruchenden Riickzahlungsbetrages an die
Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der
Clearstream veranlassen.

Eine Erkldrung, dass weder der Wertpapierinhaber noch der wirtschaftliche Eigentiimer
(beneficial owner) der Zertifikate eine US-Person ist, gilt als automatisch abgegeben. Die
in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeutung, die ihnen in Regu-
lation S geméall dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen Fas-
sung zugewiesen ist.

Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung der Wertpapierrechte anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Wertpapierinhaber zu tragen und zu zah-
len. Die Emittentin bzw. die Garantin bzw. die Zahlstelle ist berechtigt, von dem Riick-
zahlungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Wertpapierinhaber gemil3 vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§9

Marktstdrungen

Wenn nach Auffassung der Emittentin an dem Bewertungstag eine Marktstorung (§ 9
(2)) vorliegt, dann wird der Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berechnungstag, an
dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin wird sich bemiihen,
den Beteiligten unverziiglich geméaf3 § 13 mitzuteilen, dass eine Marktstorung eingetreten
ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht. Wenn der Bewertungstag auf Grund
der Bestimmungen dieses Absatzes um acht (8) hintereinanderliegende Berechnungstage
verschoben worden ist und auch an diesem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt
dieser Tag als der Bewertungstag, wobei die Emittentin den Referenzkurs nach billigem
Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksichtigung der an dem Bewertungstag herrschenden
Marktgegebenheiten bestimmen wird.
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(2) "Marktstorung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels an den Borsen bzw. den
Mirkten, an denen die dem Basiswert zu Grunde liegenden Werte notiert bzw.
gehandelt werden, allgemein oder

(i1) die Suspendierung oder Einschrinkung des Handels einzelner dem Basiswert
zu Grunde liegender Werte an den Borsen bzw. den Mirkten, an denen diese
Werte notiert bzw. gehandelt werden, oder in einem Termin- oder Optionskon-
trakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminborse, an der Termin- oder
Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt werden (die "Termin-
borse");

(iii) die Suspendierung oder Nichtberechnung des Basiswerts auf Grund einer Ent-
scheidung des Index-Sponsors,

sofern diese Suspendierung, Einschrinkung oder Nichtberechnung in der letzten halben
Stunde vor der iiblicherweise zu erfolgenden Berechnung des Schlusskurses des Basis-
werts bzw. der dem Basiswert zu Grunde liegenden 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 Marktstorung, sofern die Ein-
schriinkung auf einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Bérse beruht.

§ 10

Basiswert: Referenzkurs:; Nachfolgewert; Anpassungen

(1) Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle als Basiswert angegebenen Index.

(2) Der "Referenzkurs" entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts, wie er an Berechnungs-
tagen von dem in der Tabelle angegebenen Index-Sponsor (der "Index-Sponsor") be-
rechnet und verdffentlicht wird. "Berechnungstage" sind Tage, an denen der Basiswert
vom Index-Sponsor berechnet und veroffentlicht wird.

(3) Wird der Basiswert nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einer anderen Per-
son, Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) fiir geeignet hilt (der "Neue Index-Sponsor") berechnet und veroffentlicht, so
wird der Riickzahlungsbetrag auf der Grundlage des von dem Neuen Index-Sponsor be-
rechneten und verdffentlichten Referenzkurses berechnet. Ferner gilt dann jede in diesen
Bedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index-Sponsor, sofern es der Zusammen-
hang erlaubt, als Bezugnahme auf den Neuen Index-Sponsor.

(4) Verdnderungen in der Berechnung des Basiswerts (einschlielich Bereinigungen) oder
der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse oder Wertpapiere, auf deren Grundla-
ge der Basiswert berechnet wird, fithren nicht zu einer Anpassung des Wertpapierrechts,
es sei denn, dass das neue malligebende Konzept und die Berechnung des Basiswerts in-

260



)

(6)

(7

(M

IV. BEDINGUNGEN

folge einer Verdnderung (einschlieBlich einer Bereinigung) nach billigem Ermessen
(§ 315 BGB) der Emittentin nicht mehr vergleichbar ist mit dem bisher mal3gebenden
Konzept oder der mafBgebenden Berechnung des Basiswerts. Dies gilt insbesondere,
wenn sich auf Grund irgendeiner Anderung trotz gleich bleibender Kurse der in dem Ba-
siswert enthaltenen Einzelwerte und ihrer Gewichtung eine wesentliche Anderung des
Indexwertes ergibt. Eine Anpassung des Wertpapierrechts kann auch bei Authebung des
Basiswerts und/oder seiner Ersetzung durch einen anderen Index erfolgen. Die Emitten-
tin passt das Wertpapierrecht nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Beriicksichti-
gung der Restlaufzeit der Zertifikate und des zuletzt ermittelten Kurses mit dem Ziel an,
den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate zu erhalten, und bestimmt unter Beriicksichti-
gung des Zeitpunktes der Verdnderung den Tag, zu dem das angepasste Wertpapierrecht
erstmals zu Grunde zu legen ist. Das angepasste Wertpapierrecht sowie der Zeitpunkt
seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich gemaf § 13 bekannt gemacht.

Wird der Basiswert zu irgendeiner Zeit aufgehoben und/oder durch einen anderen Index
ersetzt, legt die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB), gegebenenfalls unter
entsprechender Anpassung des Wertpapiersrechts geméll § 9 (4), fest, welcher Index
kiinftig fiir das Wertpapierrecht zu Grunde zu legen ist (der "Nachfolgewert"). Der
Nachfolgewert sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverziiglich
gemdl § 13 bekannt gemacht. Jede in diesen Bedingungen enthaltene Bezugnahme auf
den Basiswert gilt dann, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den
Nachfolgewert.

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Wertpapier-
rechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch immer,
nicht moglich, wird die Emittentin oder ein von der Emittentin bestellter Sachverstdandi-
ger, vorbehaltlich einer Kiindigung der Zertifikate nach § 11, fiir die Weiterrechnung und
Veroffentlichung des Basiswerts auf der Grundlage des bisherigen Indexkonzeptes und
des letzten festgestellten Indexwertes Sorge tragen. Eine derartige Fortfiihrung wird un-
verziiglich geméal § 13 bekannt gemacht.

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

§11

Vorzeitige Kiindigung

Ist nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin eine Anpassung des Wertpapier-
rechts oder die Festlegung eines Nachfolgewerts, aus welchen Griinden auch immer,
nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate vorzeitig durch Bekannt-
machung geméal} § 13 unter Angabe des nachstehend definierten Kiindigungsbetrages zu
kiindigen. Die Kiindigung hat innerhalb von einem Monat nach Eintritt des Ereignisses,
das dazu fiihrt, dass nach Mafigabe dieser Bestimmungen das Wertpapierrecht angepasst
oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung
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zahlt die Emittentin an jeden Inhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikats ei-
nen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen
(§ 315 BGB) als angemessener Marktpreis eines Zertifikats unmittelbar vor Eintritt des
Ereignisses, das dazu fiihrt, dass nach Ma3gabe dieser Bestimmungen das Wertpapier-
recht angepasst oder ein Nachfolgewert festgelegt werden muss, unter Beriicksichtigung
des verbleibenden Zeitwerts festgelegt wird.

Die Emittentin wird bis zu dem 3. Bankgeschéftstag nach Bekanntmachung der vorzeiti-
gen Kiindigung die Uberweisung des Kiindigungsbetrages an die Clearstream zur Gut-
schrift auf die Konten der Hinterleger der Zertifikate bei der Clearstream veranlassen. Im
Fall einer vorzeitigen Kiindigung gemiB § 11 (1) gilt die in § 8 (2) erwdhnte Erkldrung
als automatisch abgegeben.

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrages anfallenden Steuern,
Gebiihren oder anderen Abgaben sind von dem Wertpapierinhaber zu tragen und zu zah-
len. Die Emittentin bzw. die Zahlstelle ist berechtigt, von dem Kiindigungsbetrag etwai-
ge Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Inhaber des Zertifikats
gemdl} vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§12
Zahlstelle

Die Goldman, Sachs & Co. oHG, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland, ist
sowohl die Zahlstelle als auch die Zertifikatsstelle (zusammen die "Zahlstelle"). Die
Emittentin ist berechtigt, jederzeit die Zahlstelle durch eine andere Bank oder — soweit
gesetzlich zuldssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mit-
gliedstaaten der Europdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zusétzliche Zahlstel-
len zu bestellen und deren Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf
werden unverziiglich geméaf3 § 13 bekannt gemacht.

Die Zahlstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Zahlstelle niederzulegen. Die Nieder-
legung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen Bank oder — soweit gesetzlich
zuldssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten
der Europédischen Union zur Zahlstelle durch die Emittentin. Niederlegung und Bestel-
lung werden unverziiglich geméf § 13 bekannt gemacht.

Die Zahlstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und hat keiner-
lei Pflichten gegeniiber den Inhabern der Zertifikate. Die Zahlstelle ist von den Be-
schrankungen des § 181 BGB befteit.

Weder die Emittentin noch die Zahlstelle sind verpflichtet, die Berechtigung der Einrei-
cher von Zertifikaten zu priifen.
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§13

Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem {iberregionalen deut-

schen Borsenpflichtblatt, voraussichtlich der Borsen-Zeitung veroffentlicht.

(M

2

(M

§ 14

Aufstockung: Riickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu
begeben, sod