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Basisprospekt Nr. 5 vom 10. Juli 2008

far Call (Bull) bzw. Put (Bear)
Optionsscheine

bezogen auf

Aktien,
Aktienindizes,
Wechselkurse,

Rohstoffe,
Futures-Kontrakte
bzw. einen Korb bestehend aus den
vorgenannten Basiswerten

Wichtige Hinweise:

Platzhalter bzw. Bezugnahmen auf die endgiltigen Angebotsbedingungen:

In diesem Basisprospekt sind Bezugnahmen auf Platzhalter fir die ausgelassenen endgiltigen
Angebotsbedingungen entweder ausdricklich durch Text oder die Einflgung von Rauten (,#“) kenntlich
gemacht.

Der Basisprospekt und die jeweiligen endgiltigen Angebotsbedingungen (separates Dokument)
bilden zusammen den vollstandigen Wertpapier-Prospekt:

Die vollstandigen Informationen Uber den Emittenten und das Angebot der Wertpapiere sind fir den
Leser nur verflgbar, wenn dieser Basisprospekt Nr. 5 vom 10.07.2008 und die jeweiligen, in diesem
Dokument nicht enthaltenen, mit separatem Dokument zu verdffentlichenden, endglltigen
Angebotsbedingungen zusammen genommen werden. Dieser um die endgultigen Angebotsbedingungen
erganzte Basisprospekt Nr. 5 vom 10.07.2008 bildet zusammen mit den jeweiligen endgiltigen
Angebotsbedingungen den vollstandigen Wertpapier-Prospekt.

Die jeweiligen endgultigen Angebotsbedingungen zu diesem Basisprospekt werden wie folgt zur
kostenlosen Ausgabe bereitgehalten:

In jedem einzelnen Mitgliedsland der Européaischen Union in dem die Optionsscheine angeboten werden,
werden die jeweiligen endgultigen Angebotsbedingungen als ein separates Dokument in Papierform an
der Adresse der jeweiligen Zahlstelle sowie auf der website des Emittenten kostenlos bereitgehalten.



Diese Seite bleibt absichtlich leer.
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Emittentenbeschreibung
der Citigroup Global Markets Deutschland
AG & Co. KGaA, Frankfurt am Main

Optionsbedingungen

Liste der Querverweise

Informationen tGber den Emittenten der Wertpapiere, der Citigroup Global Markets
Deutschland AG & Co. KGaA, sind im Registrierungsformular des Emittenten vom
26.06.2008 enthalten, das durch Verweis auf Seite F 1 in diesen Basisprospekt
einbezogen  wurde. Die  Verfugbarkeit und  Veroffentlichung  des
Registrierungsformulars bei der folgenden Adresse wurde in der Bérsenzeitung
veroffentlicht:

Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA
New Issues Structuring

Frankfurter Welle

Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main
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Liste der Nachtrage
Wichtiger Hinweis fur die Erwerber oder Zeichner der Wertpapiere:

Anleger, die vor der Veréffentlichung bestimmter Nachtrage eine auf den Erwerb
oder die Zeichnung der Wertpapiere gerichtete Willenserklarung abgegeben
haben, kénnen diese in Deutschland innerhalb einer Frist von zwei Werktagen
nach Veroffentlichung des Nachtrags widerrufen, sofern noch keine Erfillung ein-
getreten ist (§ 16 Absatz 3 Satz 1 WpPG).

Dieses Rucktrittsrecht gilt in Deutschland beziglich jedem wichtigen neuen
Umstand oder jeder wesentlichen Unrichtigkeit in Bezug auf die im Prospekt
enthaltenen Angaben, die die Beurteilung der Wertpapiere beeinflussen kénnten
und die nach der Billigung des Prospektes und vor dem endgultigen Schluss des
offentlichen Angebotes oder der Einfihrung oder der Einbeziehung in den
Bdrsenhandel eintreten (§ 16 Absatz 1 WpPG).

Gemal Artikel 16 Absatz 1 der Richtlinie 2003/71/EG des Européaischen Parla-
ments und des Rates besteht in den Mitgliedsstaaten der Europaischen Union
grundsatzlich ein entsprechendes Rucktrittsrecht. Bezlglich Angeboten oder
Bdrseneinfihrungen in anderen EU-Mitgliedsstaaten als Deutschland wird auf
Einzelheiten der Umsetzung des Rucktrittsrechts in nationales Recht in den
jeweiligen endgultigen Angebotsbedingungen hingewiesen.

Jeder Rucktritt vom Erwerb oder der Zeichnung der Wertpapiere im Zusammen-
hang von Nachtrdgen zu diesem Basisprospekt wird vom Emittenten an der
folgenden Adresse in Empfang genommen:

Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA
Z. Hd. Rechtsabteilung

Frankfurter Welle

Reuterweg 16

D- 60323 Frankfurt am Main

Dieser Basisprospekt wurde noch nicht durch Nachtrage erganzt.

Unterschrift des Basisprospektes
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B. Zusammenfassung

1. Warnhinweis:

Diese Zusammenfassung sollte als Einfiihrung zum Prospekt verstanden werden. Der Anleger sollte jede Entscheidung
zur Anlage in die betreffenden Wertpapiere auf die Priifung des gesamten Prospekts stitzen. Fir den Fall, dass vor
einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kénnte
der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des
Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.
Diejenigen Personen, die die Verantwortung fiir die Zusammenfassung einschlieRlich einer Ubersetzung hiervon
Ubernommen haben, oder von denen deren Erlass ausgeht, kdnnen nur fir den Fall haftbar gemacht werden, dass die
Zusammenfassung irrefuhrend, unrichtig oder widersprichlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des
Prospekts gelesen wird.

2. Risikofaktoren der Wertpapiere

2.1. Allgemeine Risikofaktoren von Optionsscheinen

Die nachfolgend beschriebenen allgemeinen Risikofaktoren von Optionsscheinen gelten fur alle in diesem
Basisprospekt erfassten Optionsscheinarten. Die Bezugnahmen auf Call bzw. Put Optionsscheine sind daher in diesem
Abschnitt auch als Bezugnahmen auf Bull bzw. Bear Optionsscheine zu verstehen. Besondere Risikofaktoren einzelner
Optionsscheinarten sind unter den Ziffern 2.2 bis 2.5 dargestellit.

Risiko eines Totalverlustes

Bei Optionsscheinen ist das Risiko des Verlustes, bis hin zu Totalverlusten, des eingesetzten Kapitals zuztglich der
eingesetzten Transaktionskosten und gegebenenfalls Kreditkosten besonders hoch. Die Rechte, die Optionsscheine
verbriefen, kdnnen verfallen oder an Wert verlieren, weil diese Wertpapiere stets nur befristete Rechte verbriefen.

Ein Call Optionsschein verliert bei Nichtberlicksichtigung sonstiger preisbildender Faktoren, dann an Wert, wenn der
Preis des Basiswertes fallt. Umgekehrt gilt fur einen Put Optionsschein, dass sein Wert sinkt, wenn der Preis des
Basiswertes steigt. Ein Totalverlust entsteht, wenn der Optionsschein wertlos verfallt, d.h. wenn der Preis des
Basiswertes am Ende der Auslbungsfrist bei einem Call Optionsschein unter dem Basispreis liegt bzw. bei einem Put-
Optionsschein Uber dem Basispreis liegt. Der Totalverlust bedeutet, dass die Option wertlos verféllt, so dass der
Optionsscheininhaber kein Anrecht auf Zahlung eines inneren Wertes bei Ausiibung hat.

Risiko nicht auf Preis des Optionsscheines begrenzt

Etwaige Transaktionskosten, die durch die depotfilhrende Bank bzw. die Borse, Uber die Sie ihre Kauf- bzw.
Verkaufsorder tatigen, in Rechnung gestellt werden, kénnen sich auf die Héhe des Gewinns bzw. Verlustes auswirken.
Ein moglicher Totalverlust kann hierdurch noch weiter vergrof3ert werden.

Das Risiko erhéht sich zusétzlich, wenn Sie den Erwerb von Optionsscheinen Uber Kredit finanzieren. In diesem Fall
missen Sie nicht nur den eingetretenen Verlust hinnehmen, sondern auch den Kredit verzinsen und zurtickzahlen.
Setzen Sie daher nie darauf, den Kredit aus Gewinnen mit Optionsscheinen verzinsen und zuriickzahlen zu kénnen,
sondern prifen Sie vor Erwerb des Optionsscheins und Aufnahme des Kredits lhre wirtschaftlichen Verhaltnisse
daraufhin, ob Sie zur Verzinsung und gegebenenfalls kurzfristigen Tilgung des Kredits auch dann in der Lage sind,
wenn anstatt der erwarteten Gewinne Verluste eintreten.

Uberproportionale Schwankung der Preise
Eine Veradnderung des Wertes des Basiswertes kann eine (berproportionale Verdnderung des Wertes der
Optionsscheines zur Folge haben. Der Hebeleffekt des Optionsscheines wirkt sich in beide Richtungen — also nicht nur

zum Vorteil des Anlegers bei gunstigen, sondern auch zum Nachteil des Anlegers bei einer ungiinstigen Entwicklung
der wertbestimmenden Faktoren.
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Risiko von Optionsscheinen mit Wahrungsabsicherung (Quanto Optionsscheine)

Auch der Preis von Optionsscheinen mit Quanto-Wahrungsabsicherung kann vor Endfalligkeit bzw. vor Einlésung bei
Open End Optionsscheinen bei ansonsten unveranderten wertbildenden Faktoren auf Wechselkursschwankungen
reagieren. Optionsscheine mit einer Quanto-Absicherung sind zum Zeitpunkt der Endfalligkeit bzw. bei Einldsung bei
Open End Optionsscheinen keinem Wechselkursrisiko zwischen der Auszahlungswéhrung und der Wéahrung des
Basiswertes ausgesetzt. Dies gilt jedoch nicht wahrend der Laufzeit des Wertpapieres, wenn Sie dieses auf dem
Sekundarmarkt verduf3ern mdchten. Bei einem Verkauf wahrend der Laufzeit sind Sie ggf. einem uneingeschrénkten
Wechselkursrisiko ausgesetzt.

Bei einer Quanto-Absicherung miissen Sie davon ausgehen, dass Sie hier die mdglichen Kosten einer Quanto-
Absicherung mit bezahlen. Bei Open End Optionsscheinen, die tUber keine definierte Endfalligkeit verfligen, kann sich
der Auszahlungsbetrag bei Einldsung durch den Optionsscheininhaber bzw. der Kindigung durch den Emittenten
gemal’ den Optionsscheinbedingungen um vom Emittenten nach dessen billigen Ermessen berechneten Nettokosten
der Quantowahrungsabsicherung vermindern.

Absicherungsgeschafte durch den Emittenten

Der Emittent tatigt zur Absicherung seiner Verpflichtungen aus den Optionsscheinen fortlaufend Geschafte im
Basiswert, auf den Basiswert bezogenen Derivaten oder anderen Basiswerten bzw. Derivaten, die eine enge
gleichgerichtete Preisentwicklung zum Basiswert oder dessen Volatilitdt aufweisen bzw. den Preis des Basiswertes
beeinflussen.

Grundsatzlich sind derartige Absicherungsgeschéfte geeignet, Kursentwicklungen beim Basiswert bzw. dessen
Volatilitat zu verstarken, d.h. ohnehin steigende Kurse durch die zusatzliche Aufstockung von Absicherungspositionen
nochmals steigen zu lassen bzw. ohnehin fallende Kurse stérker sinken zu lassen. Sofern derartige Kurstendenzen
beim Basiswert verstérkt werden sollten, wirkt sich dies auch entsprechend auf den Preis des Optionsscheines bzw.
das Ergebnis einer Ausiibung des Optionsrechtes aus. Absicherungsgeschéfte werden vom Emittenten fortlaufend, d.h.
jederzeit vorgenommen. Die Absicherungspositionen werden vom Emittenten insbesondere aber auch angepasst
werden, wenn er zuséatzlich Optionsscheine verkauft oder Optionsscheine zuriickkauft oder bei Austbungen,
insbesondere bei Verfall, auflost.

RisikoausschlieRende oder- einschrankende Geschéfte

Vertrauen Sie nicht darauf, dass Sie wahrend der Laufzeit jederzeit Geschafte abschlieBen kénnen, durch die Sie die
Risiken aus den Optionsscheinen ausschliel3en oder einschranken kénnen. Diese Geschafte kénnen maoglicherweise
nicht oder nur zu einem flr Sie verlustbringenden Preis getatigt werden.

Sekundarmarkt

Der Emittent beabsichtigt, unter gewohnlichen Marktbedingungen regelméaRig Ankaufs- und Verkaufspreise fiir die
Optionsscheine zu stellen. Der Emittent Ubernimmt jedoch gegeniiber den Optionsscheininhabern keinerlei
Rechtspflicht, solche Preise zu stellen noch fir deren Angemessenheit oder das Zustandekommen derartiger Preise.
Vertrauen Sie daher nicht darauf, dass Sie wahrend der Laufzeit des Optionsscheines zu einer bestimmten Zeit oder
einem bestimmten Preis veraufiern kénnen.

Der Emittent hat gegebenenfalls gegeniber bestimmten Borsen eine freiwillige Verpflichtung zur Stellung von Ankaufs-
und Verkaufskursen fir bestimmte Auftrags- oder Wertpapiervolumina unter zumutbaren Marktbedingungen
Ubernommen. Eine derartige Verpflichtung gilt lediglich gegentber der beteiligten Borse. Dritte Personen, wie die
Optionsscheininhaber, konnen daraus keine Verpflichtung des Emittenten ableiten. Weiterhin gilt die Verpflichtung
gegeniiber der Borse nicht in Ausnahmesituationen, besonderen Marktsituationen aufgrund gravierender Stérungen der
wirtschaftlichen und politischen Lage oder dem voriibergehenden Ausverkauf der Emission.

Gehen Sie nicht davon aus, dass auf3er dem Emittenten andere Marktteilnehmer Ankaufs- und Verkaufskurse fiir die
Optionsscheine stellen werden. Sie sollten davon ausgehen, dass eine Preisfindung an der Bdrse nur innerhalb der
Spanne von Ankaufs- und Verkaufskursen des Emittenten, sofern vorhanden, realisiert werden kann und dal3 lhre
Bdrsenorder direkt oder indirekt gegen den Emittenten ausgefiihrt wird.

Da in der Regel die Optionsscheine Uber einen Zeitwert verfligen und eine vorzeitige Ausiibung damit nicht sinnvoll ist
(ansonsten geht der Zeitwert verloren), ist flr Sie die Mdéglichkeit, die Optionsscheine vor Verfall moglichst jederzeit
verduf3ern zu kdnnen von mafgeblicher Bedeutung. Hierbei ist die freiwillige Absicht des Emittenten, Ankaufs- und
Verkaufspreise zu stellen von Uberragender Bedeutung. Insofern ist eines lhrer gré3ten Risiken, dass der Emittent
seine diesbezlgliche, freiwillige Absicht einschrankt oder ganz einstellt.
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Abweichungen von der Theorie der Preishildungsmodelle

Grundsatzlich bilden sich Marktpreise durch Angebot und Nachfrage. Die Preise von Optionsscheinen unterliegen dabei
auch dem Einfluss des Wettbewerbsgrades und den von den Anbietern in diesem Zusammenhang erzielbaren
Gewinnmargen.

Die vom Emittenten verwendeten Preisbildungsmodelle stellen lediglich Theorien beziglich der in der Realitat
eintretenden Ereignisse auf. Insbesondere kann und muss der Emittent bei erheblichen Abweichungen der Realitat von
den im Modell enthaltenen Annahmen seine Preisstellung entsprechend anpassen. Dennoch ist das jeweilige vom
Emittenten verwendete Modell insoweit von maRgeblicher Bedeutung, als der Emittent in aller Regel als einziger
Marktteilnehmer fiir die von ihm begebenen Wertpapiere Kauf- und Verkaufskurse stellt.

Eingeschrankter Sekundarhandel, wenn elektronisches Handelssystem nicht verfigbar

Fir das Stellen von Ankaufs- und Verkaufskursen im bérslichen und au3erbérslichen Handel ist aufgrund der grofRen
Anzahl von beim Emittenten gewdhnlich anfallenden Handelsgeschéften in derivativen Wertpapieren der Betrieb des
Handels in den Optionsscheinen Uuber ein elektronisches Handelssystem fur den Emittenten und die
Optionsscheininhaber von mafl3geblicher Bedeutung.

Markttiefe des Basiswertes

Je geringer die Liquiditat des Basiswertes oder je groer die Spannen zwischen Ankaufs- und Verkaufskursen im
Basiswert oder darauf bezogener Derivate, desto hoher sind tendenziell die Absicherungskosten des Emittenten der
Optionsscheine. Der Emittent wird bei seiner Kursstellung fir die Optionsscheine derartige Absicherungskosten
bertcksichtigen und tiber seine Stellung von Ankaufs- und Verkaufskursen an die Optionsscheininhaber weitergeben.

Hedging-Geschafte der Kaufer von Optionsscheinen

Der Wert der Optionsscheine ist nicht notwendig unmittelbar an den Wert des Basiswertes gekoppelt. Aufgrund von
Angebots- und Nachfrageschwankungen bezuglich der Optionsscheine ist eine parallele Wertentwicklung des
Optionsscheins zu dem jeweiligen Kurs des Basiswertes nicht sichergestellt.

Ausfallrisiko des Emittenten der Optionsscheine

Die Optionsscheine stellen allgemeine, vertragliche und unbesicherte Verpflichtungen des Emittenten dar, die
untereinander und mit allen sonstigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verpflichtungen des Emittenten
gleichrangig sind. Sofern der Emittent insolvent werden sollte, kénnen Sie, unabhéangig von einer positiven Entwicklung
der sonstigen wertbestimmenden Faktoren einen Verlust bis zum Totalverlust erleiden. Die Optionsscheine sind als
Inhaberpapiere nicht vom Schutzbereich der Einlagensicherung umfasst.

Innerer Wert gegebenenfalls Wahrungsrisiko ausgesetzt

Ihr Anlageergebnis unterliegt wahrend der Haltedauer der Optionsscheine einem Wahrungsrisiko, wenn der zugrunde
liegende Basiswert der Optionsscheine in einer anderen Wahrung ausgedriickt wird als der Wahrung, in der Sie Ihr
Ergebnis anstreben (Zielwdhrung des Anlegers). Von der Zielwahrung des Anlegers zu unterscheiden ist die Wahrung,
in der der Auslbungsbetrag ausbezahlt wird (Auszahlungswahrung) bzw. die Wahrung, in der die Optionsscheine
borslich oder auRerbérslich gehandelt werden (Handelswéhrung).

In den Optionsscheinen selbst liegt dabei ein Wechselkursrisiko scheinbar begriindet, wenn die Auszahlungswéahrung
bzw. Handelswéhrung von der Wéhrung des zugrunde liegenden Basiswertes verschieden ist. Ob jedoch aus
Anlegersicht wirtschaftlich ein Wechselkursrisiko besteht, entscheidet sich tatsachlich beim Vergleich der Wahrung des
Basiswertes mit der Zielwéhrung des Anlegers.
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Mindestaustibungsmenge

Die Optionsrechte mit jederzeitiger Ausiibung (amerikanischer Austbung) kénnen nur in einem Mindestvolumen von
100 Stuck oder einem beliebigen Volumen darlber ausgeilibt werden. Bei automatischer Austibung bei Verfall bzw.
europaischer Auslbung gilt keine Mindestausiibungsmenge.

Auszahlungsbetrag bei Ausiibung nicht vorhersehbar

Im Falle der Austibung von Optionsrechten ist der Erloés der Ausiibung nicht exakt vorhersehbar, da der Referenzkurs
des Basiswertes, mit dem die Austibung im Vergleich zum Basispreis abgerechnet wird, erst nach Erfillung samtlicher
Ausiibungsvoraussetzungen festgestellt wird.

Potentielle Interessenkonflikte

Der Emittent, seine verbundenen Unternehmen (sofern vorhanden) oder andere zur Citigroup, Inc. gehérenden oder mit
dieser verbundenen Gesellschaften (die ,Unternehmen*) kénnen aktiv in Handelsgeschéaften im Basiswert, anderen auf
diesen bezogenen Instrumenten oder Derivaten, Borsenoptionen oder Bdrsenterminkontrakten oder der Begebung
weiterer auf den Basiswert bezogenen Wertpapieren oder Derivaten tatig sein. Die Unternehmen kdnnen auch bei der
Ubernahme neuer Aktien oder anderer Wertpapiere des Basiswertes oder im Falle von Aktienindizes oder
Aktienkérben, einzelner darin enthaltener Gesellschaften, oder als Finanzberater der vorgenannten Einheiten beteiligt
sein oder im kommerziellen Bankgeschaft mit diesen zusammenarbeiten. Die vorgenannten Aktivitaten kénnen zu
Interessenkonflikten filhren und den Preis des Basiswertes oder darauf bezogener Wertpapiere wie den
Optionsscheinen negativ beeinflussen.

Einfluss von Marktstdérungen auf Ausiibung oder Sekundarhandel

Sollte es bei der Ausibung zu Marktstdrungen des Basiswertes kommen, ist der Emittent berechtigt, den
Berechnungstag fiir den Referenzkurs der Ausiibung zu verschieben. Der Verschiebung der Ausiibung im Falle der
Marktstdrung entspricht im Handel mit den Optionsscheinen eine Aussetzung oder erhebliche Einschrankung des
Stellens von Ankaufs- und Verkaufskursen des Emittenten oder die Kursstellung lediglich fur kleinere Volumina oder
auch die Ausweitung der Spanne zwischen Ankaufs- und Verkaufskursen oder eine Kombination der vorgenannten
MaRRnahmen.

Verschiebung der Austibung durch politisches Risiko

Sollte der Emittent oder die jeweilige Ausilibungsstelle tatsachlich oder rechtlich nicht in der Lage sein, ihre
Verbindlichkeiten aus den Optionsscheinen in rechtlich zuldssiger Weise in Frankfurt am Main bzw. am Ort der
jeweiligen Auslibungsstelle zu erfillen, verschiebt sich die Falligkeit dieser Verbindlichkeiten bis zu dem Zeitpunkt, zu
dem es dem Emittenten bzw. der jeweiligen Ausiibungsstelle tatsachlich und rechtlich wieder mdéglich ist, ihre Verbind-
lichkeiten in Frankfurt am Main bzw. am Ort der Auslbungsstelle zu erfiillen. Den Optionsscheininhabern stehen
aufgrund einer solchen Verschiebung der Falligkeit keine Rechte gegen das in Frankfurt am Main oder sonstwo
belegene Vermdgen des Emittenten bzw. der Ausiibungsstelle zu.

Soweit ein zuvor beschriebenes Ereignis nur die Ausiibungsstelle, nicht aber den Emittenten betrifft, wird der Emittent
seine Verpflichtungen aus den Optionsscheinen auf Anfordern des Optionsscheininhabers statt am Ort der Aus-
Ubungsstelle in Frankfurt am Main erftllen.

Anpassung oder Austausch des Basiswertes

Im Falle der Ersetzung des Basiswertes durch einen anderen Basiswert, z.B. im Falle der Ubernahme oder Fusion einer
Aktiengesellschaft durch bzw. mit einer anderen bdérsennotierten Aktiengesellschaft sowie Einstellung der
Bdrsennotierung des alten Basiswertes oder der Einstellung eines Aktienindex mit anschlieender Ersetzung des
eingestellten Index durch einen anderen Aktienindex, kann die vom Emittenten geschatzte implizite Volatilitat des
neuen Basiswertes niedriger oder hdher als die Volatilitat des alten Basiswertes sein. Ein derartiger Volatilitatssprung
wirkt sich negativ auf den Optionsscheinpreis von Plain Vanilla Optionsscheinen aus, wenn die implizite Volatilitat des
neuen Basiswertes niedriger als die des alten Basiswertes ist. Bei Turbo Optionsscheinen kann ein derartiger
Volatilititssprung negativ wirken, wenn die implizite Volatilitit des neuen Basiswertes hoher als die des alten
Basiswertes ist und der Preis des Basiswertes, Basispreis und Knock-Out Schwelle nahe beieinander liegen.
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Soweit eine Anpassung des Basiswertes an die eingetretenen Anderungen unmdéglich sein sollte, verfallen die
Optionsscheine mdglicherweise wertlos oder werden zu ihrem angemessenen, aktuellen Marktwert vorzeitig
zurlickgezahlt. Auch bei vorzeitiger Rickzahlung zum Marktwert sind Sie einem Verlustrisiko ausgesetzt, sofern zu
einem solchen Zeitpunkt der angemessene Marktwert unter Ihrem Erwerbspreis liegen sollte. Sie haben, zumindest mit
diesem Wertpapier, nicht mehr die Mdglichkeit einen Verlust wieder aufzuholen.

llliquider Sekundarmarkt bei européischer Austibung

Bei Optionsscheinen, die ausschliellich mit Wirkung zum Ende ihrer Laufzeit ausgetibt werden kénnen (,europaische
Ausiibung“), kénnen Sie den Wert der Optionsscheine vor dem Verfalltermin ausschlie3lich durch den Verkauf der
Optionsscheine zu dem jeweils aktuellen Marktpreis realisieren.

2.2. Besondere Risikofaktoren von klassischen (plain vanilla) Call bzw. Put Optionsscheinen
Zeitwertverlust

Bei Optionsscheinen liegt der Preis vor dem Verfalltag grundsatzlich Uber dem inneren Wert, der sich im Falle der
Ausiibung voraussichtlich ergibt. Die Differenz zwischen Preis des Optionsscheines und innerem Wert wird als Zeitwert
bezeichnet. Der jeweilige Preis des Optionsscheines spiegelt den Barwert des erwarteten inneren Wertes kurz vor
Verfall der Option wieder. In dem Malf3, in dem sich die Restlaufzeit eines Optionsscheines verringert, verringert sich
auch die Wabhrscheinlichkeit positiver Kursentwicklungen des Basiswertes mit der Folge, dass sich der Wert des
Optionsscheins bei ansonsten unveranderten wertbestimmenden Faktoren verringert. Vorausgesetzt, alle weiteren
Faktoren bleiben unverandert, geht der Zeitwert mit abnehmender Restlaufzeit des Optionsscheines erst langsam und
dann immer schneller verloren. Der Zeitwertverlust beschleunigt sich gegen Ende der Ausibungsfrist, da die
Wahrscheinlichkeit eines positiven inneren Wertes bei Verfall mit der immer kirzer werden Restlaufzeit rapide abnimmt.
Am Ende der Ausulibungsfrist ist der Zeitwert zwangslaufig Null, da eine Austibung maximal den inneren Wert ergeben
kann.

Wertbestimmende Faktoren

Der Wert eines Optionsscheines hangt nicht nur von der Entwicklung des Basiswertes ab, sondern auch von
verschiedenen anderen Faktoren.

Selbst wenn also der Kurs des Basiswertes im Falle eines Call-Optionsscheines steigt bzw. im Falle eines Put-
Optionsscheines fallt, kann eine Wertminderung des Optionsscheines aufgrund der sonstigen wertbestimmenden
Faktoren eintreten. Angesichts der begrenzten Laufzeit des Optionsscheins kann nicht darauf vertraut werden, dass
sich der Preis des Optionsscheins rechtzeitig wieder erholen wird. Je kiirzer die Frist, desto grof3er ist das Risiko.

Um mit dem Kauf von Optionsscheinen keine Verluste zu erleiden, missen Sie also die Richtung, das timing und das
Ausmal} der Entwicklung des Basiswertes wéhrend der verbleibenden Ausiibungsfrist, die Veranderung der vom Markt
bzw. dem Emittenten erwarteten impliziten Volatilitat des Basiswertes, die Entwicklung der Zinssatze am Geldmarkt, die
zu erwartenden Einnahmen des Basiswertes wahrend der verbleibenden Ausiibungsfrist (nur fur Preisbildung relevant;
der Optionsschein erzielt keine Einnahmen), die Transaktionskosten fiir Kauf, Verkauf oder Ausiibung sowie etwaige
Kreditkosten richtig einschéatzen.

Volatilitat des Basiswertes

Die Preise von Optionsscheinen werden von den professionellen Marktteilnehmern gemeinhin aufgrund von drei
verschiedenen Modellen berechnet: Entweder dem Black Scholes Modell, dem Binominalmodell bzw. der Monte-Carlo-
Simulation. Das bekannteste und immer noch am weitesten verbreitete Modell ist das Black Scholes Modell fur
Aktienoptionen von 1973, das auch vom Emittenten in einer auf die Anforderungen von verschiedenen Kategorien von
Basiswerten (nicht nur fir Aktien) abgewandelten Modifikation verwendet wird. Die genannten Modelle beruhen auf
mathematischen bzw. statistischen Ansatzen, die im wesentlichen die Mdglichkeiten der Wahrscheinlichkeitstheorie
nutzen, und doch stammen alle Einflussfaktoren aus der realen Welt der Finanzméarkte: Basiswert, Restlaufzeit bzw.
Ausiibungsfrist, implizite Volatilitat, Refinanzierungskosten bei Absicherungsgeschaften bzw. Zinsen, Einnahmen aus
Absicherungsgeschaften sowie der Hohe des Basispreises.

Von den vorgenannten 6 verschiedenen preisbildenden Faktoren ist die auf die Zukunft bezogene, erwartete Volatilitat
die einzige Unbekannte im Black Scholes Modell und muss daher geschéatzt werden.

Ausnahmsweise muss jedoch auch der Preis des Basiswertes dann geschatzt werden, wenn der auf diesen bezogene
Optionsschein zu einem Zeitpunkt gehandelt wird, an dem der Markt in dem Basiswert nicht ged6ffnet ist. Insbesondere
trifft dies jedoch auf Basiswerte zu, die in Zeitzonen gehandelt werden, die zu Mitteleuropa deutlich verschobenen sind,
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wie z.B. amerikanische oder japanische Aktien oder Aktienindizes aus solchen Regionen. Das gleiche Problem tritt auf,
wenn die Optionsscheine auch an Tagen gehandelt werden, an denen der Heimatmarkt des Basiswertes aufgrund
eines Feiertages geschlossen ist.

Die implizite Volatilitat gibt, ausgedriickt in Prozent pro Jahr, an, in welchem Schwankungsbereich sich der Basiswert,
nach Einschatzung des Verkaufers der Option, bezogen auf ein bestimmtes Niveau der Wahrscheinlichkeit in der
Zukunft bewegen wird.

Die tatsachlich spater eintretende Schwankung kann von der urspriinglich geschatzten impliziten Volatilitdt wesentlich
nach oben oder unten abweichen. Dies liegt daran, dass die Kursschwankungen der Zukunft nicht mit Sicherheit
vorhergesagt werden kénnen.

Eine hohe Volatilitdt driickt die Erwartung einer hohen Schwankung des Basiswertes aus. Je hoher die erwartete
Schwankung, um so groRer ist die Chance in der Zukunft, dass der Optionspreis sich in die gewlinschte Richtung
entwickelt. Umgekehrt driickt eine niedrige implizite Volatilitdit die Erwartung geringerer Schwankungen des
Basiswertes aus und rechtfertigt damit einen niedrigeren Optionspreis.

Ihr Risiko als Optionsscheininhaber liegt beziiglich der Volatilitat daher zunachst darin, dass die fir die Restlaufzeit der
Option erwartete, implizite Volatilitat fallt. Je starker der Verfall der impliziten Volatilitdt, um so gréRer der Verlust beim
Optionspreis. Der Verlust beim Optionspreis aufgrund eines Rickganges der Volatilitdt kann dabei die Einwirkungen
der sonstigen preisbildenden Faktoren wesentlich Giberlagern. Ein weiteres Risiko tritt ein, wenn die im Optionspreis
geschatzte implizite Volatilitat die tatsachlich spater eintretende Schwankung iberschatzt.

Andere Faktoren

Sofern die Ubrigen Faktoren unverandert sind, verteuern steigende Zinssatze am Geldmarkt die Absicherungskosten fir
Call Optionsscheine beim Emittenten; entsprechend verringern steigende Zinsen die Optionsscheinpreise von Calls bei
der Kursstellung durch den Emittenten. Bei Put Optionsscheinen ist die Einwirkung umgekehrt. Es bedarf enormer
Zinsschwankungen, damit die Wirkung ausschlieBlich dieses Faktors auf die Optionsscheinpreise zu empfindlichen
Verlusten fuhrt.

Umgekehrt erzielen Absicherungspositionen des Emittenten auch Einnahmen, die vom Emittenten bei seiner
Kursstellung beriicksichtigt werden. Dies betrifft Dividenden von Aktien oder Aktienkdrben, Dividendenrenditen von
Aktienindizes oder Zinseinnahmen im Ausland bei Wechselkursen. Verandern sich die Erwartungen bezuglich dieser
GroRen, werden beispielsweise tatsachlich hoéhere Dividenden gezahlt als zuvor geschatzt und in den
Optionsscheinpreis eingerechnet, so werden die Optionsscheinpreise entsprechend angepasst. Die Wirkung ist hierbei
auf Calls bzw. Puts umgekehrt wie bei den Zinsen am Geldmarkt. Auch hier bedarf es enormer Schwankungen, damit
die Wirkung ausschlief3lich dieses Faktors auf die Optionsscheinpreise zu empfindlichen Verlusten fuhrt.

Der Rest dieser Seite bleibt absichtlich leer.
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2.3. Besondere Risikofaktoren von Turbo Bull bzw. Bear Optionsscheinen mit Knock-Out
Risiko eines Totalverlustes

Mit dem Kauf von Turbo Optionsscheine erwerben Sie das Recht, von dem Emittenten gemaR den jeweiligen
Optionsbedingungen die Zahlung eines Geldbetrages zu erhalten, der dem inneren Wert bei Ausiibung oder Verfall
(gegebenenfalls in Euro umgerechnet) entspricht. Dieses Recht ist bei Bull- bzw. Bear Optionsscheinen unterschiedlich
ausgestaltet: Wahrend die Hohe des inneren Wertes (nach Maligabe der Optionsbedingungen) bei Bull-
Optionsscheinen davon abhéangt, um welchen Betrag der Referenzkurs des Basiswertes an dem auf den Verfalltag
bezogenen Berechnungstag den Basispreis iberschreitet, kommt es bei Bear Optionsscheinen auf den Betrag an, um
den der Referenzkurs des Basiswertes an dem in den Optionsscheinbedingungen definierten Berechnungstag den
Basispreis unterschreitet, jeweils multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis. Entsprechend verhalt sich grundsatzlich die
Entwicklung des Wertes des Turbo Optionsscheines wahrend der Laufzeit: Ein Bull Optionsschein verliert (gewinnt)
regelméaRig, d.h. bei Nichtberiicksichtigung sonstiger preisbildender Faktoren, dann an Wert, wenn der Preis des
Basiswertes fallt (steigt). Umgekehrt gilt fir einen Bear Optionsschein, dass sein Wert sinkt (steigt), wenn der Preis des
Basiswertes steigt (fallt). Der Zusammenhang zwischen der Preisbewegung des Basiswerts und des Turbo
Optionsscheines betragt in der Regel, bei Nichtberiicksichtigung der sonstigen preisbildenden Faktoren
annéherungsweise 1:1. Ein Totalverlust entsteht, wenn der Turbo Optionsschein wertlos verfallt, d.h. wenn der Preis
des Basiswertes am Verfalltag bei einem Bull-Optionsschein unter dem Basispreis liegt bzw. bei einem Bear
Optionsschein Uber dem Basispreis liegt. Der Totalverlust bedeutet, dass die Option wertlos verféllt, so dass der
Optionsscheininhaber kein Anrecht auf Zahlung eines inneren Wertes bei Ausiibung hat.

Sonstige wertbestimmende Faktoren

Der Wert eines Turbo Optionsscheines hangt nicht nur von der Entwicklung des Basiswertes (1), der impliziten
Volatilitat, sofern der Preis des Basiswertes, der Basispreis sowie die Knock-Out Schwelle eng beieinander liegen bzw.
sofern sich der Preis des Basiswertes in der Néahe der Knock-Out Schwelle bewegt (2), oder der Héhe der Knock-Out
Schwelle (3) ab, sondern auch von verschiedenen anderen Faktoren. Zu diesen Faktoren gehéren die verbleibende
Laufzeit des Optionsscheins (4), die Zinssatze am Geldmarkt bezogen auf die verbleibende Laufzeit (5), die erwarteten
Einnahmen, die beim Basiswert anfallen (nur fir Zwecke der Preisberechnung; die Optionsscheine erzielen aul3er der
Auslibung keine Einnahmen), wie Dividendeneinnahmen bei Aktien oder Aktienkdrben, die Dividendenrendite bei
Aktienindizes oder im Falle von Wechselkursen die Zinseinnahmen bei Geldmarktanlagen in Fremdwahrung wéahrend
der verbleibenden Laufzeit (6) sowie die Héhe des Basispreises (7).

Selbst wenn also der Kurs des Basiswertes im Falle eines Bull-Optionsscheines steigt (fallt) bzw. im Falle eines Bear
Optionsscheines fallt (steigt), kann eine Wertminderung (Wertsteigerung) des Optionsscheines aufgrund der sonstigen
wertbestimmenden Faktoren eintreten. Angesichts der begrenzten Laufzeit des Optionsscheins kann nicht darauf
vertraut werden, dalR sich der Preis des Optionsscheins rechtzeitig wieder erholen wird. Je kurzer die Frist, desto
grofRer ist das Risiko.

Um mit dem Kauf von Optionsscheinen keine Verluste zu erleiden, missen Sie also die Richtung, das timing und das
Ausmal} der Entwicklung des Basiswertes wéhrend der verbleibenden Laufzeit, die Verdnderung der vom Markt bzw.
dem Emittenten erwarteten impliziten Volatilitdt des Basiswertes, die Entwicklung der Zinssatze am Geldmarkt, die zu
erwartenden Einnahmen des Basiswertes wahrend der verbleibenden Austibungsfrist (nur fiir Preisbildung relevant; der
Optionsschein erzielt keine Einnahmen), die Transaktionskosten fiir Kauf, Verkauf oder Ausibung sowie etwaige
Kreditkosten richtig einschéatzen.

Der Rest dieser Seite bleibt absichtlich leer.
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Risiko eines vorzeitigen Totalverlustes durch den Eintritt eines Knock-Out Ereignisses

Falls der in den Optionsscheinbedingungen definierte Kurs des Basiswertes innerhalb eines in den
Optionsscheinbedingungen  definierten  Beobachtungszeitraums und wahrend der ebenfalls in den
Optionsscheinbedingungen definierten Beobachtungsstunden der Knock-Out Schwelle des Turbo Optionsscheines
entspricht oder diese unterschreitet (Bull) bzw. entspricht oder tberschreitet (Bear), endet die Laufzeit der Turbo
Optionsscheine mit dem Knock-out Zeitpunkt vorzeitig und die Turbo Optionsrechte verfallen wertlos. Diese Folgen
treten selbst dann ein, wenn eine Marktstérung zum Eintritt der Knock-Out-Bedingungen gefuhrt hat oder die Knock-
Out-Bedingungen lediglich kurzfristig und einmalig ab dem Tag des ersten Angebotes erfillt wurden. Turbo
Optionsscheine sind aufgrund des Risikos des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses besonders risikoreiche
Wertpapiere.

Welches Verlustrisiko mit dem Eintritt eines Knock-Out Ereignis flr den Optionsscheininhaber verbunden ist, hangt von
der in den Optionsscheinbedingungen definierten Ausstattung der Optionsscheine ab. Hier sind grundsatzlich drei
Varianten zu unterscheiden.

2.3.1. Turbo Optionsscheine bei denen die Knock-Out Schwelle dem Basispreis entspricht

Bei Turbo Optionsscheinen bei denen die Knock-Out Schwelle dem Basispreis entspricht, erleiden Sie bei Eintritt eines
Knock-Out Ereignisses einen Totalverlust Ihres eingesetzten Kapitals.

Diese Variante von Turbo Optionsscheinen ist noch mit nachfolgend beschriebenen zuséatzlichen Risiken behaftet.
Risiko steigender impliziter Volatilitat, sofern Preis des Basiswertes in der Nahe der Knock-Out Schwelle liegt

Bewegt sich der Preis des Basiswertes in die Nahe der Knock-Out Schwelle lhres Turbo Optionsscheines, steigt das
Risiko, dass der Optionsschein ausknockt und damit vorzeitig wertlos verféllt. Der Maf3stab fir die Quantifizierung
dieses Risikos im Optionspreis ist die in Prozent pro Jahr bezogen auf ein bestimmtes Niveau der Wahrscheinlichkeit
ausgedrickte, fur den Basiswert vom Emittenten erwartete, im Optionspreis berlcksichtigte Schwankungsbreite
(Aimplizite Volatilitat”). Liegt der Preis des Basiswertes in der Nahe der Knock-Out Schwelle und steigt die implizite
Volatilitdt an — wahrend alle anderen Einflussfaktoren der Preishildung, insbesondere der Preis des Basiswertes,
unverandert bleiben - dann fallt der Preis des Knock-Out Turbo Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit nimmt
zu, dass der Optionsschein ausgeknockt wird und damit wertlos verfallt. Sinkt die implizite Volatilitdt hingegen, dann
steigt der Preis des Turbo Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit eines vorzeitigen Knock-Outs wird kleiner.

Aus lhrer Sicht ist daher die Zunahme der impliziten Volatilitait des Basiswertes ein Preisrisiko, wenn der Preis des
Basiswertes in der Nahe der Knock-Out Schwelle liegt. Je ndher die Knock-Out Schwelle Ihres Optionsscheines in der
Néhe des aktuellen Preises des Basiswertes Ihres Turbo Optionsscheines liegt, um so starker nimmt der Anteil der
impliziten Volatilitait am Preis des Optionsscheines und damit die Sensibilitat fur Volatilitdétsschwankungen zu. Je weiter
die Knock-Out Schwelle Ihres Optionsscheines von dem aktuellen Preis des Basiswertes lhres Turbo Optionsscheines
entfernt liegt, um so starker nimmt der Anteil der impliziten Volatilitdt am Preis des Optionsscheines und damit die
Sensibilitat fir Volatilitatsschwankungen bis auf ein unwesentliches Niveau bzw. Null ab.

Turbo Optionsscheine reagieren im Vergleich zu Call- bzw. Put Optionsscheinen ohne Knock-Out Schwellen
(,Standardoptionsscheine") im Preis damit genau umgekehrt auf Veranderungen der Volatilitdt. Wahrend die Preise von
Standardoptionsscheinen bei steigender (fallender) Volatilitat ansteigen (sinken), sinken (steigen) die Preise bei Turbo
Optionsscheinen mit Knock-Out und dies auch nur, soweit der Preis des Basiswertes in der Nahe der Knock-Out
Schwelle liegt.

Wann liegt der Preis des Basiswertes in der Nahe der Knock-Out Schwelle?

Als Nahe des Basiswertes zur Knock-Out Schwelle ist jeweils ein Abstand zu verstehen, der in Abhangigkeit von dem
individuell verwendeten Optionspreisbildungsmodell des Emittenten, dem Wettbewerbsgrad in dem betreffenden Markt
fur diesen Optionsscheintyp bzw. dem jeweiligen Basiswert, den voraussichtlichen Gap-Risiken (siehe unten letzter
Absatz ,Abbau des Zeitwertes bis zum Verfall*) sowie der Volatilitit des jeweiligen Basiswertes einzuschatzen ist.
Ublicherweise betragt dieser Abstand wenige Prozentpunkte (bezogen auf die Knock-Out Schwelle), er kann jedoch bei
hohem Wettbewerbsgrad im Optionsscheinmarkt auf Werte von anndherungsweise ein Prozent sinken. Andererseits
sind Umstande mdoglich, die zu einem gréRReren, deutlichen Abstand, beispielsweise im einstelligen oder sogar
zweistelligen Prozentbereich, fihren, wie geringerer Wettbewerbsgrad in dem Teilmarkt der Optionsscheine, hdhere
Gap-Risiken, vergleichsweise hohe bzw. stark steigende Volatilitdt des Basiswertes oder ein zu anderen Ergebnissen
fuhrendes Preisbildungsmodell.
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Abbau des Zeitwertes bis zum Verfall

Bei Turbo Optionsscheinen liegt der Preis, solange kein Knock-Out Ereignis eingetreten ist, grundsatzlich Uber
(Aufgeld) oder unter (Abgeld) dem inneren Wert (eine fiktive sofortige Ausiibung unterstellt). Das Auf- bzw. Abgeld setzt
sich dabei grundsétzlich aus den Komponenten Nettofinanzierungskosten, implizite Volatilitdt sowie Aufschlag fir das
Gap-Risiko sowie der Gewinnspanne des Emittenten zusammen. Die Summe dieser Faktoren wird auch als Zeitwert
bezeichnet. Grundsétzlich baut sich der Zeitwert eines Turbo Optionsscheines spatestens am Verfalltag ab.

Bis zum Verfalltag verlauft diese Abnahme allerdings nicht notwendig kontinuierlich, sondern der Zeitwert kann
voribergehend sogar zunehmen (abnehmen), je nachdem, ob insbesondere die Preisanteile der impliziten Volatilitat
bzw. fur das Gap-Risiko zwischenzeitlich zunehmen (abnehmen) (siehe auch ,Risiko steigender impliziter Volatilitat,
sofern Preis des Basiswertes in der Nahe der Knock-Out Schwelle liegt").

Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bull Turbo Optionsschein positiv (negativ), sofern das Zinsniveau fur die
Restlaufzeit hoher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen (Dividenden, Dividendenrenditen, Zinsen
etc.) erwartet wird. Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bear Turbo Optionsschein negativ (positiv), sofern das
Zinsniveau fir die Restlaufzeit hoher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen (Dividenden,
Dividendenrenditen, Zinsen etc.) erwartet wird. Unter normalen Umstdnden bewegt sich der Anteil der
Nettofinanzierungskosten am Aufgeld/Abgeld in der Gréf3enordnung von einstelligen Prozentpunkten, eher im unteren
als im oberen einstelligen Bereich. Es bedarf wesentlicher Veranderungen des Zinsniveaus bzw. der erwarteten
Einnahmen beim Basiswert, damit es zu deutlichen Preisverédnderungen beim Optionsschein kommt.

Mit Gap-Risiko bezeichnet man das Risiko wesentlicher Preisspriinge beim Basiswert, beispielsweise zwischen
Handelsschluss des Vortages und Handelseréffnung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis auslésen.
Eroffnet beispielsweise ein Index 2,5% Uber oder unter dem Vortagesschluss und wird dadurch ein Knock-Out Ereignis
ausgeldst, so fuhrt dies beim Emittenten zu erheblichen Preisrisiken bei der Anpassung der fur die verkauften
Optionsscheine abgeschlossenen Absicherungsgeschéfte. Der Emittent kann sich Ublicherweise lediglich fur eine
Preisbewegung beim Basiswert bis zur jeweiligen Knock-Out Schwelle absichern. Geht ein Gap-Sprung dariber
hinaus, so geht der dabei eintretende Verlust zu Lasten des Emittenten, da die Absicherungsgeschéfte nicht mehr bei
der bereits Ubersprungenen Knock-Out Schwelle aufgeldst werden kdnnen. Bei Turbo Optionsscheinen, bei denen die
Basispreise jeweils der Knock-Out Schwelle entsprechen, trégt der Optionsscheininhaber kein direktes Gap-Risiko. Die
Gap-Risiken werden jedoch ublicherweise vom Emittenten fir die Zukunft geschétzt und Uber dessen Preisstellung an
die Erwerber der Optionsscheine weitergegeben. Wie bei der Turbo Produktvariante (2) kann man daher von einer
indirekten Ubernahme des Gap-Risikos durch den Optionsscheininhaber sprechen. Aus einer nachtraglichen
Betrachtung kann sich ergeben, dass die Gap-Risiken vom Emittenten als zu hoch bzw. zu niedrig eingeschatzt
wurden.

2.3.2. Turbo Optionsscheine bei denen die Basispreise jeweils der Knock-Out Schwelle nicht entsprechen und
das Gap-Risiko nicht direkt vom Optionsscheininhaber getragen wird (Turbo Stopp-Loss ohne direktes Gap-
Risiko):

Bei Turbo Optionsscheinen bei denen die Knock-Out Schwelle dem Basispreis nicht entspricht und das Gap-Risiko
nicht direkt vom Optionsscheininhaber getragen wird, erleiden Sie bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses einen
Verlust, der der Differenz lhres eingesetzten Kapitals (nebst Transaktionskosten) und dem bei Eintritt des Knock-Out
von dem Emittenten zu zahlenden Stopp-Loss Auszahlungsbetrages entspricht. Der Stopp-Loss Auszahlungsbetrag bei
Knock-Out entspricht dem inneren Wert des Optionsscheins beim Knock-Out, d.h. der Differenz zwischen Basispreis
und Knock-Out Schwelle (Bull) bzw. Knock-Out Schwelle und Basispreis (Bear), jeweils multipliziert mit dem
Bezugsverhaltnis und ggf. umgerechnet in Euro (Stopp-Loss Auszahlungsbetrag).

Diese Variante von Turbo Optionsscheinen ist noch mit nachfolgend beschriebenen zusétzlichen Risiken behaftet.

Risiko steigender impliziter Volatilitat, sofern Preis des Basiswertes, Basispreis sowie Knock-Out Schwelle
nahe beieinander liegen

Liegen Basispreis und Knock-Out Level nahe beieinander und bewegt sich der Preis des Basiswertes in einem solchen
Falle in Richtung des Knock-Out Levels und erreicht dessen Néhe, so wird das vermehrte Risiko eines vorzeitigen
Knock-Out Ereignisses erstmals eine separate quantifizierbare Komponente im Optionspreis. Der Mafstab fiir die
Quantifizierung dieser Komponente im Optionspreis ist die in Prozent pro Jahr bezogen auf ein bestimmtes Niveau der
Wahrscheinlichkeit ausgedriickte, fir den Basiswert vom Emittenten erwartete, im Optionspreis berlicksichtigte
Schwankungsbreite (,implizite Volatilitat”). Sind die im ersten Satz genannten Bedingungen gegeben und steigt die
implizite Volatilitat an — wéhrend alle anderen Einflussfaktoren der Preisbildung, insbesondere der Preis des
Basiswertes, unverédndert bleiben - dann féllt der Preis des Knock-Out Turbo Optionsscheines, denn die
Wahrscheinlichkeit nimmt zu, dass der Optionsschein ausgeknockt wird und aufgrund der Nahe zwischen Basispreis
und Knock-Out nur ein geringfiigiger Stopp-Loss Auszahlungsbetrag vorzeitig zuriickgezahlt wird. Sinkt die implizite
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Volatilitat hingegen, dann steigt der Preis des Turbo Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit eines vorzeitigen
Knock-Outs wird kleiner.

Aus lhrer Sicht ist daher die Zunahme der impliziten Volatilitit des Basiswertes ein Preisrisiko, wenn der Preis des
Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle jeweils in enger Nahe zueinander liegen. Je enger diese
gegenseitige Nahe der drei Faktoren, um so starker nimmt der Anteil der impliziten Volatilitdt am Preis des
Optionsscheines und damit die Sensibilitat fur VolatilitAitsschwankungen zu. Nimmt die enge N&he der drei Faktoren
aufgrund der Bewegung des Basiswertes ab, so nimmt entsprechend der Anteil der impliziten Volatilitét am Preis des
Optionsscheines und damit die Sensibilitat fur Volatilitatsschwankungen bis auf ein unwesentliches Niveau bzw. Null
ab.

Liegen die drei Faktoren Preis des Basiswertes, Basispreis und Knock-Out Level in enger Nahe zueinander, verhalt
sich die Preisbildung des Optionsscheines typischerweise &@hnlich eines Turbo Optionsscheines, bei dem Basispreis
und Knock-Out Level identisch sind und daher keine vorzeitige Stopp-Loss Auszahlungsvariante existiert (siehe auch
oben Fall (1) dieser Individuellen Risikofaktoren). Liegen die drei Faktoren umgekehrt nicht eng beieinander, da
beispielsweise zwischen Basispreis und Knock-Out Level bereits ein ausreichender Abstand besteht, so spielt die
implizite Volatilitdt beim Optionspreis bzw. dessen Risikobeurteilung keine Rolle.

Turbo Optionsscheine reagieren im Vergleich zu Call bzw. Put Optionsscheinen ohne Knock-Out Schwellen
(,Standardoptionsscheine”) im Preis damit genau umgekehrt auf Veranderungen der Volatilitdt. Wahrend die Preise von
Standardoptionsscheinen bei steigender (fallender) Volatilitat ansteigen (sinken), sinken (steigen) die Preise bei Turbo
Optionsscheinen mit Knock-Out und dies auch nur, soweit der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out
Schwelle eng beieinander liegen.

Wann liegen der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle eng beieinander?

Als enge Néhe der o. g. drei Faktoren zueinander ist jeweils ein Abstand zu verstehen, der in Abhéngigkeit von dem
individuell verwendeten Optionspreisbildungsmodell des Emittenten, dem Wettbewerbsgrad in dem betreffenden Markt
fur diesen Optionsscheintyp bzw. dem jeweiligen Basiswert, den voraussichtlichen Gap-Risiken (siehe unten letzter
Absatz ,Abbau des Zeitwertes bis zum Verfall“) sowie der Volatilitat des jeweiligen Basiswertes einzuschétzen ist.
Ublicherweise betragt dieser Abstand wenige Prozentpunkte, er kann jedoch bei hohem Wettbewerbsgrad im
Optionsscheinmarkt auf Werte von annédherungsweise ein Prozent sinken. Andererseits sind Umstande mdéglich, die zu
einem groReren, deutlichen Abstand, beispielsweise im einstelligen oder sogar zweistelligen Prozentbereich, fihren,
wie geringerer Wettbewerbsgrad in dem Teilmarkt der Optionsscheine, hthere Gap-Risiken, vergleichsweise hohe bzw.
stark steigende Volatilitat des Basiswertes oder ein zu anderen Ergebnissen fiihrendes Preishildungsmodell.

Abbau des Zeitwertes bis zum Verfall

Bei Turbo Optionsscheinen liegt der Preis, solange kein Knock-Out Ereignis eingetreten ist, grundsatzlich Uber
(Aufgeld) oder unter (Abgeld) dem inneren Wert (eine fiktive sofortige Ausiibung unterstellt). Das Auf- bzw. Abgeld setzt
sich dabei grundsétzlich aus den Komponenten Nettofinanzierungskosten, implizite Volatilitdt sowie Aufschlag fur das
Gap-Risiko sowie der Gewinnspanne des Emittenten zusammen. Die Summe dieser Faktoren wird auch als Zeitwert
bezeichnet. Grundsatzlich baut sich der Zeitwert eines Turbo Optionsscheines spatestens am Verfalltag ab.

Bis zum Verfalltag verlauft diese Abnahme allerdings nicht notwendig kontinuierlich, sondern der Zeitwert kann
voribergehend sogar zunehmen (abnehmen), je nhachdem, ob insbesondere die Preisanteile der impliziten Volatilitat
bzw. fur das Gap-Risiko zwischenzeitlich zunehmen (abnehmen) (siehe auch ,Risiko steigender impliziter Volatilitét,
sofern Preis des Basiswertes, Basispreis sowie Knock-Out Schwelle nahe beieinander liegen*).

Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bull Turbo Optionsschein positiv (negativ), sofern das Zinsniveau fur die
Restlaufzeit hoher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen (Dividenden, Dividendenrenditen, Zinsen
etc.) erwartet wird. Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bear Turbo Optionsschein negativ (positiv), sofern das
Zinsniveau fur die Restlaufzeit hoéher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen (Dividenden,
Dividendenrenditen, Zinsen etc.) erwartet wird. Unter normalen Umstdnden bewegt sich der Anteil der
Nettofinanzierungskosten am Aufgeld/Abgeld in der GréRenordnung von einstelligen Prozentpunkten, eher im unteren
als im oberen einstelligen Bereich. Es bedarf wesentlicher Verdnderungen des Zinsniveaus bzw. der erwarteten
Einnahmen beim Basiswert, damit es zu deutlichen Preisveranderungen beim Optionsschein kommt.

Mit Gap-Risiko bezeichnet man das Risiko wesentlicher Preisspriinge beim Basiswert, beispielsweise zwischen
Handelsschluss des Vortages und Handelseréffnung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis auslésen.
Eroffnet beispielsweise ein Index 2,5% Uber oder unter dem Vortagesschluss und wird dadurch ein Knock-Out Ereignis
ausgelost, so fuhrt dies beim Emittenten zu erheblichen Preisrisiken bei der Anpassung der fur die verkauften
Optionsscheine abgeschlossenen Absicherungsgeschéfte. Der Emittent kann sich Ublicherweise lediglich fur eine
Preisbewegung beim Basiswert bis zur jeweiligen Knock-Out Schwelle absichern. Geht ein Gap-Sprung daruber
hinaus, so geht der dabei eintretende Verlust zu Lasten des Emittenten, da die Absicherungsgeschéfte nicht mehr bei
der bereits Ubersprungenen Knock-Out Schwelle aufgelost werden kdnnen. Da anders als bei der Turbo Stopp-Loss
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Produktvariante (3) kein Abzug des tatsachlich eintretenden Gap-Risikos vom Inneren Wert bei Stopp-Loss erfolgt,
kann man zwar nicht von einer direkten Ubernahme des Gap-Risikos durch den Optionsscheininhaber sprechen. Die
Gap-Risiken werden jedoch ublicherweise vom Emittenten flr die Zukunft geschatzt und tUber dessen Preisstellung an
die Erwerber der Optionsscheine weitergegeben. Wie bei der Turbo Produktvariante (1) kann man daher von einer
indirekten Ubernahme des Gap-Risikos durch den Optionsscheininhaber sprechen. Aus einer nachtraglichen
Betrachtung kann sich ergeben, dass die Gap-Risiken vom Emittenten als zu hoch bzw. zu niedrig eingeschéatzt
wurden.

2.3.3. Turbo Optionsscheine bei denen die Basispreise jeweils der Knock-Out Schwelle nicht entsprechen und
das Gap-Risiko direkt vom Optionsscheininhaber getragen wird (Turbo Stopp-Loss mit Gap-Risiko):

Bei Turbo Optionsscheinen bei denen die Knock-Out Schwelle dem Basispreis nicht entspricht und das Gap-Risiko vom
Optionsscheininhaber getragen wird, erleiden Sie bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses einen Verlust, der der
Differenz lhres eingesetzten Kapitals (nebst Transaktionskosten) und dem bei Eintritt des Knock-Out von dem
Emittenten zu zahlenden Stopp-Loss Auszahlungsbetrages entspricht. Der Stopp-Loss Auszahlungsbetrag bei Knock-
Out entspricht der Differenz zwischen dem Basispreis des Optionsscheins und eines vom Emittenten berechneten
Hedge-Kurses des Basiswerts (Bull) bzw. des Hedge-Kurses und dem Basispreis (Bear), jeweils multipliziert mit dem
Bezugsverhaltnis und ggf. umgerechnet in Euro. Dieser sogenannte Hedge-Kurs des Basiswerts wird vom Emittenten
auf Grundlage der bei der Auflosung der fir die Optionsscheine abgeschlossenen Absicherungspositionen (Hedge)
innerhalb eines in den Optionsscheinbedingungen definierten Zeitraums erzielten Resultate berechnet. Da dieser von
dem Emittenten berechnete Hedge-Kurs des Basiswertes auch weit unterhalb (Bull) bzw. oberhalb (Bear) der Knock-
Out Schwelle liegen kann, tragt der Optionsscheininhaber dieses sogenannte Gap-Risiko. Je grof3er die Differenz
zwischen Basispreis und Knock-Out ist, umso mehr kann der Optionsscheininhaber bei Eintritt eines ausreichend
groRen Gap-Risikos maximal verlieren. Im unginstigsten Falle kann der Stopp-Loss Auszahlungsbetrag Null
betragen und der Optionsscheininhaber erleidet einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals.

Diese Variante von Turbo Optionsscheinen ist noch mit nachfolgend beschriebenen zusétzlichen Risiken behaftet.

Sofern der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle nahe beieinander liegen, kann
sich das Risiko einer steigenden impliziten Volatilitdt manifestieren

Ublicherweise werden Turbo Stopp-Loss Optionsscheine mit Gap-Risiko so ausgestattet, dass Basispreis und Knock-
Out Schwelle so ausreichend von einander entfernt liegen, dass das potentielle Gap-Risiko aus Sicht des Emittenten
voraussichtlich weitgehend auf die Optionsscheininhaber Ubertragen ist. In einem solchen Falle spielt die Volatilitat bei
der Preisbildung der Optionsscheine keine Rolle.

Liegen Basispreis und Knock-Out Level jedoch ausnahmsweise nahe beieinander und bewegt sich der Preis des
Basiswertes in einem solchen Falle in Richtung des Knock-Out Levels und erreicht dessen Nahe, so wird das
vermehrte Risiko eines vorzeitigen Knock-Out Ereignisses erstmals eine separate quantifizierbare Komponente im
Optionspreis. Der MaR3stab fir die Quantifizierung dieser Komponente im Optionspreis ist die in Prozent pro Jahr
bezogen auf ein bestimmtes Niveau der Wahrscheinlichkeit ausgedriickte, fiir den Basiswert vom Emittenten erwartete,
im Optionspreis berucksichtigte Schwankungsbreite (,implizite Volatilitdt*). Sind die im ersten Satz genannten
Bedingungen gegeben und steigt die implizite Volatilitait an — wahrend alle anderen Einflussfaktoren der Preisbildung,
insbesondere der Preis des Basiswertes, unverandert bleiben - dann fallt der Preis des Knock-Out Turbo
Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit nimmt zu, dass der Optionsschein ausgeknockt wird und aufgrund der
Nahe zwischen Basispreis und Knock-Out nur ein geringfligiger Stopp-Loss Auszahlungsbetrag vorzeitig zuriickgezahlt
wird. Sinkt die implizite Volatilitat hingegen, dann steigt der Preis des Turbo Optionsscheines, denn die
Wahrscheinlichkeit eines vorzeitigen Knock-Outs wird kleiner.

Aus lhrer Sicht ist daher die Zunahme der impliziten Volatilitit des Basiswertes ein Preisrisiko, wenn der Preis des
Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle jeweils in enger Nahe zueinander liegen. Je enger diese
gegenseitige Nahe der drei Faktoren, umso starker nimmt der Anteil der impliziten Volatilitit am Preis des
Optionsscheines und damit die Sensibilitat fur Volatilithitsschwankungen zu. Nimmt die enge N&he der drei Faktoren
aufgrund der Bewegung des Basiswertes ab, so nimmt entsprechend der Anteil der impliziten Volatilitdt am Preis des
Optionsscheines und damit die Sensibilitat fur Volatilitdtsschwankungen bis auf ein unwesentliches Niveau bzw. Null
ab.

Liegen die drei Faktoren Preis des Basiswertes, Basispreis und Knock-Out Level in enger Nahe zueinander, verhalt
sich die Preisbildung des Optionsscheines typischerweise &@hnlich eines Turbo Optionsscheines, bei dem Basispreis
und Knock-Out Level identisch sind und daher keine vorzeitige Stopp-Loss Auszahlungsvariante existiert (siehe auch
oben Fall (1) dieser Individuellen Risikofaktoren). Liegen die drei Faktoren umgekehrt nicht eng beieinander, da
beispielsweise zwischen Basispreis und Knock-Out Level bereits ein ausreichender Abstand besteht, so spielt die
implizite Volatilitat beim Optionspreis bzw. dessen Risikobeurteilung keine Rolle.
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Turbo Optionsscheine reagieren im Vergleich zu Call bzw. Put Optionsscheinen ohne Knock-Out Schwellen
(,Standardoptionsscheine*) im Preis damit genau umgekehrt auf Veranderungen der Volatilitdt. Wahrend die Preise von
Standardoptionsscheinen bei steigender (fallender) Volatilitat ansteigen (sinken), sinken (steigen) die Preise bei Turbo
Optionsscheinen mit Knock-Out und dies auch nur, soweit der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out
Schwelle eng beieinander liegen.

Wann liegen der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle eng beieinander?

Als enge Néhe der o. g. drei Faktoren zueinander ist jeweils ein Abstand zu verstehen, der in Abhangigkeit von dem
individuell verwendeten Optionspreisbildungsmodell des Emittenten, dem Wettbewerbsgrad in dem betreffenden Markt
fur diesen Optionsscheintyp bzw. dem jeweiligen Basiswert, den voraussichtlichen Gap-Risiken sowie der Volatilitat des
jeweiligen Basiswertes einzuschétzen ist. Ublicherweise betragt dieser Abstand wenige Prozentpunkte, er kann jedoch
bei hohem Wettbewerbsgrad im Optionsscheinmarkt auf Werte von anndherungsweise ein Prozent sinken.
Andererseits sind Umstédnde mdglich, die zu einem gréReren, deutlichen Abstand, beispielsweise im einstelligen oder
sogar zweistelligen Prozentbereich, fihren, wie geringerer Wettbewerbsgrad in dem Teilmarkt der Optionsscheine,
hohere Gap-Risiken, vergleichsweise hohe bzw. stark steigende Volatilitdit des Basiswertes oder ein zu anderen
Ergebnissen fiihrendes Preisbildungsmodell.

Abbau des Zeitwertes bis zum Verfall

Bei Turbo Optionsscheinen liegt der Preis, solange kein Knock-Out Ereignis eingetreten ist, grundsatzlich tber
(Aufgeld) oder unter (Abgeld) dem inneren Wert (eine fiktive sofortige Ausiibung unterstellt). Das Auf- bzw. Abgeld setzt
sich dabei grundsatzlich aus den Komponenten Nettofinanzierungskosten, implizite Volatilitat (sofern anwendbar) sowie
der Gewinnspanne des Emittenten zusammen. Die Summe dieser Faktoren wird auch als Zeitwert bezeichnet.
Grundsatzlich baut sich der Zeitwert eines Turbo Optionsscheines spatestens am Verfalltag ab.

Bis zum Verfalltag verlauft diese Abnahme allerdings nicht notwendig kontinuierlich, sondern der Zeitwert kann
voriibergehend sogar zunehmen (abnehmen), je nachdem, ob insbesondere der Preisanteil der impliziten Volatilitat
(sofern anwendbar) zwischenzeitlich zunimmt (abnimmt).

Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bull Turbo Optionsschein positiv (negativ), sofern das Zinsniveau fur die
Restlaufzeit hdher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen (Dividenden, Dividendenrenditen, Zinsen
etc.) erwartet wird. Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bear Turbo Optionsschein negativ (positiv), sofern das
Zinsniveau fur die Restlaufzeit hoéher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen (Dividenden,
Dividendenrenditen, Zinsen etc.) erwartet wird. Unter normalen Umstdnden bewegt sich der Anteil der
Nettofinanzierungskosten am Aufgeld/Abgeld in der GréRenordnung von einstelligen Prozentpunkten, eher im unteren
als im oberen einstelligen Bereich. Es bedarf wesentlicher Verdnderungen des Zinsniveaus bzw. der erwarteten
Einnahmen beim Basiswert, damit es zu deutlichen Preisveréanderungen beim Optionsschein kommt.

Mit Gap-Risiko bezeichnet man das Risiko wesentlicher Preisspriinge beim Basiswert, beispielsweise zwischen
Handelsschluss des Vortages und Handelseréffnung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis auslésen.
Er6ffnet beispielsweise ein Index 2,5% uber oder unter dem Vortagesschluss und wird dadurch ein Knock-Out Ereignis
ausgeldst, so kann der Emittent sich lediglich fir eine Preishewegung beim Basiswert bis zur jeweiligen Knock-Out
Schwelle absichern. Geht ein Gap-Sprung darlber hinaus, so wird das Gap-Risiko bei diesem Typ von Turbo
Optionsscheinen durch den direkten Abzug von der Differenz zwischen Basispreis und Knock-Out Level (Bull) bzw.
Knock-Out Level und Basispreis (Bear), jeweils multipliziert mit dem Bezugsverhéltnis und ggf. umgerechnet in Euro
direkt an die Optionsscheininhaber Ubertragen. Lediglich in dem Falle, dass die Differenz zwischen Basispreis und
Knock-Out Level zu gering ist, um die voraussichtlichen Gap-Risiken der Zukunft auszugleichen, wird der Emittent den
verbleibenden Teil des Gap-Risikos fir die Zukunft schétzen und Uber seine Preisstellung an die Erwerber der
Optionsscheine weitergegeben.

2.4. Besondere Risiken von Open End Turbo Optionsscheinen mit Knock-Out

Open End Turbo Optionsscheine mit Knock-Out weisen im Vergleich zu Turbo Optionsscheinen mit fester Laufzeit
folgende zusatzliche Risiken auf.

Risiko der Auslibung der Optionsscheine und Kiindigungsrecht des Emittenten

Open End Turbo Optionsscheine haben keine im Vorhinein bestimmte Laufzeit. Die Laufzeit der Optionsscheine endet
entweder mit wirksamer Auslbung der Optionsscheine entsprechend den jeweiligen Optionsscheinbedingungen
(jeweils nur in Bezug auf die wirksam ausgeiibten Optionsscheine) oder durch eine Kindigung samtlicher
Optionsscheine durch den Emittenten oder bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses bzw. einer vorzeitigen Riickzahlung
der Optionsscheine sofern die Optionsscheinbedingungen eine vorzeitige Rickzahlung der Optionsscheine vorsehen.
Die Optionsscheine kdnnen durch die Optionsscheininhaber mit Wirkung zu bestimmten in den
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Optionsscheinbedingungen  definierten  Auslibungstagen ausgelibt werden. Das  Auslbungsrecht der
Optionsscheininhaber unterliegt gewissen in den Optionsscheinbedingungen naher definierten
Ausiibungsbedingungen. Zum Zwecke der Berechnung des jeweiligen Auszahlungsbetrages gilt der jeweilige
Ausiibungstag, mit Wirkung zu dem Optionsscheine wirksam ausgetbt wurden, als Berechnungstag.

Der Emittent ist berechtigt die Optionsscheine einer Serie insgesamt gemal den Optionsscheinbedingungen zu
kindigen. Eine solche Kindigung der Optionsscheine wird den Optionsscheininhabern im Vorhinein gemafR den
Optionsscheinbedingungen bekannt gemacht. Zum Zwecke der Berechnung des jeweiligen Auszahlungsbetrages gilt
der Tag, an dem die Kindigung wirksam wird, als Berechnungstag. Im Hinblick auf das Kuindigungsrecht des
Emittenten und eines eventuellen Knock-Out Ereignisses, sollten Sie nicht darauf vertrauen, die Optionsscheine mit
Wirkung zu einem bestimmten Ausiibungstag austiben zu kénnen.

Knock-Out und Gap-Risiko

Falls der in den Optionsscheinbedingungen definierte Kurs des Basiswertes innerhalb eines in den
Optionsscheinbedingungen  definierten  Beobachtungszeitraums und wahrend der ebenfalls in den
Optionsscheinbedingungen definierten Beobachtungsstunden der Knock-Out Schwelle des Open End Turbo Options-
scheines entspricht oder diese unterschreitet (Bull) bzw. entspricht oder Uberschreitet (Bear), endet die Laufzeit der
Open End Turbo Optionsscheine mit dem Knock-out Zeitpunkt vorzeitig und die Turbo Optionsrechte verfallen wertlos.
Diese Folgen treten selbst dann ein, wenn eine Marktstérung zum Eintritt der Knock-Out-Bedingungen gefiihrt hat oder
die Knock-Out-Bedingungen lediglich kurzfristig und einmalig ab dem Tag des ersten Angebotes erfiillt wurden. Open
End Turbo Optionsscheine sind aufgrund des Risikos des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses besonders risikoreiche
Wertpapiere.

Bei Open End Turbo Optionsscheinen mit Knock-Out erleiden Sie bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses einen
Verlust, der der Differenz lhres eingesetzten Kapitals (nebst Transaktionskosten) und dem bei Eintritt des Knock-Out
von dem Emittenten zu zahlenden Stopp-Loss Auszahlungsbetrages entspricht. Der Stopp-Loss Auszahlungsbetrag bei
Knock-Out entspricht der Differenz zwischen dem Basispreis des Optionsscheins und eines vom Emittenten
berechneten Hedge-Kurses des Basiswerts (Bull) bzw. des Hedge-Kurses und dem Basispreis (Bear), jeweils
multipliziert mit dem Bezugsverhéltnis und ggf. umgerechnet in Euro. Dieser sogenannte Hedge-Kurs des Basiswerts
wird vom Emittenten auf Grundlage der bei der Auflésung der fir die Optionsscheine abgeschlossenen
Absicherungspositionen (Hedge) innerhalb eines in den Optionsscheinbedingungen definierten Zeitraums erzielten
Resultate berechnet. Da dieser von dem Emittenten berechnete Hedge-Kurs des Basiswertes auch weit unterhalb (Bull)
bzw. oberhalb (Bear) der Knock-Out Schwelle liegen kann, tragt der Optionsscheininhaber dieses sogenannte Gap-
Risiko. Je groRer die Differenz zwischen Basispreis und Knock-Out ist, umso mehr kann der Optionsscheininhaber bei
Eintritt eines ausreichend groBen Gap-Risikos maximal verlieren. Im unginstigsten Falle kann der Stopp-Loss
Auszahlungsbetrag Null betragen und der Optionsscheininhaber erleidet einen Totalverlust des eingesetzten
Kapitals.

Eintritt eines Knock-Out Ereignisses aufRerhalb der Handelszeiten im Sekundarmarkt

Grundsatzlich sind Sie dem Risiko ausgesetzt, dass ein Knock-Out Ereignisses auch auf3erhalb der Zeiten eintritt, an
dem die Optionsscheine Ublicherweise gehandelt werden. Dieses Risiko besteht insbesondere dann, wenn die
Handelszeiten an denen die Optionsscheine gehandelt werden (durch den Emittenten oder an einer Wertpapierborse,
an denen die Optionsscheine gelistet sind) von den Handelszeiten abweichen, an denen der Basiswert Ublicherweise
gehandelt wird (Ublicherweise entsprechen die Handelszeiten flr den Basiswert den Beobachtungsstunden, an denen
die Knock-Out Schwelle beobachtet wird).

Dieses Problem bezieht sich insbesondere auf Basiswerte, die in weit von Mitteleuropa entfernten Zeitzonen gehandelt
werden, wie z.B. amerikanische oder japanische Aktien oder Aktienindizes in diesen Regionen. Das gleiche Problem
kann eintreten, falls die Optionsscheine aufgrund eines o6ffentlichen Feiertages im Sekundarmarkt nicht gehandelt
werden kdnnen, gleichzeitig aber ein Handel im Basiswert an seinem Heimatmarkt stattfindet.

In diesem Zusammenhang sollten die Risiken eines begrenzten oder nicht existierenden Sekundarmarktes in den
Optionsscheinen besonders beachtet werden. Siehe auch ,,Sekundarmarkt in den Optionsscheinen” oben.

Sofern sich die Preise der Optionsscheine wahrend eines Zeitraums, an dem sich die regularen Handelszeiten fir die
Optionsscheine und die regularen Handelszeiten fir den Basiswert nicht decken, Uber lhr Stopp-Loss Limit
hinausbewegen, wird Ilhnen das Setzen eines Stopp-Loss Limits, ab dem die Optionsscheine zu verkaufen wéaren, nicht
notwendigerweise helfen, dass hier beschriebene Risiko zu vermeiden.
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Sofern der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle nahe beieinander liegen, kann
sich das Risiko einer steigenden impliziten Volatilitat manifestieren

Ublicherweise werden Turbo Stopp-Loss Optionsscheine mit Gap-Risiko so ausgestattet, dass Basispreis und Knock-
Out Schwelle so ausreichend von einander entfernt liegen, dass das potentielle Gap-Risiko aus Sicht des Emittenten
voraussichtlich weitgehend auf die Optionsscheininhaber Ubertragen ist. In einem solchen Falle spielt die Volatilitat bei
der Preisbildung der Optionsscheine keine Rolle.

Liegen Basispreis und Knock-Out Level jedoch ausnahmsweise nahe beieinander und bewegt sich der Preis des
Basiswertes in einem solchen Falle in Richtung des Knock-Out Levels und erreicht dessen Nahe, so wird das
vermehrte Risiko eines vorzeitigen Knock-Out Ereignisses erstmals eine separate quantifizierbare Komponente im
Optionspreis. Der MaR3stab fir die Quantifizierung dieser Komponente im Optionspreis ist die in Prozent pro Jahr
bezogen auf ein bestimmtes Niveau der Wahrscheinlichkeit ausgedriickte, fiir den Basiswert vom Emittenten erwartete,
im Optionspreis bertcksichtigte Schwankungsbreite (,implizite Volatilitat*). Sind die im ersten Satz genannten
Bedingungen gegeben und steigt die implizite Volatilitait an — wahrend alle anderen Einflussfaktoren der Preisbildung,
insbesondere der Preis des Basiswertes, unverdndert bleiben - dann fallt der Preis des Knock-Out Turbo
Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit nimmt zu, dass der Optionsschein ausgeknockt wird und aufgrund der
Néhe zwischen Basispreis und Knock-Out nur ein geringflgiger Stopp-Loss Auszahlungsbetrag vorzeitig zuriickgezahlt
wird. Sinkt die implizite Volatilitat hingegen, dann steigt der Preis des Turbo Optionsscheines, denn die
Wahrscheinlichkeit eines vorzeitigen Knock-Outs wird kleiner.

Aus lhrer Sicht ist daher die Zunahme der impliziten Volatilitait des Basiswertes ein Preisrisiko, wenn der Preis des
Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle jeweils in enger Nahe zueinander liegen. Je enger diese
gegenseitige Nahe der drei Faktoren, umso starker nimmt der Anteil der impliziten Volatilitit am Preis des
Optionsscheines und damit die Sensibilitat fir Volatilitaitsschwankungen zu. Nimmt die enge Néhe der drei Faktoren
aufgrund der Bewegung des Basiswertes ab, so nimmt entsprechend der Anteil der impliziten Volatilitat am Preis des
Optionsscheines und damit die Sensibilitat fir Volatilithitsschwankungen bis auf ein unwesentliches Niveau bzw. Null
ab.

Liegen die drei Faktoren Preis des Basiswertes, Basispreis und Knock-Out Level in enger Nahe zueinander, verhélt
sich die Preisbildung des Optionsscheines typischerweise &hnlich eines Turbo Optionsscheines, bei dem Basispreis
und Knock-Out Level identisch sind und daher keine vorzeitige Stopp-Loss Auszahlungsvariante existiert (siehe auch
oben Fall (1) dieser Individuellen Risikofaktoren). Liegen die drei Faktoren umgekehrt nicht eng beieinander, da
beispielsweise zwischen Basispreis und Knock-Out Level bereits ein ausreichender Abstand besteht, so spielt die
implizite Volatilitat beim Optionspreis bzw. dessen Risikobeurteilung keine Rolle.

Turbo Optionsscheine reagieren im Vergleich zu Call bzw. Put Optionsscheinen ohne Knock-Out Schwellen
(,Standardoptionsscheine*) im Preis damit genau umgekehrt auf Veranderungen der Volatilitdt. Wahrend die Preise von
Standardoptionsscheinen bei steigender (fallender) Volatilitit ansteigen (sinken), sinken (steigen) die Preise bei Turbo
Optionsscheinen mit Knock-Out und dies auch nur, soweit der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out
Schwelle eng beieinander liegen.

Wann liegen der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle eng beieinander?

Als enge Nahe der o. g. drei Faktoren zueinander ist jeweils ein Abstand zu verstehen, der in Abhangigkeit von dem
individuell verwendeten Optionspreisbildungsmodell des Emittenten, dem Wettbewerbsgrad in dem betreffenden Markt
fur diesen Optionsscheintyp bzw. dem jeweiligen Basiswert, den voraussichtlichen Gap-Risiken sowie der Volatilitat des
jeweiligen Basiswertes einzuschatzen ist. Ublicherweise betragt dieser Abstand wenige Prozentpunkte, er kann jedoch
bei hohem Wettbewerbsgrad im Optionsscheinmarkt auf Werte von anndherungsweise ein Prozent sinken.
Andererseits sind Umstédnde mdglich, die zu einem gréReren, deutlichen Abstand, beispielsweise im einstelligen oder
sogar zweistelligen Prozentbereich, fihren, wie geringerer Wettbewerbsgrad in dem Teilmarkt der Optionsscheine,
hohere Gap-Risiken, vergleichsweise hohe bzw. stark steigende Volatilitat des Basiswertes oder ein zu anderen
Ergebnissen fiihrendes Preisbildungsmodell.

Anpassungen des Basispreises und der Knock-Out Schwelle

Der Basispreis und die Knock-Out Schwelle der Optionsscheine unterliegen bei Open End Turbo Optionsscheinen einer
laufenden Anpassung gemal den Optionsscheinbedingungen. Um bei dem Emittenten im Zusammenhang mit den fir
die Optionsscheine eingegangenen Absicherungsgeschaften anfallende Finanzierungskosten abzubilden, wird der
Basispreis der Optionsscheine auf téglicher Basis um eine Anpassungsbetrag erhoht, der fir eine bestimmte
Anpassungsperiode auf Grundlage des jeweils aktuellen Basispreises an einem bestimmten Anpassungstag, des zu
diesem Zeitpunkt gultigen Zinssatzes fur Einlagen in der Waé&hrung des Basispreises, eines
Anpassungsberichtigungsfaktors und auf Grundlage einer bestimmten Zinstagekonvention berechnet wird. Die
mafgeblichen Berechnungsfaktoren sind in den Optionsscheinbedingungen naher definiert. Als Ergebnis einer solchen
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taglichen Anpassung des Basispreises erhdht sich das Risiko des Eintretens einer Marktsituation signifikant, in der der
Kurs des Basiswerts, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle nahe beieinander liegen (siehe auch die
Informationen zu den Risiken einer solchen Marktssituation oben). Eine solche Anpassung des Basispreises wird —
vorbehaltlich des Einflusses anderer preisbeeinflussender Faktoren — den inneren Wert eines Open End Turbo
Optionsscheines erhdhen (Bull) bzw. senken (Bear).

Zudem wird an einem Anpassungstag die fur die jeweils folgende Anpassungsperiode maRgebliche Knock-Out
Schwelle nach billigem Ermessen des Emittenten gemal den Optionsscheinbedingungen angepalit. Je nach der an
einem Anpassungstag vorherrschenden Marktsituation kann eine solche Anpassung dazu fuhren, (i) dass sich das
Risiko des Eintretens einer Marktsituation signifikant erhoht, in der der Kurs des Basiswerts, der Basispreis und die
Knock-Out Schwelle nahe beieinander liegen (siehe auch die Informationen zu den Risiken einer solchen
Marktssituation oben) und (ii) dass sich das von dem Optionsscheininhaber zu tragende Gap-Risiko erhéht, falls sich
der Abstand zwischen dem jeweils aktuellen Basispreis und der angepafiten Knock-Out Schwelle erhdht. Sie sollten
daher nicht darauf vertrauen, dal3 sich die Knock-Out Schwelle wahrend der Laufzeit der Optionsscheine stets im
ungefahr gleichen Abstand zu dem Basispreis befindet.

Sofern es sich bei dem Basiswert um Aktien oder Preisindizes handelt, wird der Emittent zusétzlich einen Dividenden-
Anpassungsbetrag berechnen, der vom Basispreis an dem Tag abgezogen wird, an denen Dividenden auf die
betreffenden Aktien oder Indexkomponenten ausgeschittet werden und die betreffenden Aktien oder
Indexkomponenten an ihrer Heimatbtrse Ex-Dividende gehandelt werden. Ein solcher Dividenden-Anpassungsbetrag
wird vom  Emittenten auf Grundlage der tatsachlich ausgeschitteten Dividenden und eines
Dividendenberichtigungsfaktors berechnet, der vom Emittenten nach biligem Ermessen bestimmt wird, aber
grundsatzlich 100% betrégt. Eine solche Anpassung bei Dividendenausschiittungen kann — vorbehaltlich des Einflusses
anderer preisbeeinflussender Faktoren — den inneren Wert eines Open End Turbo Optionsscheines erhdhen (Bull) bzw.
senken (Bear).

2.5. Besondere Risiken von Capped, Digital- und Straddle Optionsscheinen

2.5.1. Capped Optionsscheine

Bei Capped Optionsscheinen ist der bei Falligkeit eventuell von dem Emittenten zu zahlende Auszahlungsbetrag in der
Hoéhe durch einen in den Optionsscheinbedingungen definierten Cap begrenzt. Das bedeutet, dass Anleger an dem
inneren Wert der Optionsscheine bei Falligkeit insoweit nicht partizipieren, als der innere Wert der Optionsscheine bei
Falligkeit Gber den Cap der Optionsscheine hinausgeht.

2.5.2. Digital-Optionsscheine

Bei Digital-Optionsscheinen wird der eventuell vom Emittenten zu zahlende Auszahlungsbetrag der H6he nach in den
Optionsscheinbedingungen festgelegt. Lediglich die Auszahlung des Auszahlungsbetrages héngt von einer ebenfalls in
den Optionsscheinbedingungen definierten Bedingung ab, die z.B. darin bestehen kann, dass der Referenzkurs des
Basiswertes den Basispreis bei Falligkeit iberschreitet (Call Optionsscheine) bzw. unterschreitet (Put Optionsscheine).
Sofern die fir die Auszahlung des Auszahlungsbetrages malgebliche Bedingung nicht eintritt, verfallen die
Optionsscheine wertlos und der Anleger erleidet einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals.

2.5.3. Straddle Optionsscheine

Straddle Optionsscheinen stellen eine Kombination einer Call Option und einer Put Option mit jeweils gleichem
Basispreis und gleicher Laufzeit dar. Entsprechend héangt die Hohe des inneren Wertes (nach MafRgabe der
Optionsbedingungen) bei Straddle Optionsscheinen davon ab, um welchen Betrag der Referenzkurs des Basiswertes
den Basispreis Uberschreitet oder unterschreitet, jeweils multipliziert mit dem Bezugsverhéltnis. Ein Straddle
Optionsschein verliert daher wahrend seiner Laufzeit regelméRig, d.h. bei Nichtbertcksichtigung sonstiger
preishildender Faktoren, dann an Wert, wenn der Preis des Basiswertes sich auf oder nahe beim Basispreis des
Optionsscheins befindet. Bei Falligkeit entsteht ein Totalverlust fir den Anleger, wenn der Optionsschein wertlos
verfallt, d.h. wenn der Preis des Basiswertes bei Ausiibung oder Verfall der Optionsscheine genau dem Basispreis
entspricht.
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3. Risikofaktoren des Emittenten

Risiko der ausbleibenden oder eingeschrankten Preisstellung durch den Emittenten

Fur Optionsscheine, bei denen der Investor kein Recht zur permanenten Ausiibung hat oder bei denen eine solche
Ausiibung nicht sinnvoll wére, weil ansonsten der Zeitwert verloren ginge (im Fall von solchen Optionsscheinen, die zu
jeder Zeit ausgeubt werden kdnnen), ist die Mdglichkeit, die Optionsscheine jederzeit verdu3ern zu kénnen, von
malfgeblicher Bedeutung. Hierbei ist die freiwillige Absicht des Emittenten, Ankaufs- und Verkaufspreise zu stellen von
Uberragender Bedeutung. Insofern ist eines lhrer gro3ten Risiken, dass der Emittent seine diesbezlgliche, freiwillige
Absicht einschrankt oder ganz aufgibt. In einer solchen Situation bliebe Ihnen im schlechtesten Fall, sofern niemand
sonst Kurse fiir die Optionsscheine stellt und Absicherungsgeschéafte durch Transaktionen in anderen Wertpapieren
nicht moglich oder fir Sie finanziell nicht tragbar sind, die Endfélligkeit der Optionsscheine abzuwarten, oder aber,
sofern keine vorzeitige Ausiibung moglich ist, die Optionsrechte auszuliben. Im letzten Fall missten Sie das Risiko der
Volatilitat des Rickzahlungsbetrags bis zum nachstmaéglichen Ausiibungsdatum in Kauf nehmen. Entsprechendes gilt,
sofern die Borsennotierung der Wertpapiere vorzeitig eingestellt werden sollte.

Risiko der gestdrten Wertpapierabwicklung bzw. des Bdrsenhandels

Unabhéngig davon, ob ein Investor seine Wertpapiere kauft oder verkauft, seine Rechte aus den Wertpapieren ausubt
oder aber die Zahlung des Ruickzahlungsbetrags erhalt, bendtigt der Emittent zur Durchfiihrung dieser Transaktionen
die Unterstiitzung von Dritten wie Clearingbanken, Bérsen, die Verwahrstelle, die depotfilhrende Bank des Investors
oder andere in Finanztransaktionen eingebundenen Einrichtungen. Sollte, gleich aus welchem Grund, die Fahigkeit der
Leistungserbringung der beteiligten Parteien beeintrachtigt werden, ware es dem Emittenten fir den Zeitraum einer
solchen Unterbrechung unmoglich, Ausiibungen des Optionsrechts zu akzeptieren, Wertpapiergeschafte zu beliefern
oder den Rickzahlungsbetrag vor Endfalligkeit auszuzahlen. Als mdgliche Ursachen der Unmdoglichkeit der
Wertpapierabwicklung auf Seiten des Emittenten bzw. auf Seiten der fir die Wertpapierabwicklung notwendigen dritten
Parteien kommen beispielsweise technische Stérungen aufgrund von Stromausféllen, Branden, Bombendrohungen,
Sabotage, Computerviren, Computerfehlern oder Anschlagen in Betracht. Entsprechendes gilt, wenn derartige
Storungen bei der Depotbank des Wertpapiereinhabers auftreten.

Rechtsrisiken aus begebenen Wertpapieren

Die Finanzkraft des Emittenten kénnte geféhrdet sein, wenn wesentliche Teile der mit Dritten geschlossenen Vertrage
sich in wesentlichen Punkten als rechtsunwirksam oder nicht durchsetzbar herausstellten.

Dies konnte u.a. eintreten, wenn eine Vielzahl von Investoren, die o6ffentlich angebotene bzw. bdérsennotierte
Wertpapiere des Emittenten - fir die ein Prospekt gemaf der zur Umsetzung der EU-Prospektrichtlinie 2003/71/EC
erlassenen jeweiligen nationalen Regelungen in einem Mitgliedsstaat der Européischen Union frihestens ab dem
01.07.2005 verdffentlicht wurde - erworben haben, ihr Ricktrittsrecht gemaf Art. 16 Abs. 2 der EU-Prospektrichtlinie
2003/71/EG (wie jeweils in nationales Recht umgesetzt) ausiiben wirden. Das kdnnte geschehen, wenn im Hinblick auf
die Angaben im jeweiligen Prospekt fur nach dem 01.07.2005 begebene Wertpapiere wesentliche Unrichtigkeiten
bekannt werden oder wichtige neue Umsténde eintreten.

Daneben konnte die Finanzkraft des Emittenten durch Prospekthaftungsanspriiche gefahrdet sein, falls in
Wertpapierprospekten des Emittenten wesentliche Tatsachen schuldhaft ausgelassen oder unrichtig dargestellt
werden, die sich fiir einen Schaden einer grof3en Anzahl von Anlegern als kausal erweisen.

GemaR der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie
2003/71/EG des Europaischen Parlaments und des Rates betreffend den in Prospekten enthaltenen Informationen
mussen die gepruften historischen Finanzinformationen des vom Emittenten gemafR den jeweiligen nationalen
Regelungen zur Umsetzung der EU-Prospektrichtlinie 2003/71/EG ab dem 01.07.2005 erstellten Wertpapierprospekte
fur die letzten zwei Jahre in einer Form prasentiert und erstellt werden, die mit der kohéarent ist, die im folgenden
Jahresabschluss des Emittenten Verwendung findet, wobei Rechnungslegungsstandards und -strategien sowie die
Rechtsvorschriften zu bertcksichtigen sind, die auf derlei Jahresabschlisse Anwendung finden. Sofern es dem
Emittenten trotz groRter Anstrengungen unméglich sein sollte, solche zukiinftigen Anderungen vorauszusehen bzw.
rechtzeitig umzusetzen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass Anleger daraus ein Rucktrittsrecht oder Anspriiche
aus Prospekthaftung herleiten kénnten. In diesem Falle kdnnten dem Emittenten Verluste in wesentlicher
GroRRenordnung entstehen. Dartiber hinaus ist die Einstellung eines bisherigen fortlaufenden o6ffentlichen Angebotes
sowie der Bdrsennotierung der betroffenen Wertpapiere des Emittenten fiir den Fall denkbar, dass die
Voraussetzungen fir deren Aufrechterhaltung aufgrund einer zuvor beschriebenen verzégerten Umsetzung von
Rechnungslegungsstandards nicht mehr erflillt werden. In diesem Falle kdnnten dem Emittenten Verluste aus
Schadenersatzforderungen der Anleger entstehen bzw. die Anleger Verluste bis zum inneren Wert ihrer Wertpapiere
erleiden, sofern ein auRerbdrslicher Handel in den Wertpapieren mit dem Emittenten aufgrund einer Beschrankung des
offentlichen Angebotes nicht zustande kommt.
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Der Emittent hat Kredite an verschiedene Unternehmen des Energiegewinnungs-, Maschinenbau-, OIl- und
Finanzdienstleistungssektors in Russland und Kasachstan gewahrt. Das gesamte Kreditvolumen betragt ca. Euro
1,4 Milliarden. Das Risiko der nicht vertragsgemafen Bedienung dieser Kredite hat der Emittent durch Begebung von
Schuldverschreibungen abgesichert, die eine Zahlungspflicht des Emittenten nur insoweit vorsehen, wie der Emittent
Zahlungen von den Darlehensnehmern erhédlt. Sollten die vertraglichen Vereinbarungen unter den
Schuldverschreibungen den Emittenten wider Erwarten zu Zahlungen an die Inhaber der Schuldverschreibungen
verpflichten, obwohl keine entsprechenden Zahlungseingdnge durch die Darlehensnehmer erfolgen, kénnte der
Emittent in Liquiditdtsschwierigkeiten kommen. Die Ausfiuihrungen zur Prospekthaftung bzw. zum Rucktrittsrecht der
ersten beiden Abséatze gelten fur die Schuldverschreibungen entsprechend.

Liquiditatsrisiko trotz Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrages

Der Emittent ist Teil des Konzerns der Citigroup Inc. Zwischen ihm und der Citicorp Deutschland GmbH besteht ein
Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag wie unten naher beschrieben.

Der Beherrschungsvertrag unterstellt die Leitung des Emittenten der Weisung der Citicorp Deutschland GmbH.
Gewinne sind an die Citicorp Deutschland GmbH abzufiihren, Verluste werden von dieser Gesellschaft ausgeglichen.

Die Gewinnabfiihrungs- bzw. Verlustausgleichsverpflichtung besteht in Einklang mit den Vorschriften der 8§ 301 ff.
AktG erst nach Feststellung des Jahresabschlusses des jeweiligen Geschéftsjahres. Sollten wahrend des
Geschaftsjahres Liquiditatsengpasse beim Emittenten auftreten, konnte der Emittent trotz des Beherrschungs- und
Ergebnisabfuhrungsvertrages seine Verpflichtungen unter den von ihm begebenen Wertpapieren méglicherweise nicht
fristgerecht oder Uberhaupt nicht erfillen.

Der Emittent kénnte trotz des Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrages seine Verpflichtungen aus den
Wertpapieren auch dann nicht erfilllen, wenn im Falle eines Bilanzverlustes des Emittenten die Citicorp Deutschland
GmbH zwar diesen Verlust Ubernehmen misste, sie aber aufgrund eigener Liquiditatsschwierigkeiten oder
Uberschuldung nicht in der Lage ist, diese vertragliche Verpflichtung zu erfiillen.

Die Finanzkraft der Citicorp Deutschland GmbH kdnnte gefahrdet sein, wenn wesentliche Teile der von der
Gesellschaft mit Dritten geschlossenen Vertrdge sich in wesentlichen Punkten als rechtsunwirksam oder nicht
durchsetzbar herausstellten.

Vermittlung von Geschaften fiir andere Konzerngesellschaften
und Arbeitsteilung im Konzern der Citigroup

Die Uberwiegende Mehrheit der Provisionsertrdge des Emittenten und eine seiner wichtigsten Ertragsquellen sind
Ertrage aus dem Transfer Pricing fur die Vermittlung von Geschaften zwischen den Kunden des Emittenten und
verschiedenen Konzerngesellschaften der Citigroup Inc. Die aus dem Leistungsaustausch mit den einzelnen
Konzerngesellschaften entstehenden Kosten des Emittenten werden im Rahmen bestehender Vertrage durch
Verrechnungspreise (Transfer Pricing) erstattet. Hierbei werden die Kosten und Ertrage, insbesondere
Provisionsertrage fiir die im Rahmen der Sales-Aktivitdten von der Bank in beratender Funktion betreuten
Transaktionen im Aktienhandel, Anleihe-Emissionsgeschaft und Corporate Finance sowie Verkauf von strukturierten
Produkten, Corporate Derivatives, Devisenmanagement-Produkten sowie Global Relationship Banking ermittelt und auf
die beteiligten Leistungserbringer aufgeteilt. Hierbei besteht in allen Bereichen eine enge Zusammenarbeit im
Wesentlichen mit der Citigroup Global Markets Limited, London sowie der Citibank, N.A., London.

Sollte im Konzern der Citigroup eine neue Aufteilung der betreffenden Aufgaben auf andere Unternehmen des
Konzerns entschieden werden, kénnte der Emittent eine wesentliche Ertragsquelle verlieren.

Risiken im Eigenhandel mit vom Emittenten begebenen derivativen Wertpapieren

Die wichtigsten Handelsrisiken im Optionsscheingeschéft bzw. der Begebung sonstiger derivativer Wertpapiere durch
den Emittenten sind die Erfillungs- bzw. Ersetzungsrisiken bezliglich der Kontrahenten (insbesondere Hausbanken
oder Anlagevermittler der Endkunden) des Emittenten bei der Abwicklung der Handelsgeschafte in begebenen
Wertpapieren sowie die Risiken, die nach weitgehender Absicherung der durch die Begebung der Wertpapiere
eingegangenen offenen Positionen verbleiben.

Zur Absicherung der offenen Positionen aus begebenen Wertpapieren werden vom Emittenten Absicherungsgeschéfte
abgeschlossen, die an verschiedenen RisikogréRen entsprechend der vom Emittenten verwendeten Risikomodelle
ankniupfen, wie insbesondere den betreffenden Basiswerten, der Volatilitdit der Basiswerte, der Restlaufzeit, den
erwarteten Dividenden oder dem Zinsniveau. Hervorzuheben sind die Risiken aus Veradnderungen der Volatilitat der
Basiswerte sowie so genannte Gaprisiken aus unerwarteten Preisspriingen bei Basiswerten, die insbesondere bei der
Absicherung verkaufter Knock-Out Wertpapiere Verluste verursachen kdnnen. Die offenen Risikopositionen aus
begebenen Wertpapieren kénnen vom Emittenten bestenfalls weitgehend, aber nicht vollkommen oder deckungsgleich
geschlossen werden.
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Bei Ausfall eines Kontrahenten des Emittenten, der gleichzeitig ein bedeutender Vertriebspartner des Emittenten ist und
taglich eine groRe Anzahl von Kundengeschaften mit dem Emittenten abwickelt, besteht das Risiko, dass
Absicherungsgeschéafte, die vom Emittenten zwecks SchlieBung einer Risikoposition aus mit dieser Partei bereits
abgeschlossenen Geschéften in eigenen Wertpapieren noch vor Erflllung der betreffenden Geschafte abgeschlossen
werden, wegen des Ausfalls des Kontrahenten die Risikoposition anders als vorgesehen nicht schlie3en, sondern
er6ffnen und daher wieder aufgeldst werden mussen.

Ebenso kann der Ausfall eines sonstigen Kontrahenten des Emittenten, mit dem eine Vielzahl von Absicherungs-
geschaften getatigt wurde, zu Liquiditatsengpassen des Emittenten fiihren, wenn zur Wiedereindeckung nunmehr
erneut und ggf. héhere Kosten aufgewendet werden mussten.

Risiken im Kreditgeschaft

Das Kreditportfolio des Emittenten ist Gberwiegend von internationalen Kunden erstklassiger Bonitat der Industrie- und
Finanzdienstleistungsbranche gepragt. Kreditausfalle konnten aufgrund dieser Geschéftspolitik in den vergangenen
Jahren vermieden werden. Das Kreditportfolio konzentriert sich wesentlich auf eine (berschaubare Anzahl von
Kreditnehmereinheiten. Sollten einzelne, wichtige Kreditnehmer des Emittenten ihren Verpflichtungen nicht
nachkommen, sind daher grundsatzlich eine erhebliche Erhdhung der Risikovorsorge denkbar bzw. Kreditausfélle
mdglich.

Der Emittent wurde Ende November 2005 vor dem Handelsgericht des Kantons Ziirich, Schweiz, auf Zahlung von Euro
45,5 Millionen verklagt. Der Zahlungsanspruch ergebe sich aus der Anfechtung der Rickzahlung eines
Konsortialkredites, den ein Bankenkonsortium unter Beteiligung des Emittenten im Juli 2000 an die LTU Group Holding
GmbH gewahrt habe. Nach Priifung der bisher erhobenen Anspriiche, ist der Emittent der Ansicht, dass eine
Uberwiegende Wahrscheinlichkeit fur die Abweisung der Klage spricht.

Der Emittent hat Kredite an russische und kasachische Unternehmen der Energiegewinnungs-, Maschinenbau-, OI- und
Finanzdienstleistungsbranche im Volumen von ca. EUR 1,4 Mrd. gewéahrt. Das Risiko der nicht vertragsgemafen
Bedienung dieser Kredite, insbesondere der Zahlung von Zinsen und Tilgung, hat der Emittent durch die Ausgabe von
Schuldverschreibungen abgesichert, die eine Zahlungspflicht des Emittenten nur insoweit vorsehen, wie der Emittent
Zahlungen von den Darlehensnehmern erhdlt. Hierdurch sind die Ausfallrisiken des Emittenten auf die Kapitalanleger
Ubertragen. Zu den Rechtsrisiken der begebenen Schuldverschreibungen siehe auch ,Rechtsrisiken aus begebenen
Wertpapieren*.

Zinsanderungsrisiken

Die Beurteilung und Steuerung des Zinsanderungsrisikos des Emittenten erfolgt im Bereich Treasury. Die
Zinsénderungsrisiken des Emittenten entstehen im mittel- und langfristigen Bereich zu einem Uberwiegenden Teil aus
den Wertpapieren des Liquiditdtsbestandes, die nicht durch Absicherungsgeschafte in Form von
Zinstauschvereinbarungen abgesichert wurden. Die Papiere sind kurzfristig verau3erbar. Bei einer nicht zeitnahen und
unsensitiven Zinsiiberwachung und der sich daraus ergebenden Gefahr, Zinsrisiken nicht friihzeitig gegenzusteuern
kénnte sich ein wesentliches Zinsanderungsrisiko ergeben.

Operationales Risiko

Der Emittent hat mehrere fir die ordnungsmafige Fuhrung und Steuerung seiner Geschéfte und der daraus
erwachsenden Risiken wesentliche Bereiche an andere Unternehmen innerhalb und auf3erhalb des Citigroup-Konzerns
ausgelagert. Sollten dies Unternehmen, an die diese Bereich ausgelagert wurden, ihren vertraglichen Verpflichtungen
nicht oder nicht fristgerecht nachkommen, kann auch die Fahigkeit des Emittenten zur fristgemé&fRen Erflllung seiner
Verpflichtungen unter den von ihm emittierten Wertpapieren beeintrachtigt werden.

Steuerliche Risiken

Die dem Emittenten bzw. der im Jahre 2003 vom Emittenten durch Verschmelzung aufgenommenen, aus der Salomon
Brothers AG hervorgegangenen Gesellschaft erteilten Steuerbescheide stehen regelmé&Rig unter dem Vorbehalt der
Nachprifung durch eine steuerliche AuRenprifung oder der Entscheidung einzelner Fragestellungen durch
einschlagige Gerichte. Dies ist ein Ubliches Verfahren, bei dem im Rahmen einer Steuerpriifung oder nach einer
allgemeinen Entscheidung durch ein Finanzgericht noch Jahre nach dem Steuerbescheid eine Steuernachforderung
durch die Finanzbehorden erhoben werden kann. Unter solche Vorbehalte fallen grundsatzlich die fur den Emittenten
erheblichen Themen der steuerliche Anerkennung der Aufwendungen fir die Absicherung verkaufter Optionen sowie
die steuerliche Anerkennung der Aufwendungen der Fremdfinanzierung des Umlaufvermégens durch Gesellschafter.
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Allgemeine Betriebsrisiken

Zu den Betriebsrisiken zahlt der Emittent alle Risiken, die weder Markt-, Adressenausfall- oder Liquiditatsrisiken
darstellen wie:

» Abwicklungsrisiko
Das Risiko der fehlerhaften Bearbeitung von Geschaftsvorfallen, bzw. der Ausfihrung von Transaktionen, die der
Intention und Erwartung der Leitungsebene der Bank widersprechen.

* Informationsrisiko

Das Risiko, dass auf Informationen, die innerhalb oder aulRerhalb des Geschéftssitzes des Emittenten erstellt, erhalten,
Ubermittelt oder gespeichert wurden, nicht mehr zugegriffen werden kann. Weiterhin kénnen diese Informationen von
schlechter Qualitat sein, falsch gehandhabt oder unberechtigt angeeignet worden sein. Dem Informationsrisiko werden
ebenfalls Risiken zugeordnet, die aus Systemen resultieren und zur Informationsverarbeitung genutzt werden.

» Reputationsrisiko

Das Risiko des Emittenten, das sich aus einer Schadigung der Kundenbeziehungen durch mangelhafte
Serviceleistungen bzw. fehlerhafter Ausfuhrung von Geschéftsvorféallen ergibt. Des weiteren das Risiko,
Geschaftsbeziehungen mit Kontrahenten einzugehen, deren Geschaftspraktiken nicht den Standards oder der
Geschaftsethik des Emittenten entsprechen.

* Personalrisiko

Der Emittent hat einen hohen Bedarf an qualifiziert ausgebildeten Fach- und Fiihrungskraften. Hier besteht das Risiko
einer hohen Fluktuation bzw. das Risiko, nicht genitigend qualifiziertes Personal an den Emittenten binden zu kénnen,
dariiber hinaus aber auch das Risiko, dass Mitarbeiter des Emittenten bewusst oder fahrlassig gegen gesetzte Regeln
oder die Geschéftsethik des Hauses verstol3en.

* Rechtsrisiken und aufsichtsrechtliche Risiken

Unter Rechtsrisiken versteht der Emittent alle aus vertraglichen Vereinbarungen sowie aus rechtlichen
Rahmenbedingungen resultierenden Risiken. Aufsichtsrechtliche Risiken ergeben sich aus den fiir den Emittenten
bestehenden gesetzlichen Rahmenbedingungen.

4. Ausgewahlte Finanzausweise des Emittenten

Abschlussprifer des Emittenten und seines geschéftsfiihrenden und personlich haftenden Gesellschafters ist

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Marie-Curie-Str. 30
D-60439 Frankfurt am Main.

Die im Registrierungsformular des Emittenten vom 26.06.2008 enthaltenen Jahresabschlisse und Lageberichte fur die
Geschaftsjahre vom 1. Januar 2007 bis zum 31. Dezember 2007 und vom 1. Januar 2006 bis zum 31. Dezember 2006
wurden vom Abschlussprifer des Emittenten geprift und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.
Das Registrierungsformular wurde per Verweis auf Seite F1 in diesen Basisprospekt einbezogen.

Die Jahresabschlisse fiir die Geschaftsjahre 2007 und 2006 wurden nach den Vorschriften des jeweils deutschen
Kreditwesengesetzes, des Aktiengesetzes und des Handelsgesetzbuches sowie den Vorschriften der Verordnung tber
die Rechnungslegung der Kreditinstitute erstellt.

Die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung fur die Geschéftsjahre 2007 und 2006 sind auf den Seiten B 22 bis
B 29 abgedruckt.
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Diese Seite bleibt absichtlich leer.
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Jahresbilanz zum 31. Dezember 2007
Citigroup Global Markets Deutschiand AG & Co. KGaA, Frankfurt am Main

Aktivseite

o

»

tn

™

o

=

. Barrasarvo

a) Kassenbesland
b} Guthahen bai Zentralnotenbanken
darunter bes der Deutschen Bundesbank
EUR 24 486 810,35 (ivV), TEUR
o} Guthatwn bei Postgiroambem

. Fordarungen an Kroditinstitute

a} taghch falig
b} andore Forderungen

Fordarungan an Kunden

deruner; durch Grundpiandrachis

pesicher EUR -~ .V TEUR
Koemmunalkredile EUR == [LV]. TELIR

. Sehuldverschrelbungen und anders festvarzinsliche Wartpaplara

a) Geidmarkipapiere
az von ffentlichen Emittanten
ab von andersn Emiltanten
&} Ardaihen und Schuldverschreibungen
ba van Stentlichen Emiftanton
darunter, baieihbar bei der Dautechen
Bundesbank EUR 123.520.607 66 {LV). TEUR

EUR EUR EUR

510932

25,369 }

- = 24,451 G28.67

4.221.136 868,85
5.928.532.522,10 10,158 665.390,85

1.781.977.32

1273.520.687 66

b’ von anderen Emittenten

darunter. baleinbar bel dor Deutsohen

Bundesbank .EUR -— (EV) TEUR
o} eigens Sehuidverschrstbungen

Mennbetrag EUR -~ (LW TEUR

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Betalligungan
darunier: gn Kreditinstiuten EUR 217 842 30 (LV] TEUR

el 123.520.687 €6

- 123,520.687 66

1.712.051.407.16

367 944 56
218 )

an Finanzdisnst-
isistungsinstituten EUR === [LV}. TEUR

Treuhandvermogen
darunier; Tral i EUR 24 72 136,87 {1Vj. TEUR

immaterialia Anlagawarte

Sachaniagen

24412 )

332638867
6618.159.88
2.116.360,041 15

27.666,%1

Yorjahr TEUR

0
25.369

2.933.508
3180848

3.388.718

332.046

1.088.985

368

1.104.885

603

Summe dor Altivi

15.857.182.775 B7

12.267.411
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Passivseite

1. Verhindlichkeiten gagenlber

=

w

»

2]

-

o

1.

Kreditinstituten
a. téglieh fallig

b’ mit vereinbarter Laufzeit oder

Kundigungsfrist

Verhindlichkeiten gegeniiber Kunden

a’ Spareiniagen

aa) mi vereinbarier Kiindigungsafrist

von drei Monaten

ab} mit vereinbarter Kindigungsirisl
vor mehr als drel Monaten
b’ anders Verbindiichkaiten

haj tagiich fallig

bb) mit varsinbarter Laufzeit oder

Kindigungsfris!

. Verbriafte Yarbindlichkeiten
2’ begebene Schuldverschreibungen
b’ andere verbriefte Verbindiichieiten

darunter
Galdmarkipapiers

eigens Akzepto und Solawechsel

im Umlauf

<} sonstige verbriefte Verbindiichkelten

. Treuhandverbindlichkeiten
darunter; Treuhandkredite

. Sonstige Verbindiichkeiten

s "
aF

- (L] TEUR

- (V5 TEUR

24,872.136,87 (V). TEUR

24,412 )

. Riickstallunigen
&' Ricksteliungen 0 Pensionen und
#hnliche Verpfiichtungen

b! Steuemickstellunger

¢} andare Ruskstsilungen

. Nachrangige Verhindiichkeiten

Eigenkapital

&), gezeichnetes Kapital
a8} Aktienkapilal
ab) Stile Einlage

b’ Kepitarlckiage

¢} Gawinnricklagen

ca) gesetzliche Rickiage
cb) Ruckiage fur eigens Antelle
oGy satzungsmalige Rickiagen
~ cd) andere Gewinnrickiagen
d’ Bilgnzgewinr/Bilanzveriust

ELR

EUR

2.137.862.604 84

5.234.514.438,06

1.288.371 413,06

210.405.736,38

210.569.888.00
122.710.051,49

1.486.777.14%.44

1.396 480,585 37

2.358.838.1986.97

120.883.836.11
33.808.884,57
80.678.932,06

333.278.840 48

192.745.810,73

192745 810,73

3282718718

57 SIE 5567

60.842.733,86

Summe der Passiva '

1. Evantuaiverbindiichkeiten
a: Eventuaiverbindichkeiten aus wei
£ Verbindiichkeiten aus Birgschaften und aus Gewshrieistungsvertragen

Z. Andere Verpflichtungen

1 at hneten Wechsein

¢) Haftung aus der Besteliung von Sichereiten fir framde Verbindlichiceiten

2 Ricknahmeverpflichtungan aus unechten Pensionsgeschafien
b’ Plazierungs- und Ubernahmeverpfiichtungen

o] Unwiderrufliche Kreditzusagen
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552,362.048 .50

868.571.763,29

EUR Vorjahr TEUR
1.161.240

7.372.377.042. 90 2.700.208
1.057.025

1.499.777.149,44 280,487
3.034.542

3.757.118.782 34 1.875.17%
24.872.136.87 24.412
2.429.492.251,05 1.287.578
83.082,33 124
114.948

21.738

235.473.657.74 77,933
51.129.188,12 51.129
210,570

122.710

192.746

azegzy

27.816

586.869.485.08 -
15.957.182.775,87 12287 411
EUR Vorjahr TEUR
644 BBS

£52.362.048 50 -
868.571.763,2¢ 1.040.465




Gewinn- und Verlustrechnung
fUr die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

Citigroup Giobal Markets Deutschland AG & Co. KGaA, Frankfurt am Main

EUR EUR EUR Vorjahr TEUR
1. Zinsertrdge aus
a} Kredit- und Geldmarktgeschiften 542.117.351,70 502.613
b) festverzinsiichen Werpapieren ung
Schuldbuchforderungan 19.977.387.26 562.084.748.86 10.768
2. Zinsaufwendungen 467.179.425 15 94.915.323,81 468.541
3. Laufende Erirage aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen
Werlpapieren 28.360.820,84 14.861
b} Beteiligungen 404.674.00 471
e} Anteilen an verbundanen Unternehmen - - 28.764.494,84 -
5. Provisionsertrige 189.244.468,42 190.717
6. Provisionsaufwendungen 7.311.586 85 181.932,881,57 5078
7. Nettoaufwand
aus Finanzgeschéften I 11.818.566,40 56.489
8. Sonstige betrieblicha Ertrige 13.888.525,03 14,131
10, Aligemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa; Lohne und Gehalter 111.337.842,15 85.875
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Aitersversorgung und fir Unterstitzung 17.758.647,58 128.096.489,73 15.346
darunter: fiir
Aftersversargung EUR _ 11.031.986,46 {i. Vj. TEUR 10.482)
b} anders Verwaltungsaufwendungen 102.143.913,55 231.240.403.28 109.550
11. Abschreibungen und Wertberichligungen auf
immaterietle Anlagewerte und Sachaniagen 4,387.275,34 4,329
.12. Sonstige betriehiiche Aufwendungen 2.873.891,83 2.558
13. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen
und bestimmte Wertpapiere sowie Zuflthrungen zu
Rilckstellungen im Kreditgeschift 1.210.706,70 6.935
14. Ertrdge aus Zuschreibungen ziz Forderungen und bestimm-
ten Wertpapieren sowie aus der Auflésung von
Rilcksteliungen im Kreditgeschift 4. 1.210.708,70 -
15. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteili-
gungen, Anteile an verbundenen Unternehmen und
wie Anjagevermogen behandelte Wertpapiere 862.696,28 312
16. Ertriige aus Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteile
an verbundenen Unternehmen und wie Anlagevermdégen
behandelten Wertpapieren - = /. 862.696,28 -
19, Ergebnis der normalen Geschéftstitigkeit 87.104.685,42 110.521
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EUR

EUR

EUR

Vorjahr TEUR

2

)

24,

2

I

21,

28.

. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Sonstige Steuarn, soweit nicht unter Posten 12
ausgewiesen

. Aufgrund einer Gewinngemeinschaft, eines Gewinnab-

flihrungs- oder eines Teilgewinnabfihrungsvertrags
abgefihrte Gewinne

Jahresliberschuss

Gewinnvortrag/Veriustvortrag
aus dem Vorjahr

33.666.836,82

33.666.836,82

33.437.848,60

47.708

4135

62.951

28,

Entnahmen aus der Kapitairicklage

30,

Entnahmen aus Gewinnriicklagen
a) aus der gesetzlichen Ricklage

b} aus der Rlickiage fOr eigene Anteile
¢} aus satzungsméBigen Rickiagen
d} aus anderen Gewinnrlicklagen

31

Entnah aus G apital

32.

Einstellungen in Gewinnriicklagen
a) in die gesetzlichs Rickiage

b) in die Rilckiage fir eigene Anteile
¢) in satzungsméfige Rickiagen

d) in andere Gewinnriickiagen

33.

Wiederauffillung des Genussrechtskapitals

34,

Bilanzgewinn
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Jahresbilanz zum 31. Dezember 2006

Citigroup Global Markets Deutschiand AG & Co. KGaA, Frankfurt am Main

Aktivseite

EUR EUR EUR Vorjahr TEUR
1. Barresarve
a} Kassenbastand 10130, 82 4
b} Gurhahen nei Zeatrain ken 25 3659.315,57 40672
darunter. bei dor Deutsehen Bundeskank
EUR 2535831550 (V). TEUR ___ 40672 )
ci Guthaben bai Postgiredmtam . U878 446 13 -
2. Schuldtitel offentlicher Stellen und Wechsal, die zur
ung bal bank ] sind
a) Schatrwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungon
swwie ahnliche Schulstitel Gttentiicher Statian 143818
darunter: bai der Deutschan Bundashank
refinanziarhar EUR .- v TEUR TEEHE )
bl Wechsei = -
danunter: bei der Devischen Bundesbank
refmanzisbar EUR == iV TEUR -
3. Forderungen an Kraditinstitute
al taglich (2lig 2.831.504.750 M1 4.031.938
b anders Forderungen 2180942580 81 §.114 450.350 67 4360136
4. Forderungen an Kunden 3.388.719.179.1 3.551.511
darunten: durch Grundpfandrechte
gesichert EUR -— li.Wj. TEUR =1
Famrmunalkredita EUR - VETEUR -}
5. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
al Geldmarktpapiera
aa) von Bffantlichan Fmittenten s -
ab) von anderen Ernittentan -
bl Anteinen und Schuldverschreibungen
baj von offanthichen Emittenten 532046 138,68 4773237
darunter: beleihbar bai der Dautscher
Bundesiani EUR 532.046.136.68 iV TEUR A77.237 }
bibj van anderen Emitteaten 532.046.139,68 -
daruntar: balaihhar bai dar Deutschen
EBundesbanik ELR -— Vi TEUR - b
o eigeng Schaidwarschicibungen - 537 DAG 13868
Mennbeirag EUR -= [V TEUR -}
6. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 1.0B5 884 461 27 1275088
7. Beteiligungen 387044 58 368
claruater: an Kradit 1 EUR 217.842.30 iivj. TEUR 21}
an Finanrdienst-
fistungsinstiuien EUA -— Vg TEUR 2l
8. Antelle an verbundenen Unternshmen - _
darunter: an Kredit n EUR li. v, TEUR =}
an Finanzdianst-
teistunginstituten EUR == livj. TEUR -1
9. Treuhandvermdgan 24.411.250,64 26 BED
damnter: Treuhanakredite  EUR 24.411.590,84 V). TEUR ZE.BED |
10. Ausgleichsforderungen gegen die dffentlicha Hand
i iefilich aus daren L ol
11. Immaterielie Anlagewerte 4.067.757.40 4,458
12. Sachantagen 12.282 200,08 12430
13. A b auf das Kapitai -
darunter. cingofordert EUR -— livVi. TEUR =}
14, Eigene Aktien oder Anteile -
Mannhatrag EUR - Vi TEUR =)
5. ige Vi @ d 1704 884,779 46 1.055.613
16. | g st SUE EE2 35 548
Summae der Aktiva 12287410670 85 12 973851
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Passivseite

EUR EUR EUR Varjahr TEUR
1. Verbindlichkeltan gegenibar
Kreditinstitutan
a} téglich T4hig 1.161.238.715,57 1,288 40
b} it vergimbarter Lautzeit oder
Kiindigungsfrist 2, 70208530 84 J.BT0.445. 246,21 3.288 532

trrere———— L, o e R

N

. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
ab Spareinlagen
aat it verginbarter Kindigungatrist

won drei Maonaten - -
abl mit varainbarter Kindigungsirist
von mehi als drei Maonaten = =
bl andera Varbindkchkeiten
ba) tiglich f3Hkg 1.057.025.0:03, 74 1.077.588
blst mit vereinbater Lautzeit oder
Kiindigungsfrist FR0.486 686 61 133781158935 1.337.511.5685.358 124.249
3. Verbrisfte Verbindlichkeiten
3 begedens Schuldverschreibungen 2.030.541 523, 238363
bl andere verbneite Verbindichkeiten -
dasrunter:
Geldmarkipapicre EUR -~ V. TEUR =
cigene Akeepte und Solawechsel
im Urnigu! EUR - V] TEUR -
o senstige verbriefte Varbinglichkeiten 1B78.178138,40 4,914.720.6861,44 1.760.052
4, Treuhandverbindlichkelten 24411 950,64 28.880
darunter: Travhardkradite  FUR 24411 880,64 (V). TEUR GRG0 b
&. Sonstige Verbindlichkeiten 1.797.575.617,67 1183366
. Rech by 16sten 124.116.85 HEE
7. Rircksteilungan
a Rickstellungen $ir Pensionen ung
dhnliche Verpflichtungen i14.848.782 60 02664
b} Steveruckstallungan E] 199
o) andere Ruckstelfungen G933 50 214.619.080.58 21,700
B. Sondarposten mit Riicklageanteil .
9. Nachrangige Verbindlichkei 51.125.188,12 51129
10. Ganugsrachtskapital -
darunter vor Ablauf von zwei
Jahran faliig EUR == V] FEUR -
11. Fonds fitr aligamaine Bankrislken -
12. Eigankapital
o) gezgichnotos Kepitat
a2l Aktiznkapital 219 569.2683,00 210570
ah) Stilis Einlage 122.710.061,43 333.279.840.49 112.832
) Kapitalricklzge 182.745.810,73 189274581073 182746
¢l Gewinnrdcklagen
cal gesetziche Ricklage 3292719715 32827
«hb} Rickiage tir eigene Anteiie "
o} satrungsmatige Ricklagen = .
odl gndere Gewinniscklagen 27316 53671 B0.B43.733.88 274916
& Bilanzgawinn/Bitanzvarlust 586.869.495.08 -
Summe der Passiva 12287410970 95 12.973851
EUR EUR Varjahr TEUR
1. Eventualverbindlichkaiten
al Evenlualveriondiichkeilen aus weillergey g 1eten W | -
bl Verbindlichkoiten aus Blirgschaften und sus Gewdhricistungsvertrigen BB1.OTR
o Hafturg aus dar Bestellung von Sicherheiten tir framde Verbindiichksiten 644 584 869,59 -
2. Andere Verpflichtungen
3l Rucknahmeverpfichiungen aus unechien Pensionsgeschaften - -
bl Plazierungs- und Gbarn.ahme\.-nrp!.linmungan - -
b Unwiderrufliche Kraditzusagen 1,040,465 303 65 1.040 465 303 65 1,904,272
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Gewinn- und Verlustrechnung
far die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006

Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA, Frankfurt am Main

EUR EUR EUR Vorjahr TEUR
1. Zinsertrige aus
al Kredit- und Geldrmarktgeschifien 502.613.484.49 443 837
b} festverzinshichen Wertpapieren und
Schuldbuchiorderungen 19765602, 10 522 379.086,59 26892
2. Zinsaufwendungen £68.541.121,30 53.837.965,29 447 HO?
3. Leufende Ertrige aus
o) Alten und anderen nicht festverzinalichen
Wertpapieren 14.861.470,14 10752
bt Beteiligungen 470.913.00 108
¢ Anteiten an verbundenen Unteinehmen 3 15.332.383,14 -
4, Ertrage aus Gewi inschaf Gewinnahfiil
oder Teilgewinnabfiihrungsvertragen - -
5. Provisionsertrige 180 717 212,40 175,859
6. Provislonsaufwendungen 5.0/686647  186.641.24593 2,269
7. Nettoertrag
aus Finanzgeschiften 65 489,373 58 31354
8. Sonstige betriabflche Ertrige 14131 088,18 18.112
9. Ertrage aus der Auflosung von Sonderposten mit
Ricklageanteil
10. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaubwand
aa) L 6hne und Gahaltar £85.875.080.86 HE.045
ab) Svziale Abgaben und Aufeer
Altersvergargung und fiar Un 15.346.2725 66 101.221.306,62 16111
darurer: fur
Altersversorgung  EUR 1048181542 (i V). TEUR 11.603
ki andere Veraaiungsaubwendungen 109 545 885,01 210.771.291 53 95,408
11. Absct gen und Wertberichti auf
i iclle Anlag und Sachanlagen 432508287 3.48%
12. Sonstige batrisbliche Aufwendungen 7.8b6. 108,38 2144
13. Ab i und Warth gen auf Ford, Il
und bestimmte Wertpapiere sowie Zufihrungen zu
Riickstell im Kreditgeschaft 6.835.212.62
14. Ertrige aus Zuschreibungen zu Forderungen und hestimm-
ten Wartpapieren sowie aus der AufiGsung von
Rilgket im Kredi hi ., - J 68935.212,62 3348
16. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteili-
Antails an verbund, u hmen und
wie Anlag ogen behand Wartpapi 318.734.63 -
17. Ertrige aus Zuschreibungen zu Beteili Anteil
an verbund, 1 Unternch und wie Anlagevermig
behandelten Wertpapi [ 318.734,63 481
18. Aufwendungen aus Verlustibernahme - N
18. Einstellungen in Sonderposten mit Ricklageanteil -\~ -
20. Ergebnis der normalen Geschiftstatigkeit 110L621.631.08 59673
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EUR

EUR Vorjahr TEUR

21,

22

23.

24,

25.

26,

27,

28,

Aulierordentliche Ertrige

Al Aantlicha &) 5

Aulerordentliches Ergebnis

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Sanstige Steuern, soweit nicht unter Posten 12

dusgewiesen

Ertrage aus Verlustubernahme

Aufgrund einer G g
fithrungs- oder eines Teilgewinnabfil

ft, eines Gewinnah-

abgefihrte Gewinnae

Jabresuberschuss

. Gewlnnvortrag/Verlustvortrag

aus dem Vorjahr

trags

22927

47.570.403,79 -

62.861.227.30 36.846

Entnahmen aus der Kapitalricklage

31.

e ._

E aus
a} aus der gesatzlichen Ricklage

b) aus der Ricklage fiir sigene Antefe
¢l aws satzungsmafigen Rucklagan

d} aus anderen Gewinnricklagen

3z,

Entnahmen aus G.

33.

El il in Gewi ticklag
ab in die geseliche Rucklage

oy in die Rifcklage filr eigene Anteile
<l in satzungsmatige Ricklagen

d) in andere Sewannriickiagan

34.

Wiederauffillung des Genussrechtskapitals

36.

Bilanzgewinn
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5. Organe des Emittenten

Der Emittent ist eine Kommanditgesellschaft auf Aktien (KGaA) nach deutschem Recht. Alleiniger personlich haftender
und geschéftsfihrender Gesellschafter ist die Citigroup Global Markets Management AG, Frankfurt am Main. Alleiniger
Kommanditaktionar ist die Citicorp Deutschland GmbH, die zugleich alleiniger Gesellschafter der Citigroup Global
Markets Management AG ist.

Der Aufsichtsrat des Emittenten setzt sich wie folgt zusammen:

Maurice Thompson, London, Vorsitzender

Bradley J. Gans, London, stellvertretender Vorsitzender

beide geschéaftsansassig bei Citigroup Global Markets Ltd., London, Vereinigtes Kénigreich

Reiner Henszelewski, Arbeithehmervertreter, geschaftsansassig Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main

Der Aufsichtsrat des persdnlich haftenden Gesellschafters setzt sich wie folgt zusammen:

Maurice Thompson, London, Vorsitzender

Bradley J. Gans, London, stellvertretender Vorsitzender, Geschéaftsadresse wie oben

Susan S. Harnett, geschéftsansassig bei Citibank Privatkunden AG & Co. KGaA,
Kasernenstrasse 10, 40213 Dusseldorf

Der Vorstand des personlich haftenden Gesellschafters besteht aus folgenden Personen:

Dr. Helmut Gottlieb, Global Transaction Services

Dr. Jirgen Guba, Global Relationship Banking (GRB), Financial Institutions

Fred B. Irwin, Business Services, Steuerabteilung, Offentlichkeitsarbeit, e-Banking,
Fund Administration

Dr. Paul Lerbinger, Investment Banking, inkl. Corporate Finance, Mergers & Acquisitions

Stefan Mulheim, Aktien- und Optionsscheingeschéft

Dr. Nikolaus Narger, Global Relationship Banking

Heinz P. Srocke, Risikokontrolle, Kreditbearbeitung, Rechnungswesen

Dieter Visser, Innenbetrieb, Abwicklung, Depotbank, IT, Personal

jeweils geschéaftsansassig Reuterweg 16, 60323 Frankfurt am Main

6. Zugehdorigkeit zum deutschen Teilkonzern der Citigroup

Der Emittent gehort zum deutschen Teilkonzern der Citigroup. Die Geschéftsfiihrung des als Kommanditgesellschaft
auf Aktien inkorporierten Emittenten erfolgt durch den personlich haftenden Gesellschafter, die Citigroup Global
Markets Management AG, Frankfurt/Main. Der personlich haftende Gesellschafter wird ebenso wie der Emittent selbst
zu 100% von der Citicorp Deutschland GmbH, Disseldorf gehalten. Diese wiederum wird zu 100% von der deutschen
Konzernholdinggesellschaft, der Citigroup Global Markets Finance Corporation & Co. beschrankt haftende KG mit Sitz
in Disseldorf, gehalten.

Die Citicorp Deutschland GmbH ist auRerdem stiller Gesellschafter des Emittenten mit einer Kapitaleinlage in Hohe von
Euro 122.710.051,49 per 31. Dezember 2007.

Personlich haftender Gesellschafter der Citigroup Global Markets Finance Corporation & Co. beschrankt haftende KG
ist die Citigroup Global Markets Finance LLC, Delaware. Alleiniger Kommandistist ist Citi Overseas Investment
Bahamas Inc.

Samtliche Aktien der Citigroup Global Markets Finance LLC werden von der Citi Overseas Investment Bahamas Inc.
gehalten, deren Alleinaktionér die Citibank Overseas Investment Corporation, New Castle, Delaware, USA, ist. Diese
Gesellschaft wiederum wird zu 100% von der Citibank, N.A., New York gehalten; die Citibank, N.A., New York ist eine
100%ige Tochtergesellschaft der Citicorp Holdings Inc., Delaware, die wiederum eine 100%ige Tochtergesellschaft der
Citigroup, Inc., New York ist.

Neben der Einbindung des Emittenten in den Konzern der Citigroup Inc. besteht jeweils ein Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertrag zwischen der Citicorp Deutschland GmbH und

a) dem Emittenten,

b) dem persdnlich haftender Gesellschafter des Emittenten.

Danach haben sowohl der Emittent als auch sein personlich haftender Gesellschafter die Leitung ihrer Unternehmen
der Citicorp Deutschland GmbH unterstellt. Die Citicorp Deutschland GmbH ist demgema&nR berechtigt, dem Emittenten
und seinem personlich haftenden Gesellschafter Weisungen zu erteilen.
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Schaubild: Zugehérigkeit des Emittenten zum deutschen Teilkonzern der Citigroup
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Ferner sind der Emittent und sein personlich haftender Gesellschafter nach dem jeweiligen Vertrag verpflichtet, ihren
gesamten Gewinn an die Citicorp Deutschland GmbH abzuflhren. Im Gegenzug ist die Citicorp Deutschland GmbH
verpflichtet, jeden wahrend der Vertragsdauer entstehenden Jahresfehlbetrag des Emittenten und seines personlich
haftenden Gesellschafters nach ndherer Bestimmung des 8§ 302 Abs. 1 und 3 AktG auszugleichen.

Dariiber hinaus sind die Marktbereiche des Emittenten tUber personelle Berichtslinien in den weltweiten Konzern der

Citigroup eingebunden. Die einzelnen Gruppenleiter berichten sowohl an die Geschaftsfihrung des Emittenten wie an
die européischen Leiter der jeweiligen Geschéftsfelder.

7. Geschichte des Emittenten

Vor der Verschmelzung der Citigroup Global Markets Deutschland GmbH in die Citibank AG & Co. KGaA am 12.
September 2003, firmierte der Emittent als Citibank AG & Co. KGaA.

Die Citigroup Global Markets Deutschland GmbH entstand am 4. August 2003 aus einem Rechtsformwechsel der
Citigroup Global Markets Deutschland AG, die bis zum 4. April 2003 als Salomon Brothers AG firmierte.

Mit der Verschmelzung der Citigroup Global Markets Deutschland GmbH auf die Citibank AG & Co. KGaA sind alle

Rechte und Pflichten der Citigroup Global Markets Deutschland GmbH auf die Citibank AG & Co. KGaA als
Gesamtrechtsnachfolger bergegangen; die Citigroup Global Markets Deutschland GmbH ist erloschen.

8. Uberblick der Geschéaftstatigkeit

Der Emittent betreibt das Corporate & Investment Banking-Geschéaft und bietet Unternehmen, Regierungen und
institutionellen Investoren umfassende Finanzkonzepte in den Bereichen Investment Banking, Fixed Income, Foreign
Exchange, Equities und Derivatives, sowie Global Transaction Services; daneben ist er ein bedeutender Emittent von
Optionsscheinen und Zertifikaten, deren Endinvestoren insbesondere Privatkunden sind.

9. Geschafte mit verbundenen Unternehmen

Die ganz Uiberwiegende Mehrheit der Provisionsertrage des Emittenten und eine seiner wichtigsten Ertragsquellen sind
Ertrage aus dem Transfer Pricing fir die Vermittlung von Geschaften zwischen den Kunden des Emittenten und
verschiedenen Konzerngesellschaften der Citigroup Inc. Die aus dem Leistungsaustausch mit den einzelnen
Konzerngesellschaften entstehenden Kosten des Emittenten werden im Rahmen bestehender Vertrdge durch
Verrechnungspreise (Transfer Pricing) erstattet. Hierbei werden die Kosten und Ertrdge, insbesondere
Provisionsertrage und Ertrage fur die im Rahmen der Sales-Aktivitaten von der Bank in beratender Funktion betreuten
Transaktionen im Aktienhandel, Emissionsgeschaft und Corporate Finance sowie Verkauf von strukturierten Produkten,
Corporate Derivatives, Devisenmanagement-Produkten sowie Global Relationship Banking ermittelt und auf die
beteiligten Leistungserbringer aufgeteilt. Hierbei besteht in allen Bereichen eine enge Zusammenarbeit im
Wesentlichen mit der Citigroup Global Markets Limited, London sowie der Citibank, N.A., London.

10. Finanzlage und Aussichten des Unternehmens

Citigroup Global Markets Deutschland wird an der vorsichtigen Strategie festhalten. Die Bank beurteilt die
wirtschaftliche Lage vorsichtig und wird keine erhdhten Risiken eingehen. Auf der Basis der vorgenannten
Ausfuhrungen erwartet die Citibank Global Markets Deutschland fur das laufende Geschéftsjahr 2008 ein zufrieden
stellendes Ergebnis.

Vorgange von besonderer Bedeutung sind nach dem letzten Abschlussstichtag nicht eingetreten.

Eine wesentliche Veranderung in der Finanzlage oder der Handelsposition des Emittenten ist seit dem Jahresabschluss
zum 31. Dezember 2007, fir den gepriifte Finanzinformationen veréffentlicht wurden, nicht eingetreten.

Gegen den Emittenten sind - mit Ausnahme des nachstehend aufgefiihrten Falles - keine staatlichen Interventionen,
Gerichtsverfahren oder Arbitrageprozesse anhangig oder schwebend, die sich in splrbarer Weise auf seine Finanzlage
oder seine Rentabilitdt auswirken bzw. in den letzen zwdlf Monaten ausgewirkt haben.

Der Emittent wurde Ende November 2005 vor dem Handelsgericht des Kantons Zirich, Schweiz, auf Zahlung von Euro
45,5 Millionen verklagt. Der Zahlungsanspruch ergebe sich aus der Anfechtung der Rickzahlung eines
Konsortialkredites, den ein Bankenkonsortium unter Beteiligung des Emittenten im Juli 2000 an die LTU Group Holding
GmbH gewahrt habe. Nach Prifung der bisher erhobenen Anspriiche, ist der Emittent der Ansicht, dass eine
Uberwiegende Wahrscheinlichkeit fur die Abweisung der Klage spricht.
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11. Sonstige Angaben

Der Emittent ist eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt/Main unter der Nummer HRB 57295.

Im Durchschnitt des Geschéftsjahres 2007 beschéftigte der Emittent 467 Mitarbeiter.

Der Rest dieser Seite bleibt absichtlich leer.
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Diese Seite bleibt absichtlich leer.
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C. Risikofaktoren des Emittenten

Potenzielle Anleger sollten vor der Entscheidung tiber den Kauf der Optionsscheine die nachfolgend beschriebenen
spezifischen Risiken und die dbrigen in diesem Prospekt enthaltenen Informationen sorgfaltig lesen und
bertcksichtigen. Der Eintritt dieser Risiken, einzeln oder zusammen mit anderen Umstanden, kann die
Geschaftstatigkeit des Emittenten wesentlich beeintrachtigen, erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Emittenten haben oder die Handelbarkeit der Wertpapiere im Sekundarmarkt
nachteilig beeintrachtigen. Die gewdahlte Reihenfolge stellt weder eine Aussage Uber die Eintrittswahrscheinlichkeit
noch Uber die Schwere bzw. die Bedeutung der einzelnen Risiken dar. In Bezug auf eine Anlage in den
Optionsscheinen des Emittenten kénnen weitere Risiken und Aspekte von Bedeutung sein, die dem Emittenten
gegenwartig nicht bekannt sind oder welche der Emittent aus heutiger Sicht fir unwesentlich erachtet, die jedoch
ebenfalls erhebliche nachteilige Auswirkungen auf das Geschéft, die Geschéaftsaussichten und die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage des Emittenten haben konnten. Unabhéngig von den unter Gliederungspunkt E.) des
Inhaltsverzeichnisses beschriebenen wertpapierspezifischen Risiken, kénnen Anleger ihr eingesetztes Kapital ganz
oder teilweise verlieren, wenn der Preis ihrer Optionsscheine aufgrund des Eintritts eines oder mehrer der hier
beschriebenen Risiken fallen sollte oder die Wertpapiere im Sekundarmarkt nicht mehr handelbar sein sollten.

Risiko der ausbleibenden oder eingeschrankten Preisstellung durch den Emittenten

Da in der Regel die Optionsscheine Uber einen Zeitwert verflgen und eine vorzeitige Auslbung (sofern das
Optionsrecht jederzeit auslibbar ist) damit nicht sinnvoll ist, da ansonsten der Zeitwert verloren geht, ist fir Sie die
Maoglichkeit, die in diesem Wertpapierprospekt beschriebenen Optionsscheine vor Verfall mdglichst jederzeit veraufRern
zu kénnen von mafigeblicher Bedeutung. Hierbei ist die freiwillige Absicht des Emittenten, Ankaufs- und Verkaufspreise
zu stellen von Uberragender Bedeutung. Insofern ist eines Ihrer grofiten Risiken, dass der Emittent seine
diesbeziigliche, freiwillige Absicht einschrankt oder ganz aufgibt. In einer solchen Situation bleibt lhnen im
schlechtesten Fall, sofern niemand sonst Kurse fiir die Optionsscheine stellt, nur die Austibung der Optionsrechte unter
Verlust eines etwaigen Zeitwertes. Entsprechendes gilt, sofern die Bdrsennotierung der Wertpapiere vorzeitig
eingestellt werden sollte.

Mit entsprechender Abwandlung gilt dies auch, sofern das Optionsrecht ausschlief3lich mit Wirkung zum Verfalltag
ausgeubt werden kann (europaische Auslibung). Sofern der Emittent hier das Stellen von An- und Verkaufskursen bzw.
die Borsennotierung eingestellt werden sollte, bleibt Ihnen, sofern Sie nicht selbst einen Kaufer finden, nur die
Mdglichkeit, die Endfalligkeit der Wertpapiere bei Verfall abzuwarten. Bis zum Verfall missten Sie dann das Risiko
tragen, dass der innere Wert der Ausibung aufgrund eines fallenden Preises des Basiswertes sinkt oder die
Wertpapiere gar wertlos verfallen.

Risiko der gestorten Wertpapierabwicklung bzw. des Borsenhandels

Der Verkauf der Optionsscheine durch den Inhaber an den Emittenten oder tber eine Bdorse wird Zug um Zug Zahlung
gegen Lieferung abgewickelt. Um Optionsrechte auszutiben, muss der Optionsscheininhaber seine Wertpapiere zuvor
an den Emittenten tbertragen. Sowohl zur Ubertragung der Optionsscheine an den Emittenten im Falle der Ausiibung,
wie auch im Falle des Verkaufes tber die Borse bzw. an den Emittenten, ist die Abwicklung der Wertpapierbelieferung
dem Emittenten nur durch die Zusammenarbeit mit Dritten, insbesondere der Systeme der beteiligten
Wertpapiersammelbanken bzw. Boérsen, moglich. Sollte, durch welche Ereignisse auch immer, die Fahigkeit der
beteiligten Wertpapiersammelbanken bzw. Borsen beeintrachtigt werden, ihre diesbeziiglichen Dienstleistungen zu
erbringen, ware es dem Emittenten fir den Zeitraum einer solchen Unterbrechung unmdéglich, Austbungen entgegen
zu nehmen oder Handelsgeschéfte zu beliefern. Als mégliche Ursachen der Unmdglichkeit der Wertpapierabwicklung
auf Seiten des Emittenten bzw. auf Seiten der fir die Wertpapierabwicklung notwendigen dritten Parteien kommen
beispielsweise technische Storungen aufgrund von Stromausféllen, Brdnden, Bombendrohungen, Sabotage,
Computerviren, Computerfehlern oder Anschlagen in Betracht. Entsprechendes gilt, wenn derartige Stérungen bei der
Depotbank des Optionsscheininhabers auftreten.

Rechtsrisiken aus begebenen Wertpapieren

Die Finanzkraft des Emittenten kénnte geféhrdet sein, wenn wesentliche Teile der mit Dritten geschlossenen Vertrage
sich in wesentlichen Punkten als rechtsunwirksam oder nicht durchsetzbar herausstellten.

Dies konnte u.a. eintreten, wenn eine Vielzahl von Investoren, die 6ffentlich angebotene bzw. bdérsennotierte
Wertpapiere des Emittenten - fur die ein Prospekt gemaR der zur Umsetzung der EU-Prospektrichtlinie 2003/71/EC
erlassenen jeweiligen nationalen Regelungen in einem Mitgliedsstaat der Européischen Union friihestens ab dem
01.07.2005 veroffentlicht wurde - erworben haben, ihr Ricktrittsrecht geman Art. 16 Abs. 2 der EU-Prospektrichtlinie
2003/71/EG (wie jeweils in nationales Recht umgesetzt) austiben wirden. Das kénnte geschehen, wenn wesentliche
Tatsachen in derartigen Wertpapierprospekten fir vom Emittenten nach dem 01.07.2005 begebene Wertpapiere nicht
richtig oder unvollstandig beschrieben waren oder nach Veréffentlichung des Prospektes eintreten und nachgetragen
werden mussten.
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Daneben konnte die Finanzkraft des Emittenten durch Prospekthaftungsanspriiche gefahrdet sein, falls in
Wertpapierprospekten des Emittenten wesentliche Tatsachen schuldhaft ausgelassen oder unrichtig dargestellt
werden, die sich fiir einen Schaden einer grof3en Anzahl von Anlegern als kausal erweisen.

GemaR der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie
2003/71/EG des Europaischen Parlaments und des Rates betreffend den in Prospekten enthaltenen Informationen
missen die gepriften historischen Finanzinformationen des vom Emittenten gemafR den jeweiligen nationalen
Regelungen zur Umsetzung der EU-Prospektrichtlinie 2003/71/EG ab dem 01.07.2005 erstellten Wertpapierprospekte
fur die letzten zwei Jahre in einer Form prasentiert und erstellt werden, die mit der kohéarent ist, die im folgenden
Jahresabschluss des Emittenten Verwendung findet, wobei Rechnungslegungsstandards und -strategien sowie die
Rechtsvorschriften zu bertcksichtigen sind, die auf derlei Jahresabschlisse Anwendung finden. Sofern es dem
Emittenten trotz groRter Anstrengungen unméglich sein sollte, solche zukiinftigen Anderungen vorauszusehen bzw.
rechtzeitig umzusetzen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass Anleger daraus ein Rucktrittsrecht oder Anspriiche
aus Prospekthaftung herleiten konnten. In diesem Falle kdnnten dem Emittenten Verluste in wesentlicher
GroRRenordnung entstehen. Darliberhinaus ist die Einstellung eines bisherigen fortlaufenden 6ffentlichen Angebotes
sowie der Bodrsennotierung der betroffenen Wertpapiere des Emittenten fir den Fall denkbar, dass die
Voraussetzungen fir deren Aufrechterhaltung aufgrund einer zuvor beschriebenen verzdgerten Umsetzung von
Rechnungslegungsstandards nicht mehr erflillt werden. In diesem Falle kdnnten dem Emittenten Verluste aus
Schadenersatzforderungen der Anleger entstehen bzw. die Anleger Verluste bis zum inneren Wert ihrer Optionsscheine
erleiden, sofern ein au3erbérslicher Handel in den Optionsscheinen mit dem Emittenten aufgrund einer Beschrankung
des offentlichen Angebotes nicht zustande kommt.

Der Emittent hat Kredite an verschiedene Unternehmen des Energiegewinnungs-, Maschinenbau-, OIl- und
Finanzdienstleistungssektors in Russland und Kasachstan gewahrt. Das gesamte Kreditvolumen betragt ca. Euro 1,4
Milliarden. Das Risiko der nicht vertragsgemafen Bedienung dieser Kredite hat der Emittent durch Begebung von
Schuldverschreibungen abgesichert, die eine Zahlungspflicht des Emittenten nur insoweit vorsehen, wie der Emittent
Zahlungen von den Darlehensnehmern erhédlt. Sollten die vertraglichen Vereinbarungen unter den
Schuldverschreibungen den Emittenten wider Erwarten zu Zahlungen an die Inhaber der Schuldverschreibungen
verpflichten, obwohl keine entsprechenden Zahlungseingdnge durch die Darlehensnehmer erfolgen, kdnnte der
Emittent in Liquiditdtsschwierigkeiten kommen. Die Ausfiuihrungen zur Prospekthaftung bzw. zum Rucktrittsrecht der
ersten beiden Abséatze gelten fur die Schuldverschreibungen entsprechend.

Liguiditatsrisiko trotz Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrages

Der Emittent ist Teil des Konzerns der Citigroup Inc. Zwischen ihm und der Citicorp Deutschland GmbH besteht ein
Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag wie unten naher beschrieben.

Der Beherrschungsvertrag unterstellt die Leitung des Emittenten der Weisung der Citicorp Deutschland GmbH.
Gewinne sind an die Citicorp Deutschland GmbH abzuflihren, Verluste werden von dieser Gesellschaft ausgeglichen.

Die Gewinnabfihrungs- bzw. Verlustausgleichsverpflichtung besteht in Einklang mit den Vorschriften der 88 301 ff.
AktG erst nach Feststellung des Jahresabschlusses des jeweiligen Geschéaftsjahres. Sollten wahrend des
Geschaftsjahres Liquidititsengpasse beim Emittenten auftreten, konnte der Emittent trotz des Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertrages seine Verpflichtungen unter den von ihm begebenen Wertpapieren méglicherweise nicht
fristgerecht oder tiberhaupt nicht erfillen.

Der Emittent konnte trotz des Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrages seine Verpflichtungen aus den
Wertpapieren auch dann nicht erfilllen, wenn im Falle eines Bilanzverlustes des Emittenten die Citicorp Deutschland
GmbH zwar diesen Verlust Ubernehmen misste, sie aber aufgrund eigener Liquiditatsschwierigkeiten oder
Uberschuldung nicht in der Lage ist, diese vertragliche Verpflichtung zu erfiillen.

Die Finanzkraft der Citicorp Deutschland GmbH konnte gefdhrdet sein, wenn wesentliche Teile der von der
Gesellschaft mit Dritten geschlossenen Vertrdge sich in wesentlichen Punkten als rechtsunwirksam oder nicht
durchsetzbar herausstellten.

Vermittlung von Geschéften fir andere Konzerngesellschaften
und Arbeitsteilung im Konzern der Citigroup

Die Uberwiegende Mehrheit der Provisionsertrage des Emittenten und eine seiner wichtigsten Ertragsquellen sind
Ertrage aus dem Transfer Pricing fur die Vermittlung von Geschaften zwischen den Kunden des Emittenten und
verschiedenen Konzerngesellschaften der Citigroup Inc. Die aus dem Leistungsaustausch mit den einzelnen
Konzerngesellschaften entstehenden Kosten des Emittenten werden im Rahmen bestehender Vertrdge durch
Verrechnungspreise (Transfer Pricing) erstattet. Hierbei werden die Kosten und Ertrage, insbesondere
Provisionsertrage fir die im Rahmen der Sales-Aktivitdten von der Bank in beratender Funktion betreuten
Transaktionen im Aktienhandel, Anleihe-Emissionsgeschéft und Corporate Finance sowie Verkauf von strukturierten
Produkten, Corporate Derivatives, Devisenmanagement-Produkten sowie Global Relationship Banking ermittelt und auf
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die beteiligten Leistungserbringer aufgeteilt. Hierbei besteht in allen Bereichen eine enge Zusammenarbeit im
Wesentlichen mit der Citigroup Global Markets Limited, London sowie der Citibank, N.A., London.

Sollte im Konzern der Citigroup eine neue Aufteilung der betreffenden Aufgaben auf andere Unternehmen des
Konzerns entschieden werden, kdnnte der Emittent eine wesentliche Ertragsquelle verlieren.

Risiken im Eigenhandel mit vom Emittenten begebenen derivativen Wertpapieren

Die wichtigsten Handelsrisiken im Optionsscheingeschéaft bzw. der Begebung sonstiger derivativer Wertpapiere durch
den Emittenten sind die Erfillungs- bzw. Ersetzungsrisiken beziiglich der Kontrahenten (insbesondere Hausbanken
oder Anlagevermittler der Endkunden) des Emittenten bei der Abwicklung der Handelsgeschafte in begebenen
Wertpapieren sowie die Risiken, die nach weitgehender Absicherung der durch die Begebung der Wertpapiere
eingegangenen offenen Positionen verbleiben.

Zur Absicherung der offenen Positionen aus begebenen Wertpapieren werden vom Emittenten Absicherungsgeschafte
abgeschlossen, die an verschiedenen RisikogréRen entsprechend der vom Emittenten verwendeten Risikomodelle
anknupfen, wie insbesondere den betreffenden Basiswerten, der Volatilitdét der Basiswerte, der Restlaufzeit, den
erwarteten Dividenden oder dem Zinsniveau. Hervorzuheben sind die Risiken aus Veranderungen der Volatilitat der
Basiswerte sowie sogenannte Gaprisiken aus unerwarteten Preisspriingen bei Basiswerten, die insbesondere bei der
Absicherung verkaufter Knock-Out Wertpapiere Verluste verursachen kdnnen. Die offenen Risikopositionen aus
begebenen Wertpapieren kdnnen vom Emittenten bestenfalls weitgehend, aber nicht vollkommen oder deckungsgleich
geschlossen werden.

Bei Ausfall eines Kontrahenten des Emittenten, der gleichzeitig ein bedeutender Vertriebspartner des Emittenten ist und
taglich eine groRBe Anzahl von Kundengeschaften mit dem Emittenten abwickelt, besteht das Risiko, dass
Absicherungsgeschéafte, die vom Emittenten zwecks SchlieBung einer Risikoposition aus mit dieser Partei bereits
abgeschlossenen Geschéften in eigenen Wertpapieren noch vor Erflllung der betreffenden Geschafte abgeschlossen
werden, wegen des Ausfalls des Kontrahenten die Risikoposition anders als vorgesehen nicht schlie3en, sondern
er6ffnen und daher wieder aufgeldst werden mussen.

Ebenso kann der Ausfall eines sonstigen Kontrahenten des Emittenten, mit dem eine Vielzahl von Absicherungs-
geschéften getatigt wurden, zu Liquiditatsengpéassen des Emittenten fuhren, wenn zur Wiedereindeckung nunmehr
erneut und ggf. héhere Kosten aufgewendet werden mussten.

Risiken im Kreditgeschéaft

Das Kreditportfolio des Emittenten ist Gberwiegend von internationalen Kunden erstklassiger Bonitat der Industrie- und
Finanzdienstleistungsbranche gepragt. Kreditausfalle konnten aufgrund dieser Geschéftspolitik in den vergangenen
Jahren vermieden werden. Das Kreditportfolio konzentriert sich wesentlich auf eine Uberschaubare Anzahl von
Kreditnehmereinheiten. Sollten einzelne, wichtige Kreditnehmer des Emittenten ihren Verpflichtungen nicht
nachkommen, ist daher grundsétzlich eine erhebliche Erhdhung der Risikovorsorge denkbar bzw. Kreditausfélle
maglich.

Der Emittent wurde Ende November 2005 vor dem Handelsgericht des Kantons Zirich, Schweiz, auf Zahlung von Euro
455 Millionen verklagt. Der Zahlungsanspruch ergebe sich aus der Anfechtung der Rickzahlung eines
Konsortialkredites, den ein Bankenkonsortium unter Beteiligung des Emittenten im Juli 2000 an die LTU Group Holding
GmbH gewahrt habe. Nach Prifung der bisher erhobenen Anspriiche ist der Emittent der Ansicht, dass eine
Uberwiegende Wahrscheinlichkeit fur die Abweisung der Klage spricht.

Der Emittent hat Kredite an russische und kasachische Unternehmen der Energiegewinnungs-, Maschinenbau-, OI- und
Finanzdienstleistungsbranche im Volumen von ca. EUR 1,4 Mrd. gewahrt. Das Risiko der nicht vertragsgemafen
Bedienung dieser Kredite, insbesondere der Zahlung von Zinsen und Tilgung, hat der Emittent durch die Ausgabe von
Schuldverschreibungen abgesichert, die eine Zahlungspflicht des Emittenten nur insoweit vorsehen, wie der Emittent
Zahlungen von den Darlehensnehmern erhdlt. Hierdurch sind die Ausfallrisiken des Emittenten auf die Kapitalanleger
Ubertragen. Zu den Rechtsrisiken der begebenen Schuldverschreibungen siehe auch ,Rechtsrisiken aus begebenen
Wertpapieren*.

Zinsanderungsrisiken

Die Beurteilung und Steuerung des Zinsanderungsrisikos des Emittenten erfolgt im Bereich Treasury. Die
Zinsanderungsrisiken des Emittenten entstehen im mittel- und langfristigen Bereich zu einem Uberwiegenden Teil aus
den Wertpapieren des Liquiditdtsbestandes, die nicht durch Absicherungsgeschafte in Form von
Zinstauschvereinbarungen abgesichert wurden. Die Papiere sind kurzfristig verdu3erbar. Bei einer nicht zeithahen und
unsensitiven Zinsiberwachung und der sich daraus ergebenden Gefahr, Zinsrisiken nicht friihzeitig gegenzusteuern
kénnte sich ein wesentliches Zinsanderungsrisiko ergeben.
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Operationales Risiko

Der Emittent hat mehrere fir die ordnungsmafige Fihrung und Steuerung seiner Geschéfte und der daraus
erwachsenden Risiken wesentliche Bereiche an andere Unternehmen innerhalb und auf3erhalb des Citigroup-Konzerns
ausgelagert. Sollten die Unternehmen, an die diese Bereiche ausgelagert wurden, ihren vertraglichen Verpflichtungen
nicht oder nicht fristgerecht nachkommen, kann auch die Fahigkeit des Emittenten zur fristgeméafRen Erflllung seiner
Verpflichtungen unter den von ihm emittierten Wertpapieren beeintréchtigt werden.

Steuerliche Risiken

Die dem Emittenten bzw. der im Jahre 2003 vom Emittenten durch Verschmelzung aufgenommenen, aus der Salomon
Brothers AG hervorgegangenen Gesellschaft erteilten Steuerbescheide stehen regelmaRig unter dem Vorbehalt der
Nachprifung durch eine steuerliche AuRenprifung oder der Entscheidung einzelner Fragestellungen durch
einschlagige Gerichte. Dies ist ein Ubliches Verfahren, bei dem im Rahmen einer Steuerprifung oder nach einer
allgemeinen Entscheidung durch ein Finanzgericht noch Jahre nach dem Steuerbescheid eine Steuernachforderung
durch die Finanzbehérden erhoben werden kann. Unter solche Vorbehalte fallen grundsétzlich die fur den Emittenten
erheblichen Themen der steuerlichen Anerkennung der Aufwendungen fir die Absicherung verkaufter Optionen sowie
die steuerliche Anerkennung der Aufwendungen der Fremdfinanzierung des Umlaufvermdgens durch Gesellschafter.
Aus Sicht des Emittenten erscheint ein steuerliches Risiko aus den genannten Fragestellungen jedoch unbegriindet.

Allgemeine Betriebsrisiken

Zu den Betriebsrisiken zahlt der Emittent alle Risiken, die weder Markt-, Adressenausfall- oder Liquiditatsrisiken
darstellen wie:

 Abwicklungsrisiko

Das Risiko der fehlerhaften Bearbeitung von Geschaftsvorfallen, bzw. das Ausfiihren von Transaktionen, die der
Intention und Erwartung der Leitungsebene der Bank widersprechen.

* Informationsrisiko

Das Risiko, dass auf Informationen, die innerhalb oder au3erhalb des Emittenten erstellt, erhalten, Ubermittelt oder
gespeichert wurden, nicht mehr zugegriffen werden kann. Weiterhin kénnen diese Informationen von schlechter
Qualitat sein, falsch gehandhabt oder unberechtigt angeeignet worden sein. Dem Informationsrisiko werden ebenfalls
Risiken zugeordnet, die aus Systemen resultieren und zur Informationsverarbeitung genutzt werden.

 Reputationsrisiko

Das Risiko des Emittenten, das sich aus einer Schadigung der Kundenbeziehungen durch mangelhafte
Serviceleistungen bzw. fehlerhafter Ausfihrung von Geschéftsvorféallen ergibt. Des weiteren das Risiko,
Geschaftsheziehungen mit Kontrahenten einzugehen, deren Geschaftspraktiken nicht den Standards oder der
Geschaftsethik des Emittenten entsprechen.

* Personalrisiko

Der Emittent hat einen hohen Bedarf an qualifiziert ausgebildeten Fach- und Fiihrungskraften. Hier besteht das Risiko
einer hohen Fluktuation, bzw. das Risiko, nicht genligend qualifiziertes Personal an den Emittenten binden zu kénnen,
dartiber hinaus aber auch das Risiko, dass Mitarbeiter des Emittenten bewusst oder fahrlassig gegen gesetzte Regeln
oder die Geschéftsethik des Hauses verstol3en.

» Rechtsrisiken und aufsichtsrechtliche Risiken

Unter Rechtsrisiken versteht der Emittent alle aus vertraglichen Vereinbarungen sowie aus rechtlichen
Rahmenbedingungen resultierenden Risiken. Aufsichtsrechtliche Risiken ergeben sich aus den fiir den Emittenten
bestehenden gesetzlichen Rahmenbedingungen.

-C4-



D. Risikofaktoren der Wertpapiere

1. Allgemeine Risikofaktoren von Optionsscheinen

Die nachfolgend beschriebenen allgemeinen Risikofaktoren von Optionsscheinen gelten fir alle in diesem
Basisprospekt erfassten Optionsscheinarten. Die Bezugnahmen auf Call bzw. Put Optionsscheine sind daher in
diesem Abschnitt auch als Bezugnahmen auf Bull bzw. Bear Optionsscheine zu verstehen. Besondere
Risikofaktoren einzelner Optionsscheinarten sind unter den Ziffern 2 bis 5 dargestellt.

Risiko eines Totalverlustes

Optionsscheine sind besonders risikoreiche Instrumente der Kapitalanlage. Bei ihnen ist das Risiko des Verlustes,
bis hin zu Totalverlusten, des eingesetzten Kapitals zuziglich der eingesetzten Transaktionskosten und
gegebenenfalls Kreditkosten besonders hoch. Die Rechte, die Optionsscheine verbriefen, kdnnen verfallen oder an
Wert verlieren, weil diese Wertpapiere stets nur befristete Rechte verbriefen.

Wenn Sie Optionsscheine kaufen, erwerben Sie das Recht, von dem Emittenten unter bestimmten
Voraussetzungen die Zahlung eines Geldbetrages zu erhalten, der dem inneren Wert bei Ausiibung oder Verfall
der Optionsscheine (gegebenenfalls in Euro umgerechnet) entspricht. Dieses Recht ist bei Call bzw. Put
Optionsscheinen unterschiedlich ausgestaltet: Wéhrend die Hohe des inneren Wertes (nach MalRRgabe der
Optionsbedingungen) bei Call Optionsscheinen davon abhangt, um welchen Betrag der Referenzkurs des
Basiswertes den Basispreis tberschreitet, kommt es bei Put Optionsscheinen auf den Betrag an, um den der
Referenzkurs des Basiswertes den Basispreis unterschreitet, jeweils multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis.
Entsprechend verhalt sich grundsatzlich die Entwicklung des Wertes des Optionsscheines wéhrend der Laufzeit:
Ein Call Optionsschein verliert regelmaRig, d.h. bei Nichtbertcksichtigung sonstiger preishildender Faktoren, dann
an Wert, wenn der Preis des Basiswertes fallt. Umgekehrt gilt fiir einen Put Optionsschein, dass sein Wert sinkt,
wenn der Preis des Basiswertes steigt. Ein Totalverlust entsteht, wenn der Optionsschein wertlos verfallt, d.h. wenn
der Preis des Basiswertes bei Austibung oder Verfall der Optionsscheine bei einem Call Optionsschein unter dem
Basispreis liegt bzw. bei einem Put Optionsschein Uber dem Basispreis liegt. Der Totalverlust bedeutet, dass die
Option wertlos verféllt, so dass der Optionsscheininhaber kein Anrecht auf Zahlung eines inneren Wertes bei
Ausiibung hat.

Ein Optionsschein verbrieft weder einen Anspruch auf Zinszahlung noch auf Dividendenzahlungen und wirft daher
keinen laufenden Ertrag ab. Mdgliche Wertverluste des Optionsscheines kénnen daher nicht durch andere Ertrage
des Optionsscheines kompensiert werden.

Risiko des Totalverlustes ist durch Transaktionskosten und
Inanspruchnahme von Kredit nicht auf Preis des Optionsscheines begrenzt

Unabhangig vom und zusatzlich zum Risiko eines Totalverlustes kommt hinzu, dass sich etwaige
Transaktionskosten, die durch die depotfiihrende Bank bzw. die Bérse, Uber die Sie ihre Kauf- bzw. Verkaufsorder
tatigen, in Rechnung gestellt werden, auf die Hohe des Gewinns bzw. Verlustes auswirken kénnen. Ein moglicher
Totalverlust kann hierdurch noch weiter vergré3ert werden.

Das Risiko erhdht sich zuséatzlich, wenn Sie den Erwerb von Optionsscheinen Uber Kredit finanzieren. In diesem
Fall missen Sie, wenn sich der Markt entgegen Ihren Erwartungen entwickelt, nicht nur den eingetretenen Verlust
hinnehmen, sondern auch den Kredit verzinsen und zuriickzahlen. Setzen Sie daher nie darauf, den Kredit aus
Gewinnen mit Optionsscheinen verzinsen und zurlickzahlen zu kénnen, sondern priifen Sie vor Erwerb des
Optionsscheins und Aufnahme des Kredits lhre wirtschaftlichen Verhaltnisse daraufhin, ob Sie zur Verzinsung und
gegebenenfalls kurzfristigen Tilgung des Kredits auch dann in der Lage sind, wenn anstatt der erwarteten Gewinne
Verluste eintreten.

Uberproportionale Schwankung der Preise von Optionsscheinen (Hebeleffekt)

Eines der wesentlichen Merkmale von Optionsscheinen ist der sogenannte Hebeleffekt: Eine Veranderung des
Wertes des Basiswertes kann eine Uberproportionale Veranderung des Wertes der Optionsscheines zur Folge
haben. Gleichzeitig sind mit Optionsscheinen aber auch Uberproportionale Verlustrisiken verbunden. Der
Hebeleffekt des Optionsscheines wirkt sich namlich in beide Richtungen — also nicht nur zum Vorteil des Anlegers
bei gunstigen, sondern auch zum Nachteil des Anlegers bei einer ungiinstigen Entwicklung der wertbestimmenden
Faktoren. Beim Kauf eines Optionsscheins ist deshalb zu beriicksichtigen, dass mit der Gré3e des Hebeleffektes
eines Optionsscheines auch das mit ihm verbundene Verlustrisiko wachst.
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Risiko von Optionsscheinen mit Wahrungsabsicherung (Quanto Optionsscheine)

Auch der Preis von Optionsscheinen mit Quanto-Wahrungsabsicherung kann vor Endfalligkeit bzw. vor Einlésung
bei Open End Optionsscheinen bei ansonsten unveranderten wertbildenden Faktoren auf
Wechselkursschwankungen reagieren.

Optionsscheine mit einer Quanto-Absicherung und fester Laufzeit sind zum Zeitpunkt der Endfélligkeit keinem
Wechselkursrisiko zwischen der Auszahlungswéhrung und der Wahrung des Basiswertes ausgesetzt. Dies gilt
jedoch nicht wahrend der Laufzeit des Wertpapieres, wenn Sie dieses auf dem Sekundarmarkt verduf3ern
mdchten. Bei einem Verkauf wahrend der Laufzeit sind Sie ggf. einem uneingeschréankten Wechselkursrisiko
ausgesetzt.

Wahrend der Laufzeit der Wertpapiere mit Quanto-Absicherung schwankt der wirtschaftliche Wert der Quanto-
Absicherung in Abhéngigkeit von verschiedenen Einflussfaktoren. Das Pricingmodell des Emittenten beriicksichtigt
die Zinssatze in der Wahrung, in der der Basiswert quotiert wird, die Zinsséatze in der Auszahlungswahrung, die
angenommene implizite Volatilitdét des Wechselkurses zwischen beiden Wahrungen sowie die angenommene
Korrelation im Verhalten des Wechselkurses und des Kurses des Basiswerts. Hierdurch verteuert sich ein
Wertpapier mit Quanto-Absicherung regelméfRig, es kann sich aber auch verginstigen.

Bei einer Quanto-Absicherung miussen Sie davon ausgehen, dass Sie hier die méglichen Kosten einer Quanto-
Absicherung mit bezahlen.

Bei Open End Optionsscheinen, die (ber keine definierte Endféalligkeit verfiigen, gilt abweichend mit
entsprechender Abwandlung, daf’ bei Einldsung durch den Optionsscheininhaber bzw. der Kindigung durch den
Emittenten der Auszahlungsbetrag zunachst ohne Beriicksichtigung von Wechselkursrisiken aufgrund des bei
Ausgabe festgelegten Quanto-Wechselkurses berechnet wird, jedoch in einem zweiten Schritt um die seit
Begebung beim Emittenten, nach dessen billigem Ermessen berechneten, aufgelaufenen Nettokosten der Quanto-
Wahrungsabsicherung vermindert (im Falle von Nettokosten) bzw. erhoht (im Falle von Nettoertrdgen) wird. Der
Turnus der Berechnung der Nettokosten der Quantowé&hrungsabsicherung wird in den Optionsscheinbedingungen
festgelegt und erfolgt Ublicherweise téglich, kann jedoch auch bis zum maximalen Turnus des Einldsungsrechtes
(beispielsweise monatlich) festgelegt werden. Bei der Preisstellung des Emittenten im Sekundarmarkt werden die
Nettokosten der Quanto-Absicherung taggenau beriicksichtigt.

Absicherungsgeschéfte durch den Emittenten

Der Emittent tatigt zur Absicherung seiner Verpflichtungen aus den Optionsscheinen fortlaufend Geschéfte im
Basiswert, auf den Basiswert bezogenen Derivaten oder anderen Basiswerten bzw. Derivaten, die eine enge
gleichgerichtete Preisentwicklung zum Basiswert oder dessen Volatilitat aufweisen bzw. den Preis des Basiswertes
beeinflussen.

Grundsatzlich sind derartige Absicherungsgeschéfte geeignet, Kursentwicklungen beim Basiswert bzw. dessen
Volatilitat zu verstarken, d.h. ohnehin steigende Kurse durch die zuséatzliche Aufstockung von
Absicherungspositionen nochmals steigen zu lassen bzw. ohnehin fallende Kurse starker sinken zu lassen. Sofern
derartige Kurstendenzen beim Basiswert verstarkt werden sollten, wirkt sich dies auch entsprechend auf den Preis
des Optionsscheines bzw. das Ergebnis einer Ausiibung des Optionsrechtes aus.

Absicherungsgeschafte werden vom Emittenten fortlaufend, d.h. jederzeit vorgenommen. Inshesondere, wenn sich
einer der wertbestimmenden Faktoren verdndert, wird der Emittent entsprechende Anpassungen seiner
Gegenpositionen vornehmen.

Die Absicherungspositionen werden vom Emittenten insbesondere aber auch angepasst werden, wenn er
zusatzlich Optionsscheine verkauft (seine Nettoposition in der Gattung vergroRRert) oder Optionsscheine
zurlickkauft (und sich seine Nettoposition in der Gattung verringert).

Bei der Ausiibung der Optionsscheine wahrend der Laufzeit, insbesondere aber bei der Ausiibung kurz vor oder
bei Verfall der Optionsscheine wird der Emittent die getatigten Absicherungsgeschafte wieder auflésen.
Insbesondere bei Austibung gegen Verfall kann dies zur Auflésung der gesamten Absicherungsposition in kurzer
Zeit fuhren. Je nach Anzahl der auszutibenden Optionsscheine, der dann gegebenen Marktsituation und Liquiditat
in dem jeweiligen Basiswert, kann nicht ausgeschlossen werden, dass dadurch der Referenzkurs des Basiswertes
bei Austibung und damit auch die Art und Hohe des Auszahlungsbetrages negativ beeinflusst werden.
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RisikoausschlieRende oder- einschrankende Geschéfte

Vertrauen Sie nicht darauf, dass Sie wahrend der Laufzeit jederzeit Geschafte abschlieRen kdnnen, durch die Sie
die Risiken aus den Optionsscheinen ausschlieen oder einschranken kdnnen. Diese Geschéfte konnen
mdglicherweise nicht oder nur zu einem fur Sie verlustbringenden Preis getétigt werden.

Sekundarmarkt in den Optionsscheinen

Der Emittent beabsichtigt, unter gew6hnlichen Marktbedingungen regelméafig Ankaufs- und Verkaufspreise fur die
Optionsscheine zu stellen. Der Emittent tGbernimmt jedoch gegeniiber den Optionsscheininhabern keinerlei
Rechtspflicht, solche Preise zu stellen noch fiir deren Angemessenheit oder das Zustandekommen derartiger
Preise. Vertrauen Sie daher nicht darauf, dass Sie wahrend der Laufzeit des Optionsscheines zu einer bestimmten
Zeit oder einem bestimmten Preis verauf3ern kénnen.

Der Emittent hat gegebenenfalls gegeniiber bestimmten Bdérsen eine freiwillige Verpflichtung zur Stellung von
Ankaufs- und Verkaufskursen fir bestimmte Auftrags- oder Wertpapiervolumina unter zumutbaren
Marktbedingungen tbernommen. Eine derartige Verpflichtung gilt lediglich gegentiber der beteiligten Borse. Dritte
Personen, wie die Optionsscheininhaber, kénnen daraus keine Verpflichtung des Emittenten ableiten. Weiterhin gilt
die Verpflichtung gegenuber der Bérse nicht in Aushahmesituationen wie technischen Betriebsstérungen im
Bereich des Emittenten (z.B. Telefonstdrung, technische Stérung, Stromausfall) oder besonderen Marktsituationen
(z.B. auRerordentliche Marktbewegung des Basiswertes, besondere Situationen am Heimatmarkt des Basiswertes
oder besondere Vorkommnisse bei der Preisfeststellung in dem als Basiswert berlicksichtigten Wertpapier) oder
besonderen Marktsituationen aufgrund gravierender Stérungen der wirtschaftlichen und politischen Lage (z.B.
Terroranschlage, Crash-Situationen) oder dem voribergehenden Ausverkauf der Emission; im letzten Fall muss
nur ein Ankaufkurs und es darf kein Verkaufskurs gestellt werden.

Gehen Sie nicht davon aus, dass auf3er dem Emittenten andere Marktteilnehmer Ankaufs- und Verkaufskurse fur
die Optionsscheine stellen werden. Auch durch die Borsennotierung der Optionsscheine erhdht sich nicht
notwendig die Liquiditat in den Optionsscheinen. Vielmehr sollten Sie davon ausgehen, dass eine Preisfindung an
der Bdrse nur innerhalb der Spanne von Ankaufs- und Verkaufskursen des Emittenten, sofern vorhanden, realisiert
werden kann und dass Ihre Borsenorder direkt oder indirekt gegen den Emittenten ausgefihrt wird.

Da in der Regel die Optionsscheine tber einen Zeitwert verfligen und eine vorzeitige Ausiibung damit nicht sinnvoll
ist (ansonsten geht der Zeitwert verloren), ist fir Sie die Méglichkeit, die Optionsscheine vor Verfall mdglichst
jederzeit veraul3ern zu kénnen von maBgeblicher Bedeutung. Hierbei ist die freiwillige Absicht des Emittenten,
Ankaufs- und Verkaufspreise zu stellen von lGiberragender Bedeutung. Insofern ist eines Ihrer grof3ten Risiken, dass
der Emittent seine diesbezilgliche, freiwillige Absicht einschrankt oder ganz einstellt. In einer solchen Situation
bleibt Ihnen im schlechtesten Fall, sofern niemand sonst Kurse fiir die Optionsscheine stellt, nur die Austibung der
Optionsrechte (bei amerikanischer Auslibung) unter Verlust eines etwaigen Zeitwertes bzw. bei europaischer
Ausubung das Warten bis zum Verfalltermin in Verbindung mit den entsprechenden Kursrisiken bzw. —chancen bis
zu diesem Termin.

Die Borsennotierung der Optionsscheine ist an den in den jeweiligen endgultigen Angebotsbedingungen
genannten Boérsen beabsichtigt. Es kann auch nach erfolgter Borsennotierung nicht gewahrleistet werden, daf3
diese dauerhaft aufrecht erhalten wird. Sollten die Optionsscheine nicht dauerhaft an den betreffenden Bérsen
gehandelt werden, ist der Erwerb und der Verkauf solcher Optionsscheine erheblich erschwert. Sofern kein oder
nur ein eingeschrankter Handel mit den Optionsscheinen stattfindet, ist fiir den Anleger zudem der Zugang zu einer
aktuellen Bewertung der Optionsscheine erschwert. Dies kann sich weiter negativ auf die Liquiditat der
Optionsscheine  auswirken.  Die  Liquiditat kann  weiterhin  durch  bestehende  Angebots- und
Verkaufsbeschrankungen in bestimmten Landern verringert werden. Geschéafte mit Optionsscheinen, die nicht an
einer BoOrse notiert sind, kénnen mit hoéheren Risiken verbunden sein als der Handel in bdrsennotierten
Optionsscheinen. Dariiber hinaus verringert sich die Anzahl der ausgegebenen Optionsscheine mit ihrer Austibung
und somit kann deren Liquiditdt im Zeitablauf abnehmen. Der Emittent ist ferner berechtigt, jedoch nicht
verpflichtet, jederzeit Optionsscheine am offenen Markt, im Tenderverfahren oder im freihandigen Verkauf zuriick
zu erwerben. Derart erworbene Wertpapiere kdnnen gehalten, wiederverkauft oder fur kraftlos erklart werden. Das
Halten oder die Kraftloserklarung von Optionsscheinen seitens der Emittentin kann die Liquiditat der
Optionsscheine negativ beeinflussen. Eine geringere Liquiditat des Marktes wiederum kann die Volatilitat der Kurse
der Optionsscheine erhéhen. Falls der Sekundarmarkt fur eine Emission von Optionsscheinen illiquide wird, kann
der Anleger mangels Verkaufsmdglichkeit zur Austbung der Optionsscheine gezwungen sein, um ihren Wert
realisieren zu kénnen.
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Abweichungen von der Theorie der Preishildungsmodelle

Grundsatzlich bilden sich Marktpreise durch Angebot und Nachfrage. Die Preise von Optionsscheinen unterliegen
dabei auch dem Einfluss des Wettbewerbsgrades und den von den Anbietern in diesem Zusammenhang
erzielbaren Gewinnmargen.

Die vom Emittenten verwendeten Preisbildungsmodelle stellen lediglich Theorien beziglich der in der Realitat
eintretenden Ereignisse auf. Insbesondere kann und muss der Emittent bei erheblichen Abweichungen der Realitat
von den im Modell enthaltenen Annahmen seine Preisstellung entsprechend anpassen. Dennoch ist das jeweilige
vom Emittenten verwendete Modell insoweit von maf3geblicher Bedeutung, als der Emittent in aller Regel als
einziger Marktteilnehmer fiir die von ihm begebenen Wertpapiere Kauf- und Verkaufskurse stellt.

Eingeschrankter Sekundéarhandel, wenn elektronisches Handelssystem nicht verfigbar

Fir das Stellen von Ankaufs- und Verkaufskursen im bdrslichen und auB3erbdrslichen Handel ist aufgrund der
grof3en Anzahl von beim Emittenten gewohnlich anfallenden Handelsgeschéften in derivativen Wertpapieren der
Betrieb des Handels in den Optionsscheinen Uber ein elektronisches Handelssystem fur den Emittenten und die
Optionsscheininhaber von maf3geblicher Bedeutung. Sollte die Verflgbarkeit des vom Emittenten benutzten
elektronischen Handelssystems eingeschrankt oder gar eingestellt werden, wirde sich dies auf die Handelbarkeit
der Optionsscheine entsprechend auswirken.

Risiko der Schéatzung des Preises des Basiswertes

Sofern die Optionsscheine im Sekundarmarkt zu Zeiten gehandelt werden, an denen auch der Basiswert an
seinem Heimatmarkt gehandelt wird, flie3t der Preis des Basiswerts als bekannte Variable in die Preiskalkulation
fur den Preis der Optionsscheine ein. Ausnahmsweise muf3 der Preis des Basiswerts aber geschéatzt werden,
sofern die entsprechenden Optionsscheine zu Zeiten gehandelt werden, an denen am Heimatmarkt des Basiswerts
kein Handel stattfindet. Grundséatzlich kann sich dieses Problem bei allen Optionsscheinen unabhé&ngig davon, zu
welchen Zeiten sie bdrslich gehandelt werden, stellen, da der Emittent zur Zeit einen auf3erbérslichen Markt fur
seine Optionsscheine zu Zeiten stellt, an denen beispielsweise mitteleuropdische Aktien oder Aktienindizes
Ublicherweise nicht an ihren Heimatmarkten gehandelt werden. Dieses Problem stellt sich aber insbesondere bei
Basiswerten, die in weit von Mitteleuropa entfernten Zeitzonen gehandelt werden, wie z.B. amerikanische oder
japanische Aktien oder Aktienindizes in diesen Regionen. Das gleiche Problem kann eintreten, falls die
Optionsscheine aufgrund eines o6ffentlichen Feiertages im Sekundarmarkt nicht gehandelt werden konnen,
gleichzeitig aber ein Handel im Basiswert an seinem Heimatmarkt stattfindet. Falls der Emittent in einem solchen
Fall den Preis des Basiswerts schatzt, kann sich eine solche Schatzung auch noch ein paar Stunden vor Aufnahme
des Handels in dem Basiswert am Heimatmarkt als zutreffend, zu hoch oder zu niedrig erweisen. Entsprechend
kénnen sich die vom Emittenten vor Aufnahme des Handels in dem Basiswert am Heimatmarkt gestellten
Optionsscheinspreise als zu hoch oder zu niedrig erweisen. Sofern Sie dieses Risiko umgehen mdchten, sollten
Sie sicherstellen, dass Sie ihre Kauf- oder Verkaufsauftrdage nur zu Zeiten ausfihren lassen, an denen der
Basiswert lhrer Optionsscheine an seinem Heimatmarkt gehandelt wird.

Einfluss der Markttiefe des Basiswertes auf Preisbildung der Optionsscheine

Je geringer die Liquiditat des Basiswertes oder je gréRer die Spannen zwischen Ankaufs- und Verkaufskursen im
Basiswert oder darauf bezogener Derivate, desto héher sind tendenziell die Absicherungskosten des Emittenten
der Optionsscheine. Der Emittent wird bei seiner Kursstellung fur die Optionsscheine derartige Absicherungskosten
bertcksichtigen und Uber seine Stellung von Ankaufs- und Verkaufskursen an die Optionsscheininhaber
weitergeben.

Hedging-Geschéafte der Kaufer von Optionsscheinen

Potentielle Kaufer von Optionsscheinen, die sich mit einem Kauf der angebotenen Optionsscheine gegen
Marktrisiken in Verbindung mit einer Anlage in dem Basiswert absichern mdchten, sollten sich der damit
verbundenen Schwierigkeiten bewusst sein. So ist zum Beispiel der Wert der Optionsscheine nicht notwendig
unmittelbar an den Wert des Basiswertes gekoppelt. Aufgrund von Angebots- und Nachfrageschwankungen
bezlglich der Optionsscheine ist eine parallele Wertentwicklung des Optionsscheins zu dem jeweiligen Kurs des
Basiswertes nicht sichergestellt.
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Ausfallrisiko des Emittenten der Optionsscheine

Die Optionsscheine stellen allgemeine, vertragliche und unbesicherte Verpflichtungen des Emittenten dar, die
untereinander und mit allen sonstigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verpflichtungen des Emittenten
gleichrangig sind. Sofern der Emittent insolvent werden sollte, kdnnen Sie, unabhangig von einer positiven
Entwicklung der sonstigen wertbestimmenden Faktoren, wie z. B. Basiswert oder Volatilitit der Optionsscheine,
einen Verlust bis zum Totalverlust erleiden. Die Optionsscheine sind als Inhaberpapiere nicht vom Schutzbereich
der Einlagensicherung umfasst.

Innerer Wert gegebenenfalls Wahrungsrisiko ausgesetzt

Ihr Anlageergebnis unterliegt wéahrend der Haltedauer der Optionsscheine einem Wahrungsrisiko, wenn der
zugrunde liegende Basiswert der Optionsscheine in einer anderen Wahrung ausgedrickt wird als der Wahrung, in
der Sie Ihr Ergebnis anstreben (Zielwahrung des Anlegers). Von der Zielwdhrung des Anlegers zu unterscheiden
ist die Wahrung, in der der Auslibungsbetrag ausbezahlt wird (Auszahlungswéahrung) bzw. die Wahrung, in der die
Optionsscheine borslich oder auBerborslich gehandelt werden (Handelswahrung).

In den Optionsscheinen selbst liegt dabei ein Wechselkursrisiko scheinbar begriindet, wenn die
Auszahlungswéhrung bzw. Handelswéahrung von der Wéhrung des zugrunde liegenden Basiswertes verschieden
ist. Ob jedoch aus Anlegersicht wirtschaftlich ein Wechselkursrisiko besteht, entscheidet sich tatséchlich beim
Vergleich der Wahrung des Basiswertes mit der Zielwahrung des Anlegers.

Beispiel: (1) Der zugrunde liegende Basiswert ist in US-Dollar ausgedriickt, der Anleger lebt in der Eurozone und
strebt Euro als Ergebnis an: ein Wechselkursrisiko besteht wahrend der Haltedauer der Optionsscheine durch den
Anleger zwischen US-Dollar und Euro; (2) lebt der Anleger jedoch in einem Land der Eurozone und strebt US-
Dollar als Ergebnis an, so besteht wahrend der Haltedauer der Optionsscheine kein Wechselkursrisiko, jedoch
besteht vom Zeitpunkt der Austibung bzw. des Verkaufs bis zum Umtausch des Austibungs- bzw. Verkaufserldses
von Euro in US-Dollar ein kurzfristiges Wechselkursrisiko; fur den Umtausch von Euro in US-Dollar ist der Anleger
jedoch selbst verantwortlich.

Von der aus Anlegersicht angestrebten Ergebniswahrung zu unterscheiden ist die Wahrung, in der der
Auslbungsbetrag bzw. der Verkaufserlds der Optionsscheine ausbezahlt wird (Auszahlungswéhrung). Sind die
Wéhrung des zugrunde liegenden Basiswertes und des angestrebten Ergebnisses beim Anleger identisch, so kann
dennoch ein kurzfristigen Wechselkursrisikos bestehen, da der Auszahlungsbetrag bzw. Verkaufserlés im obigen
Beispiel (2) zundchst von US-Dollar in Euro durch den Emittenten umgerechnet wird und dieses
Auszahlungsergebnis vom Anleger in eigener Initiative und auf seine Rechnung in US-Dollar zuriick gewechselt
werden mag. Je grofl3er der zeitliche Unterschied zwischen den beiden Wahrungsumrechnungen und die Volatilitat
des Wechselkurses, desto grof3er ist das Risiko einer Wechselkursschwankung zu Lasten des Anlegers.

Mindestaustibungsmenge

Die Optionsrechte mit jederzeitiger Ausiibung (amerikanischer Ausiibung) kénnen nur in einem Mindestvolumen
von 100 Stick oder einem beliebigen Volumen dariiber ausgelbt werden. Sofern der Optionsscheininhaber
weniger als 100 Optionsscheine halt, kann er sein Optionsrecht nicht ausliben, sondern muss entweder die
Differenz zu 100 Stiick zukaufen um ausiiben zu kdnnen oder es bleibt ihm nur die Moglichkeit die Optionsscheine
zu verkaufen. Bei automatischer Austbung bei Verfall bzw. europaischer Austbung gilt keine
Mindestausiibungsmenge.

Auszahlungsbetrag bei Austibung nicht vorhersehbar

Im Falle der Ausubung von Optionsrechten ist der Erlds der Ausubung nicht exakt vorhersehbar, da der
Referenzkurs des Basiswertes, mit dem die Ausiibung im Vergleich zum Basispreis abgerechnet wird, erst nach
Erfullung sadmtlicher Ausiibungsvoraussetzungen festgestellt wird. Je langer die technische Abwicklung einer
Auslbung dauert, desto grol3er ist in Verbindung mit der Volatilitdt des Basiswertes das Risiko, dass sich der
Basiswert zwischen dem Zeitpunkt, in dem Sie sich zur Austibung entschlieRen und an dem der Referenzkurs der
Ausiibung festgestellt wird, negativ entwickelt oder sogar wertlos verfallt. Weiterhin kann gegebenenfalls ein
weiterer Verlust aufgrund einer negativen Wechselkursschwankung wahrend des vorgenannten Zeitraumes
bestehen (siehe auch ,Innerer Wert gegebenenfalls Wahrungsrisiko ausgesetzt®).
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Potentielle Interessenkonflikte

Der Emittent, seine verbundenen Unternehmen (sofern vorhanden) oder andere zur Citigroup, Inc. gehdérenden
oder mit dieser verbundenen Gesellschaften (die ,Unternehmen*) kénnen aktiv in Handelsgeschaften im Basiswert,
anderen auf diesen bezogenen Instrumenten oder Derivaten, Borsenoptionen oder Bérsenterminkontrakten oder
der Begebung weiterer auf den Basiswert bezogenen Wertpapieren oder Derivaten tatig sein. Die Unternehmen
kénnen auch bei der Ubernahme neuer Aktien oder anderer Wertpapiere des Basiswertes oder im Falle von
Aktienindizes oder Aktienkdrben, einzelner darin enthaltener Gesellschaften, oder als Finanzberater der
vorgenannten Einheiten beteiligt sein oder im kommerziellen Bankgeschaft mit diesen zusammenarbeiten. Die
vorgenannten Aktivitdten kénnen zu Interessenkonflikten fiihren und den Preis des Basiswertes oder darauf
bezogener Wertpapiere wie den Optionsscheinen negativ beeinflussen.

Einfluss von Marktstérungen auf Ausiibung oder Sekundarhandel

Sollte es bei der Auslbung zu Marktstdrungen des Basiswertes kommen, ist der Emittent berechtigt, den
Berechnungstag fir den Referenzkurs der Ausitibung zu verschieben. Hieraus kann Ihnen ein zusatzliches Risiko
erwachsen, sofern der Basiswert sich wahrend der zeitlichen Verzdgerung negativ entwickeln sollte oder
gegebenenfalls der Wechselkurs zur Umrechnung des inneren Wertes in Euro fallt.

Marktstorungen sind die Aussetzung oder erhebliche Einschrankung des Handels im Basiswert, seiner
Bestandteile oder bestimmter darauf bezogener Derivate, jeweils an bestimmten organisierten Markten.

Der Verschiebung der Ausiibung im Falle der Marktstérung entspricht im Handel mit den Optionsscheinen eine
Aussetzung oder erhebliche Einschrankung des Stellens von Ankaufs- und Verkaufskursen des Emittenten oder
die Kursstellung lediglich fir kleinere Volumina oder auch die Ausweitung der Spanne zwischen Ankaufs- und
Verkaufskursen oder eine Kombination der vorgenannten MaRnahmen. Die vorganannten Malinahmen koénnen die
Verdulerbarkeit der Optionsscheine voriibergehend oder dauernd beschranken, verteuern oder mit einem
zusatzlichen Preisrisiko belasten, insbesondere, wenn sich der Basiswert in einer derartigen Situation im Preis
negativ entwickelt.

Verschiebung der Austibung durch politisches Risiko

Sollte der Emittent oder die jeweilige Ausubungsstelle, z. B. aufgrund eines im Zusammenhang politischer
Ereignisse verhdngten Moratoriums oder gesetzlichen Verbotes, tatsachlich oder rechtlich nicht in der Lage sein,
ihre Verbindlichkeiten aus den Optionsscheinen in rechtlich zulassiger Weise in Frankfurt am Main bzw. am Ort der
jeweiligen Austibungsstelle zu erflllen, verschiebt sich die Falligkeit dieser Verbindlichkeiten bis zu dem Zeitpunkt,
zu dem es dem Emittenten bzw. der jeweiligen Ausiibungsstelle tatsdchlich und rechtlich wieder méglich ist, ihre
Verbindlichkeiten in Frankfurt am Main bzw. am Ort der Austibungsstelle zu erflillen. Den Optionsscheininhabern
stehen aufgrund einer solchen Verschiebung der Falligkeit keine Rechte gegen das in Frankfurt am Main oder
sonstwo belegene Vermégen des Emittenten bzw. der Ausiibungsstelle zu.

Soweit ein zuvor beschriebenes Ereignisse nur die Ausiibungsstelle, nicht aber den Emittenten betrifft, wird der
Emittent seine Verpflichtungen aus den Optionsscheinen auf Anfordern des Optionsscheininhabers statt am Ort der
Ausiibungsstelle in Frankfurt am Main erftllen.

Wesentliche Veranderung des Optionsscheinpreises
durch Anpassung oder Austausch des Basiswertes

Im Falle der Ersetzung des Basiswertes durch einen anderen Basiswert, z.B. im Falle der Ubernahme oder Fusion
einer Aktiengesellschaft durch bzw. mit einer anderen bdrsennotierten Aktiengesellschaft sowie Einstellung der
Bdrsennotierung des alten Basiswertes oder der Einstellung eines Aktienindex mit anschlieBender Ersetzung des
eingestellten Index durch einen anderen Aktienindex, kann die vom Emittenten geschatzte implizite Volatilitdt des
neuen Basiswertes niedriger oder hoéher als die Volatilitit des alten Basiswertes sein. Ein derartiger
Volatilitatssprung wirkt sich negativ auf den Optionsscheinpreis aus, wenn die implizite Volatilitdit des neuen
Basiswertes niedriger als die des alten Basiswertes ist. Hinzu konnen sich aufgrund der wirtschaftlichen
Veranderung des Basiswertes eintretende schlechtere Kursaussichten des neuen Basiswertes negativ auf den
Preis von Call Optionsscheinen bzw. bessere Kursaussichten des neuen Basiswertes negativ auf den Wert von Put
Optionsscheinen auswirken.

Soweit eine Anpassung des Basiswertes an die eingetretenen Anderungen unmdglich sein sollte, verfallen die

Optionsscheine mdoglicherweise wertlos oder werden zu ihrem angemessenen, aktuellen Marktwert vorzeitig
zuriickgezabhlt. Auch bei vorzeitiger Riickzahlung zum Marktwert sind Sie einem Verlustrisiko ausgesetzt, sofern zu
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einem solchen Zeitpunkt der angemessene Marktwert unter Ihrem Erwerbspreis liegen sollte. Sie haben, zumindest
mit diesem Wertpapier, nicht mehr die Mdglichkeit einen Verlust wieder aufzuholen.

Preisrisiko und Risiko eines illiquiden Sekundarmarktes
bei Optionsscheinen mit europdischer Austibung

Bei Optionsscheine, die ausschlielich mit Wirkung zum Ende ihrer Laufzeit ausgetbt werden kdnnen
(,européische Ausiubung®), kdbnnen Sie den Wert der Optionsscheine vor dem Verfalltermin ausschlie3lich durch
den Verkauf der Optionsscheine zu dem jeweils aktuellen Marktpreis realisieren. Siehe auch ,Sekundarmarkt in
den Optionsscheinen”.

2. Besondere Risikofaktoren von klassischen (plain vanilla) Call bzw. Put Optionsscheinen
Zeitwertverlust von Optionsscheinen

Bei Optionsscheinen liegt der Preis vor dem Verfalltag grundséatzlich Gber dem inneren Wert, der sich im Falle der
Ausiibung voraussichtlich ergibt. Die Differenz zwischen Preis des Optionsscheines und innerem Wert wird als
Zeitwert bezeichnet. Der jeweilige Preis des Optionsscheines spiegelt den Barwert des erwarteten inneren Wertes
kurz vor Verfall der Option wieder. In dem Mal3, in dem sich die Restlaufzeit eines Optionsscheines verringert,
verringert sich auch die Wahrscheinlichkeit positiver Kursentwicklungen des Basiswertes mit der Folge, dass sich
der Wert des Optionsscheins bei ansonsten unveranderten wertbestimmenden Faktoren verringert. Vorausgesetzt,
alle weiteren Faktoren bleiben unverandert, geht der Zeitwert mit abnehmender Restlaufzeit des Optionsscheines
erst langsam und dann immer schneller verloren. Der Zeitwertverlust beschleunigt sich gegen Ende der
Ausiibungsfrist, da die Wahrscheinlichkeit eines positiven inneren Wertes bei Verfall mit der immer kiirzer werden
Restlaufzeit rapide abnimmt. Am Ende der Austbungsfrist ist der Zeitwert zwangslaufig Null, da eine Auslibung
maximal den inneren Wert ergeben kann.

Die Wahrscheinlichkeit auch den inneren Wert des Optionscheinpreises vom Erwerbszeitpunkt (sofern damals
vorhanden) vollkommen zu verlieren, steigt dabei je mehr der Basispreis den aktuellen Preis des Basiswertes
Ubersteigt (Call) bzw. unterschreitet (Put) bzw. je kiirzer dabei die Restlaufzeit des Optionsscheines ist.

Sofern der Preis eines Optionsscheines einen positiven Zeitwert enthalt, ist eine Austibung nicht sinnvoll, da die
Ausiibung lediglich den inneren Wert erbringt und ansonsten der Zeitwert verloren ginge; sinnvoller Weise kommt
in diesem Fall insbesondere der Verkauf des Optionsscheines in Betracht. Lediglich im Falle eines illiquiden
Sekundarmarktes kommt in diesem Falle auch eine Austibung unter Verlust des Zeitwertes in Betracht.

Sonstige wertbestimmende Faktoren

Der Wert eines Optionsscheines hangt nicht nur von der Entwicklung des Basiswertes (1) ab, sondern auch von
verschiedenen anderen Faktoren. Zu diesen Faktoren gehéren die verbleibende Auslbungsfrist des
Optionsscheins (2), die wahrend der verbleibenden Austbungsfrist vom Markt (bzw. in dem Falle, dass der
Emittenten als einziger market maker den Rahmen der Preisbildung durch seine An- und Verkaufkurse begrenzt,
die vom Emittenten) erwartete Haufigkeit und Intensitdt von Kursschwankungen des Basiswertes wahrend der
zukinftig verbleibenden Ausiibungsfrist (implizite Volatilitat) (3), die Zinssatze am Geldmarkt bezogen auf die
verbleibende Ausiibungsfrist (4), die erwarteten Einnahmen, die beim Basiswert anfallen (sofern vorhanden oder
nach den Optionsbedingungen vorgesehen), wie Dividendeneinnahmen bei Aktien oder Aktienkdrben, die
Dividendenrendite bei Aktienindizes oder im Falle von Wechselkursen die Zinseinnahmen bei Geldmarktanlagen in
Fremdwahrung wahrend der verbleibenden Austbungsfrist (5) sowie die Hohe des Basispreises (6).

Selbst wenn also der Kurs des Basiswertes im Falle eines Call Optionsscheines steigt bzw. im Falle eines Put
Optionsscheines fallt, kann eine Wertminderung des Optionsscheines aufgrund der sonstigen wertbestimmenden
Faktoren eintreten. Angesichts der begrenzten Laufzeit des Optionsscheins kann nicht darauf vertraut werden,
dass sich der Preis des Optionsscheins rechtzeitig wieder erholen wird. Je kirzer die Frist, desto groR3er ist das
Risiko.

Um mit dem Kauf von Optionsscheinen keine Verluste zu erleiden, miissen Sie also die Richtung, das timing und
das Ausmald der Entwicklung des Basiswertes wahrend der verbleibenden Ausibungsfrist, die Veranderung der
vom Markt bzw. dem Emittenten erwarteten impliziten Volatilitdét des Basiswertes, die Entwicklung der Zinssatze
am Geldmarkt, die zu erwartenden Einnahmen des Basiswertes wahrend der verbleibenden Ausiibungsfrist (nur fur
Preisbildung relevant; der Optionsschein erzielt keine Einnahmen), die Transaktionskosten fir Kauf, Verkauf oder
Ausiibung sowie etwaige Kreditkosten richtig einschatzen.
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Volatilitat des Basiswertes

Die Preise von Optionsscheinen werden von den professionellen Marktteilnehmern gemeinhin aufgrund von drei
verschiedenen Modellen berechnet: Entweder dem Black-Scholes-Modell, dem Binominalmodell bzw. der Monte-
Carlo-Simulation. Dadurch, dass eine hinreichend gro3e Anzahl von Marktteilnehmern derartige Modelle
verwendet, bilden sich die tatsachlichen Optionspreise im Markt dann auch auf dieser Grundlage (&hnlich einer
sich selbst erfiillenden Prophezeiung). Tatséchlich ist diese Aussage jedoch selber auf den Gesamtmarkt bezogen
eine Theorie. Das bekannteste und immer noch am weitesten verbreitete Modell ist das Black-Scholes-Modell fir
Aktienoptionen von 1973, das auch vom Emittenten in einer auf die Anforderungen von verschiedenen Kategorien
von Basiswerten (nicht nur fir Aktien) abgewandelten Modifikation verwendet wird. Die genannten Modelle
beruhen auf mathematischen bzw. statistischen Anséatzen, die im wesentlichen die Madglichkeiten der
Wahrscheinlichkeitstheorie nutzen, und doch stammen alle Einflussfaktoren aus der realen Welt der Finanzmarkte,
es sind die oben genannten: Basiswert (1), Restlaufzeit bzw. Ausibungsfrist (2), implizite Volatilitat (3),
Refinanzierungskosten bei Absicherungsgeschéften bzw. Zinsen (4), Einnahmen aus Absicherungsgeschéaften (5)
sowie der Hohe des Basispreises (6).

Von den vorgenannten 6 verschiedenen preisbildenden Faktoren ist die auf die Zukunft bezogene, erwartete
Volatilitat die einzige Unbekannte im Black-Scholes-Modell und muss daher geschétzt werden.

Ausnahmsweise muss jedoch auch der Preis des Basiswertes dann geschéatzt werden, wenn der auf diesen
bezogene Optionsschein zu einem Zeitpunkt gehandelt wird, an dem der Markt in dem Basiswert nicht getffnet ist.
Da der Emittent zur Zeit einen aufRerbdrslichen Handel in seinen Optionsscheinen anbietet, der Uber die
Handelszeiten der Heimatmarkte bzw. Bérsen, an denen die Basiswerte gehandelt werden, hinausgeht, kann
dieses Problem, abhangig vom Handelszeitpunkt, grundséatzlich jeden Optionsschein treffen. Inshesondere trifft
dies jedoch auf Basiswerte zu, die in Zeitzonen gehandelt werden, die zu Mitteleuropa deutlich verschobenen sind,
wie z.B. amerikanische oder japanische Aktien oder Aktienindizes aus solchen Regionen. Das gleiche Problem tritt
auf, wenn die Optionsscheine auch an Tagen gehandelt werden, an denen der Heimatmarkt des Basiswertes
aufgrund eines Feiertages geschlossen ist. Sofern der Emittent den Preis des Basiswertes mangels gedffnetem
Heimatmarkt schétzt, kann sich eine solche Schatzung innerhalb weniger Stunden, sofern der Heimatmarkt dann
den Handel im Basiswert ertffnet, als zutreffend, zu hoch oder zu niedrig erweisen. Entsprechend erweisen sich
dann die vor Erdffnung des Heimatmarktes vom Emittenten fur die Optionsscheine gestellten Kurse als im
Nachhinein vergleichsweise hoch bzw. niedrig. Wenn Sie ein derartiges Risiko vermeiden mdchten, achten Sie
darauf, dass Sie Ihre Kauf- bzw. Verkaufsorder zu einem Zeitpunkt ausfiihren lassen, zu dem der Heimatmarkt des
Basiswertes lhres Optionsscheines gedffnet ist.

Die implizite Volatilitdt gibt, ausgedriickt in Prozent pro Jahr, an, in welchem Schwankungsbereich sich der
Basiswert, nach Einschatzung des Verkaufers der Option, bezogen auf ein bestimmtes Niveau der
Wahrscheinlichkeit in der Zukunft bewegen wird.

Die tatsachlich spater eintretende Schwankung kann von der urspriinglich geschatzten impliziten Volatilitat
wesentlich nach oben oder unten abweichen. Dies liegt daran, dass die Kursschwankungen der Zukunft nicht mit
Sicherheit vorhergesagt werden kénnen.

Eine hohe Volatilitat driickt die Erwartung einer hohen Schwankung des Basiswertes aus. Je hoher die erwartete
Schwankung, um so groRer ist die Chance in der Zukunft, dass der Optionspreis sich in die gewiinschte Richtung
entwickelt. Umgekehrt druckt eine niedrige implizite Volatilitdt die Erwartung geringerer Schwankungen des
Basiswertes aus und rechtfertigt damit einen niedrigeren Optionspreis.

Ihr Risiko als Optionsscheininhaber liegt beziglich der Volatilitdt daher zunachst darin, dass die fir die Restlaufzeit
der Option erwartete, implizite Volatilitat fallt. Je starker der Verfall der impliziten Volatilitdét, um so groRRer der
Verlust beim Optionspreis. Der Verlust beim Optionspreis aufgrund eines Riickganges der Volatilitdt kann dabei die
Einwirkungen der sonstigen preisbildenden Faktoren wesentlich Uberlagern. Ein weiteres Risiko tritt ein, wenn die
im Optionspreis geschatzte implizite Volatilitdt die tatséchlich spater eintretende Schwankung (berschatzt; in
diesem Fall wird eine Ausuibung spatestens bei Verfall immer zu einem Verlust fihren, der umso grof3er ausfallt, je
groRer diese Diskrepanz ist.

Ruckgange der impliziten Volatilitat treten auf, wenn sich die Erwartungen bezuglich der Schwankungsbreite des
Basiswertes andern und urspriinglich erwartete hohe Schwankungen nicht eintreten bzw. die fiir die Restlaufzeit
erwartete Schwankung stark zuriickgeht.

Der Blick in die Vergangenheit zeigt, dass die tatsachlichen Schwankungen von Basiswerten (historische Volatilitat)
Veranderungen von mehreren hundert Prozent (nach oben) bzw. durchaus Rickgéangen in der Nahe eines
Totalverlustes unterlagen. Der Optionspreis kann sich daher bei einem wesentlichen Rickgang der Volatilitat
ahnlich negativ entwickeln.
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Zinssatze am Geldmarkt, erwartete Dividendeneinnahmen bei Aktien bzw. Aktienkdrben, erwartete
Dividendenrendite von Aktienindizes

Sofern die Ubrigen Faktoren unverandert sind, verteuern steigende Zinssatze am Geldmarkt die
Absicherungskosten fur Call Optionsscheine beim Emittenten; entsprechend verringern steigende Zinsen die
Optionsscheinpreise von Calls bei der Kursstellung durch den Emittenten. Bei Put Optionsscheinen ist die
Einwirkung umgekehrt. Es bedarf enormer Zinsschwankungen, damit die Wirkung ausschlie3lich dieses Faktors
auf die Optionsscheinpreise zu empfindlichen Verlusten fiihrt.

Umgekehrt erzielen Absicherungspositionen des Emittenten auch Einnahmen, die vom Emittenten bei seiner
Kursstellung beriicksichtigt werden. Dies betrifft Dividenden von Aktien oder Aktienkdrben, Dividendenrenditen von
Aktienindizes oder Zinseinnahmen im Ausland bei Wechselkursen. Verandern sich die Erwartungen bezglich
dieser GréRRen, werden beispielsweise tatsachlich héhere Dividenden gezahlt als zuvor geschatzt und in den
Optionsscheinpreis eingerechnet, so werden die Optionsscheinpreise entsprechend angepasst. Die Wirkung ist
hierbei auf Calls bzw. Puts umgekehrt als den Zinsen am Geldmarkt. Auch hier bedarf es enormer Schwankungen,
damit die Wirkung ausschlief3lich dieses Faktors auf die Optionsscheinpreise zu empfindlichen Verlusten flhrt.

3. Besondere Risikofaktoren von Turbo Bull bzw. Bear Optionsscheinen mit Knock-Out
Risiko eines Totalverlustes

Mit dem Kauf von Turbo Optionsscheine erwerben Sie das Recht, von dem Emittenten gemafl den jeweiligen
Optionsbedingungen die Zahlung eines Geldbetrages zu erhalten, der dem inneren Wert bei Ausiibung oder Verfall
(gegebenenfalls in Euro umgerechnet) entspricht. Dieses Recht ist bei Bull bzw. Bear Optionsscheinen
unterschiedlich ausgestaltet: Wahrend die Hohe des inneren Wertes (nach MalRgabe der Optionsbedingungen) bei
Bull Optionsscheinen davon abhangt, um welchen Betrag der Referenzkurs des Basiswertes an dem auf den
Verfalltag bezogenen Berechnungstag den Basispreis Uberschreitet, kommt es bei Bear Optionsscheinen auf den
Betrag an, um den der Referenzkurs des Basiswertes an dem in den Optionsscheinbedingungen definierten
Berechnungstag den Basispreis unterschreitet, jeweils multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis. Entsprechend verhalt
sich grundséatzlich die Entwicklung des Wertes des Turbo Optionsscheines wahrend der Laufzeit: Ein Bull
Optionsschein verliert (gewinnt) regelméRig, d.h. bei Nichtberiicksichtigung sonstiger preisbildender Faktoren,
dann an Wert, wenn der Preis des Basiswertes fallt (steigt). Umgekehrt gilt fiir einen Bear Optionsschein, dass sein
Wert sinkt (steigt), wenn der Preis des Basiswertes steigt (fallt). Der Zusammenhang zwischen der Preisbewegung
des Basiswerts und des Turbo Optionsscheines betragt in der Regel, bei Nichtberticksichtigung der sonstigen
preishildenden Faktoren annaherungsweise 1:1. Ein Totalverlust entsteht, wenn der Turbo Optionsschein wertlos
verfallt, d.h. wenn der Preis des Basiswertes am Verfalltag bei einem Bull Optionsschein unter dem Basispreis liegt
bzw. bei einem Bear Optionsschein tber dem Basispreis liegt. Der Totalverlust bedeutet, dass die Option wertlos
verfallt, so dass der Optionsscheininhaber kein Anrecht auf Zahlung eines inneren Wertes bei Austibung hat.

Ein Turbo Optionsschein verbrieft weder einen Anspruch auf Zinszahlung noch auf Dividendenzahlungen und wirft
daher keinen laufenden Ertrag ab. Mdgliche Wertverluste des Turbo Optionsscheines kénnen daher nicht durch
andere Ertrédge des Turbo Optionsscheines kompensiert werden.

Sonstige wertbestimmende Faktoren

Der Wert eines Turbo Optionsscheines hangt nicht nur von der Entwicklung des Basiswertes (1), der impliziten
Volatilitat, sofern der Preis des Basiswertes, der Basispreis sowie die Knock-Out Schwelle eng beieinander liegen
bzw. sofern sich der Preis des Basiswertes in der Nahe der Knock-Out Schwelle bewegt (2), oder der Héhe der
Knock-Out Schwelle (3) ab, sondern auch von verschiedenen anderen Faktoren. Zu diesen Faktoren gehotren die
verbleibende Laufzeit des Optionsscheins (4), die Zinssatze am Geldmarkt bezogen auf die verbleibende Laufzeit
(5), die erwarteten Einnahmen, die beim Basiswert anfallen (nur fur Zwecke der Preisberechnung; die
Optionsscheine erzielen aulRer der Ausibung keine Einnahmen), wie Dividendeneinnahmen bei Aktien oder
Aktienkérben, die Dividendenrendite bei Aktienindizes oder im Falle von Wechselkursen die Zinseinnahmen bei
Geldmarktanlagen in Fremdwahrung wéhrend der verbleibenden Laufzeit (6) sowie die H6he des Basispreises (7).

Selbst wenn also der Kurs des Basiswertes im Falle eines Bull Optionsscheines steigt (fallt) bzw. im Falle eines
Bear Optionsscheines fallt (steigt), kann eine Wertminderung (Wertsteigerung) des Optionsscheines aufgrund der
sonstigen wertbestimmenden Faktoren eintreten. Angesichts der begrenzten Laufzeit des Optionsscheins kann
nicht darauf vertraut werden, daf3 sich der Preis des Optionsscheins rechtzeitig wieder erholen wird. Je kiirzer die
Frist, desto grof3er ist das Risiko.

Um mit dem Kauf von Optionsscheinen keine Verluste zu erleiden, missen Sie also die Richtung, das timing und
das Ausmald der Entwicklung des Basiswertes wéhrend der verbleibenden Laufzeit, die Ver&nderung der vom
Markt bzw. dem Emittenten erwarteten impliziten Volatilitit des Basiswertes, die Entwicklung der Zinsséatze am
Geldmarkt, die zu erwartenden Einnahmen des Basiswertes wahrend der verbleibenden Ausibungsfrist (nur fur
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Preisbildung relevant; der Optionsschein erzielt keine Einnahmen), die Transaktionskosten fiir Kauf, Verkauf oder
Ausiibung sowie etwaige Kreditkosten richtig einschatzen.

Modell zur Preisberechnung durch den Emittenten

Zur Berechnung des Preises der Turbo Optionsscheine wird das Produkt technisch vom Emittenten als Down-and-
Out-Option (Bull) bzw. Up-and-Out-Option (Bear), d. h. als Barrier-Option, dargestellt.

Bei dem verwendeten Modell handelt es sich um eine Abwandlung des Black-Scholes-Modells fir Aktienoptionen
von 1973. Die zur Preisberechnung in das Optionsmodell eingesetzte implizite Volatilitdit wird vom Emittenten
wahrend der Laufzeit weitgehend solange konstant gehalten, wie der aktuelle Preis des Basiswertes nicht in der
Nahe der Knock-Out Schwelle liegt. Die implizite Volatilitdit kann von der aktuellen Volatilitat des Basiswerts im
Markt, der historischen Volatilitat und der impliziten Volatilitdt anderer Derivate auf den Basiswert abweichen oder
sogar einen Wert von Null annehmen. Daraus folgt, dass die vom Emittenten berechneten An- und Verkaufspreise
solange in sehr geringem Malf3e von der Volatilitéat, d.h. von der Haufigkeit und Intensitat von Kursschwankungen
des Basiswertes, abhéngig sind, wie der Basiswert sich nicht der Knock-Out Schwelle nahert. Je gro3er dabei die
Differenz zwischen Knock-Out Schwelle und Basispreis ist, desto geringer zeigt sich der Einfluss der Volatilitat.

Risiko eines vorzeitigen Totalverlustes durch den Eintritt eines Knock-Out Ereignisses

Falls der in den Optionsscheinbedingungen definierte Kurs des Basiswertes innerhalb eines in den
Optionsscheinbedingungen  definierten  Beobachtungszeitraums und wahrend der ebenfalls in den
Optionsscheinbedingungen definierten Beobachtungsstunden der Knock-Out Schwelle des Turbo Optionsscheines
entspricht oder diese unterschreitet (Bull) bzw. entspricht oder lberschreitet (Bear), endet die Laufzeit der Turbo
Optionsscheine mit dem Knock-out Zeitpunkt vorzeitig und die Turbo Optionsrechte verfallen wertlos. Diese Folgen
treten selbst dann ein, wenn eine Marktstérung zum Eintritt der Knock-Out-Bedingungen gefiihrt hat oder die
Knock-Out-Bedingungen lediglich kurzfristig und einmalig ab dem Tag des ersten Angebotes erfillt wurden. Turbo
Optionsscheine sind aufgrund des Risikos des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses besonders risikoreiche
Wertpapiere.

Welches Verlustrisiko mit dem Eintritt eines Knock-Out Ereignis fiir den Optionsscheininhaber verbunden ist, hangt
von der in den Optionsscheinbedingungen definierten Ausstattung der Optionsscheine ab. Hier sind grundsatzlich
drei Varianten zu unterscheiden.

3.1. Turbo Optionsscheine, bei denen die Knock-Out Schwelle dem Basispreis entspricht

Bei Turbo Optionsscheinen bei denen die Knock-Out Schwelle dem Basispreis entspricht, erleiden Sie bei Eintritt
eines Knock-Out Ereignisses einen Totalverlust Ihres eingesetzten Kapitals.

Diese Variante von Turbo Optionsscheinen ist noch mit nachfolgend beschriebenen zuséatzlichen Risiken behaftet.

Risiko steigender impliziter Volatilitat, sofern Preis des Basiswertes in der Nahe der Knock-Out Schwelle
liegt

Bewegt sich der Preis des Basiswertes in die Nahe der Knock-Out Schwelle lhres Turbo Optionsscheines, steigt
das Risiko, dass der Optionsschein ausknockt und damit vorzeitig wertlos verféllt. Der Malistab fir die
Quantifizierung dieses Risikos im Optionspreis ist die in Prozent pro Jahr bezogen auf ein bestimmtes Niveau der
Wahrscheinlichkeit ausgedriickte, fir den Basiswert vom Emittenten erwartete, im Optionspreis beriicksichtigte
Schwankungsbreite (,implizite Volatilitéat”). Liegt der Preis des Basiswertes in der Nahe der Knock-Out Schwelle
und steigt die implizite Volatilitat an — wahrend alle anderen Einflussfaktoren der Preisbildung, insbesondere der
Preis des Basiswertes, unveréandert bleiben - dann fallt der Preis des Knock-Out Turbo Optionsscheines, denn die
Wahrscheinlichkeit nimmt zu, dass der Optionsschein ausgeknockt wird und damit wertlos verfallt. Sinkt die
implizite Volatilitat hingegen, dann steigt der Preis des Turbo Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit eines
vorzeitigen Knock-Outs wird kleiner.

Aus lhrer Sicht ist daher die Zunahme der impliziten Volatilitdt des Basiswertes ein Preisrisiko, wenn der Preis des
Basiswertes in der Nahe der Knock-Out Schwelle liegt. Je naher die Knock-Out Schwelle Ihres Optionsscheines in
der Nahe des aktuellen Preises des Basiswertes lhres Turbo Optionsscheines liegt, um so stéarker nimmt der Anteil
der impliziten Volatilitdt am Preis des Optionsscheines und damit die Sensibilitat fur Volatilitaitsschwankungen zu.
Je weiter die Knock-Out Schwelle Ihres Optionsscheines von dem aktuellen Preis des Basiswertes lhres Turbo
Optionsscheines entfernt liegt, um so starker nimmt der Anteil der impliziten Volatilitat am Preis des
Optionsscheines und damit die Sensibilitat fur Volatilititsschwankungen bis auf ein unwesentliches Niveau bzw.
Null ab.
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Turbo Optionsscheine reagieren im Vergleich zu Call bzw. Put Optionsscheinen ohne Knock-Out Schwellen
(,Standardoptionsscheine”) im Preis damit genau umgekehrt auf Veranderungen der Volatilitat. Wahrend die Preise
von Standardoptionsscheinen bei steigender (fallender) Volatilitat ansteigen (sinken), sinken (steigen) die Preise
bei Turbo Optionsscheinen mit Knock-Out und dies auch nur, soweit der Preis des Basiswertes in der Nahe der
Knock-Out Schwelle liegt.

Die tatsachlich spater eintretende Schwankung kann von der urspriinglich vom Emittenten geschatzten impliziten
Volatilitt wesentlich nach oben oder unten abweichen. Dies liegt daran, dass die Kursschwankungen der Zukunft
nicht mit Sicherheit vorhergesagt werden kénnen. Desweiteren kann die Schéatzung der impliziten Volatilitat eines
Optionsscheines durch den Emittenten von der Einschatzung anderer Marktteilnehmer wesentlich abweichen. Fur
die Preisbildung bei den Optionsscheinen ist jedoch die Kursstellung des Emittenten von maf3geblicher Bedeutung;
siehe auch ,Sekundarmarkt in den Optionsscheinen”.

Wann liegt der Preis des Basiswertes in der Nahe der Knock-Out Schwelle?

Als Nahe des Basiswertes zur Knock-Out Schwelle ist jeweils ein Abstand zu verstehen, der in Abhangigkeit von
dem individuell verwendeten Optionspreisbildungsmodell des Emittenten, dem Wettbewerbsgrad in dem
betreffenden Markt fiir diesen Optionsscheintyp bzw. dem jeweiligen Basiswert, den voraussichtlichen Gap-Risiken
(siehe unten letzter Absatz ,Abbau des Zeitwertes bis zum Verfall“) sowie der Volatilitdt des jeweiligen Basiswertes
einzuschatzen ist. Ublicherweise betragt dieser Abstand wenige Prozentpunkte (bezogen auf die Knock-Out
Schwelle), er kann jedoch bei hohem Wettbewerbsgrad im Optionsscheinmarkt auf Werte von annaherungsweise
ein Prozent sinken. Andererseits sind Umstdnde mdoglich, die zu einem gréReren, deutlichen Abstand,
beispielsweise im einstelligen oder sogar zweistelligen Prozentbereich, filhren, wie geringerer Wettbewerbsgrad in
dem Teilmarkt der Optionsscheine, hohere Gap-Risiken, vergleichsweise hohe bzw. stark steigende Volatilitat des
Basiswertes oder ein zu anderen Ergebnissen fihrendes Preisbildungsmodell.

Abbau des Zeitwertes bis zum Verfall

Bei Turbo Optionsscheinen liegt der Preis, solange kein Knock-Out Ereignis eingetreten ist, grundsatzlich tber
(Aufgeld) oder unter (Abgeld) dem inneren Wert (eine fiktive sofortige Ausiibung unterstellt). Das Auf- bzw. Abgeld
setzt sich dabei grundsatzlich aus den Komponenten Nettofinanzierungskosten, implizite Volatilitdt sowie Aufschlag
fur das Gap-Risiko sowie der Gewinnspanne des Emittenten zusammen. Die Summe dieser Faktoren wird auch als
Zeitwert bezeichnet. Grundsatzlich baut sich der Zeitwert eines Turbo Optionsscheines spatestens am Verfalltag
ab.

Bis zum Verfalltag verlauft diese Abnahme allerdings nicht notwendig kontinuierlich, sondern der Zeitwert kann
voribergehend sogar zunehmen (abnehmen), je nachdem, ob insbesondere die Preisanteile der impliziten
Volatilitat bzw. fir das Gap-Risiko zwischenzeitlich zunehmen (abnehmen) (siehe auch ,Risiko steigender impliziter
Volatilitét, sofern Preis des Basiswertes in der Nahe der Knock-Out Schwelle liegt"®).

Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bull Turbo Optionsschein positiv (negativ), sofern das Zinsniveau fur
die Restlaufzeit héher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen (Dividenden, Dividendenrenditen,
Zinsen etc.) erwartet wird. Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bear Turbo Optionsschein negativ (positiv),
sofern das Zinsniveau flir die Restlaufzeit hdher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen
(Dividenden, Dividendenrenditen, Zinsen etc.) erwartet wird. Unter normalen Umsténden bewegt sich der Anteil der
Nettofinanzierungskosten am Aufgeld/Abgeld in der GréRenordnung von einstelligen Prozentpunkten, eher im
unteren als im oberen einstelligen Bereich. Es bedarf wesentlicher Veranderungen des Zinsniveaus bzw. der
erwarteten Einnahmen beim Basiswert, damit es zu deutlichen Preisverdnderungen beim Optionsschein kommt.

Mit Gap-Risiko bezeichnet man das Risiko wesentlicher Preisspriinge beim Basiswert, beispielsweise zwischen
Handelsschluss des Vortages und Handelserdéffnung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis
auslosen. Eroffnet beispielsweise ein Index 2,5% uber oder unter dem Vortagesschluss und wird dadurch ein
Knock-Out Ereignis ausgelost, so fiihrt dies beim Emittenten zu erheblichen Preisrisiken bei der Anpassung der fir
die verkauften Optionsscheine abgeschlossenen Absicherungsgeschafte. Der Emittent kann sich Gblicherweise
lediglich fir eine Preisbhewegung beim Basiswert bis zur jeweiligen Knock-Out Schwelle absichern. Geht ein Gap-
Sprung dariiber hinaus, so geht der dabei eintretende Verlust zu Lasten des Emittenten, da die
Absicherungsgeschafte nicht mehr bei der bereits Gibersprungenen Knock-Out Schwelle aufgelést werden kdnnen.
Bei Turbo Optionsscheinen, bei denen die Basispreise jeweils der Knock-Out Schwelle entsprechen, tragt der
Optionsscheininhaber kein direktes Gap-Risiko. Die Gap-Risiken werden jedoch ublicherweise vom Emittenten fur
die Zukunft geschatzt und Uber dessen Preisstellung an die Erwerber der Optionsscheine weitergegeben. Wie bei
der Turbo Produktvariante (2) kann man daher von einer indirekten Ubernahme des Gap-Risikos durch den
Optionsscheininhaber sprechen. Aus einer nachtraglichen Betrachtung kann sich ergeben, dass die Gap-Risiken
vom Emittenten als zu hoch bzw. zu niedrig eingeschétzt wurden.
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3.2. Turbo Optionsscheine, bei denen die Basispreise jeweils der Knock-Out Schwelle nicht entsprechen
und das Gap-Risiko nicht direkt vom Optionsscheininhaber getragen wird (Turbo Stopp-Loss ohne
direktes Gap-Risiko)

Bei Turbo Optionsscheinen bei denen die Knock-Out Schwelle dem Basispreis nicht entspricht und das Gap-Risiko
nicht direkt vom Optionsscheininhaber getragen wird, erleiden Sie bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses einen
Verlust, der der Differenz lhres eingesetzten Kapitals (nebst Transaktionskosten) und dem bei Eintritt des Knock-
Out von dem Emittenten zu zahlenden Stopp-Loss Auszahlungsbetrages entspricht. Der Stopp-Loss
Auszahlungsbetrag bei Knock-Out entspricht dem inneren Wert des Optionsscheins beim Knock-Out, d.h. der
Differenz zwischen Basispreis und Knock-Out Schwelle (Bull) bzw. Knock-Out Schwelle und Basispreis (Bear),
jeweils multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis und ggf. umgerechnet in Euro (Stopp-Loss Auszahlungsbetrag).

Diese Variante von Turbo Optionsscheinen ist noch mit nachfolgend beschriebenen zuséatzlichen Risiken behaftet.

Risiko steigender impliziter Volatilitat, sofern Preis des Basiswertes, Basispreis sowie Knock-Out Schwelle
nahe beieinander liegen

Liegen Basispreis und Knock-Out Level nahe beieinander und bewegt sich der Preis des Basiswertes in einem
solchen Falle in Richtung des Knock-Out Levels und erreicht dessen Néhe, so wird das vermehrte Risiko eines
vorzeitigen Knock-Out Ereignisses erstmals eine separate quantifizierbare Komponente im Optionspreis. Der
MafRstab fur die Quantifizierung dieser Komponente im Optionspreis ist die in Prozent pro Jahr bezogen auf ein
bestimmtes Niveau der Wahrscheinlichkeit ausgedriickte, fir den Basiswert vom Emittenten erwartete, im
Optionspreis bertcksichtigte Schwankungsbreite (,implizite Volatilitat). Sind die im ersten Satz genannten
Bedingungen gegeben und steigt die implizite Volatilitdt an — wahrend alle anderen Einflussfaktoren der
Preisbildung, insbesondere der Preis des Basiswertes, unverandert bleiben - dann fallt der Preis des Knock-Out
Turbo Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit nimmt zu, dass der Optionsschein ausgeknockt wird und
aufgrund der Nahe zwischen Basispreis und Knock-Out nur ein geringfligiger Stopp-Loss Auszahlungsbetrag
vorzeitig zuriickgezahlt wird. Sinkt die implizite Volatilitdt hingegen, dann steigt der Preis des Turbo
Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit eines vorzeitigen Knock-Outs wird kleiner.

Aus lhrer Sicht ist daher die Zunahme der impliziten Volatilitdt des Basiswertes ein Preisrisiko, wenn der Preis des
Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle jeweils in enger Néhe zueinander liegen. Je enger diese
gegenseitige Nahe der drei Faktoren, um so starker nimmt der Anteil der impliziten Volatilitdt am Preis des
Optionsscheines und damit die Sensibilitdt fur Volatilithitsschwankungen zu. Nimmt die enge Nahe der drei
Faktoren aufgrund der Bewegung des Basiswertes ab, so nimmt entsprechend der Anteil der impliziten Volatilitat
am Preis des Optionsscheines und damit die Sensibilitat fir Volatilitatsschwankungen bis auf ein unwesentliches
Niveau bzw. Null ab.

Liegen die drei Faktoren Preis des Basiswertes, Basispreis und Knock-Out Level in enger Nahe zueinander, verhalt
sich die Preisbildung des Optionsscheines typischerweise ahnlich eines Turbo Optionsscheines, bei dem
Basispreis und Knock-Out Level identisch sind und daher keine vorzeitige Stopp-Loss Auszahlungsvariante
existiert (siehe auch oben Fall (1) dieser Individuellen Risikofaktoren). Liegen die drei Faktoren umgekehrt nicht
eng beieinander, da beispielsweise zwischen Basispreis und Knock-Out Level bereits ein ausreichender Abstand
besteht, so spielt die implizite Volatilitét beim Optionspreis bzw. dessen Risikobeurteilung keine Rolle.

Turbo Optionsscheine reagieren im Vergleich zu Call bzw. Put Optionsscheinen ohne Knock-Out Schwellen
(,Standardoptionsscheine”) im Preis damit genau umgekehrt auf Veranderungen der Volatilitat. Wahrend die Preise
von Standardoptionsscheinen bei steigender (fallender) Volatilitdt ansteigen (sinken), sinken (steigen) die Preise
bei Turbo Optionsscheinen mit Knock-Out und dies auch nur, soweit der Preis des Basiswertes, der Basispreis und
die Knock-Out Schwelle eng beieinander liegen.

Die tatsachlich spater eintretende Schwankung kann von der urspriinglich vom Emittenten geschatzten impliziten
Volatilitat wesentlich nach oben oder unten abweichen. Dies liegt daran, dass die Kursschwankungen der Zukunft
nicht mit Sicherheit vorhergesagt werden kénnen. Desweiteren kann die Schatzung der impliziten Volatilitat eines
Optionsscheines durch den Emittenten von der Einschatzung anderer Marktteilnehmer wesentlich abweichen. Fir
die Preisbildung bei den Optionsscheinen ist jedoch die Kursstellung des Emittenten von maf3geblicher Bedeutung;
siehe auch ,Sekundarmarkt in den Optionsscheinen®.
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Wann liegen der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle eng beieinander?

Als enge Nahe der 0. g. drei Faktoren zueinander ist jeweils ein Abstand zu verstehen, der in Abhéngigkeit von
dem individuell verwendeten Optionspreisbildungsmodell des Emittenten, dem Wettbewerbsgrad in dem
betreffenden Markt fiir diesen Optionsscheintyp bzw. dem jeweiligen Basiswert, den voraussichtlichen Gap-Risiken
(siehe unten letzter Absatz ,Abbau des Zeitwertes bis zum Verfall“) sowie der Volatilitdt des jeweiligen Basiswertes
einzuschatzen ist. Ublicherweise betragt dieser Abstand wenige Prozentpunkte, er kann jedoch bei hohem
Wettbewerbsgrad im Optionsscheinmarkt auf Werte von annaherungsweise ein Prozent sinken. Andererseits sind
Umstande mdoglich, die zu einem gréReren, deutlichen Abstand, beispielsweise im einstelligen oder sogar
zweistelligen Prozentbereich, fiihren, wie geringerer Wettbewerbsgrad in dem Teilmarkt der Optionsscheine,
hdhere Gap-Risiken, vergleichsweise hohe bzw. stark steigende Volatilitit des Basiswertes oder ein zu anderen
Ergebnissen fiihrendes Preisbildungsmodell.

Abbau des Zeitwertes bis zum Verfall

Bei Turbo Optionsscheinen liegt der Preis, solange kein Knock-Out Ereignis eingetreten ist, grundséatzlich tber
(Aufgeld) oder unter (Abgeld) dem inneren Wert (eine fiktive sofortige Ausiibung unterstellt). Das Auf- bzw. Abgeld
setzt sich dabei grundsatzlich aus den Komponenten Nettofinanzierungskosten, implizite Volatilitdt sowie Aufschlag
fur das Gap-Risiko sowie der Gewinnspanne des Emittenten zusammen. Die Summe dieser Faktoren wird auch als
Zeitwert bezeichnet. Grundsétzlich baut sich der Zeitwert eines Turbo Optionsscheines spatestens am Verfalltag
ab.

Bis zum Verfalltag verlauft diese Abnahme allerdings nicht notwendig kontinuierlich, sondern der Zeitwert kann
voribergehend sogar zunehmen (abnehmen), je nachdem, ob insbesondere die Preisanteile der impliziten
Volatilitat bzw. fir das Gap-Risiko zwischenzeitlich zunehmen (abnehmen) (siehe auch ,Risiko steigender impliziter
Volatilitat, sofern Preis des Basiswertes, Basispreis sowie Knock-Out Schwelle nahe beieinander liegen®).

Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bull Turbo Optionsschein positiv (negativ), sofern das Zinsniveau fur
die Restlaufzeit héher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen (Dividenden, Dividendenrenditen,
Zinsen etc.) erwartet wird. Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bear Turbo Optionsschein negativ (positiv),
sofern das Zinsniveau flur die Restlaufzeit hoher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen
(Dividenden, Dividendenrenditen, Zinsen etc.) erwartet wird. Unter normalen Umsténden bewegt sich der Anteil der
Nettofinanzierungskosten am Aufgeld/Abgeld in der GréRenordnung von einstelligen Prozentpunkten, eher im
unteren als im oberen einstelligen Bereich. Es bedarf wesentlicher Veranderungen des Zinsniveaus bzw. der
erwarteten Einnahmen beim Basiswert, damit es zu deutlichen Preisveranderungen beim Optionsschein kommt.

Mit Gap-Risiko bezeichnet man das Risiko wesentlicher Preisspriinge beim Basiswert, beispielsweise zwischen
Handelsschluss des Vortages und Handelseréffnung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis
auslosen. Eroéffnet beispielsweise ein Index 2,5% uber oder unter dem Vortagesschluss und wird dadurch ein
Knock-Out Ereignis ausgel6st, so fuhrt dies beim Emittenten zu erheblichen Preisrisiken bei der Anpassung der fir
die verkauften Optionsscheine abgeschlossenen Absicherungsgeschafte. Der Emittent kann sich Ublicherweise
lediglich fir eine Preisbewegung beim Basiswert bis zur jeweiligen Knock-Out Schwelle absichern. Geht ein Gap-
Sprung dariiber hinaus, so geht der dabei eintretende Verlust zu Lasten des Emittenten, da die
Absicherungsgeschéfte nicht mehr bei der bereits Ubersprungenen Knock-Out Schwelle aufgeldst werden kénnen.
Da anders als bei der Turbo Stopp-Loss Produktvariante (3) kein Abzug des tatséchlich eintretenden Gap-Risikos
vom Inneren Wert bei Stopp-Loss erfolgt, kann man zwar nicht von einer direkten Ubernahme des Gap-Risikos
durch den Optionsscheininhaber sprechen. Die Gap-Risiken werden jedoch tblicherweise vom Emittenten fir die
Zukunft geschatzt und tber dessen Preisstellung an die Erwerber der Optionsscheine weitergegeben. Wie bei der
Turbo Produktvariante (1) kann man daher von einer indirekten Ubernahme des Gap-Risikos durch den
Optionsscheininhaber sprechen. Aus einer nachtraglichen Betrachtung kann sich ergeben, dass die Gap-Risiken
vom Emittenten als zu hoch bzw. zu niedrig eingeschétzt wurden.

3.3. Turbo Optionsscheine, bei denen die Basispreise jeweils der Knock-Out Schwelle nicht entsprechen
und das Gap-Risiko direkt vom Optionsscheininhaber getragen wird (Turbo Stopp-Loss mit Gap-Risiko)

Bei Turbo Optionsscheinen bei denen die Knock-Out Schwelle dem Basispreis nicht entspricht und das Gap-Risiko
vom Optionsscheininhaber getragen wird, erleiden Sie bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses einen Verlust, der
der Differenz lhres eingesetzten Kapitals (nebst Transaktionskosten) und dem bei Eintritt des Knock-Out von dem
Emittenten zu zahlenden Stopp-Loss Auszahlungsbetrages entspricht. Der Stopp-Loss Auszahlungsbetrag bei
Knock-Out entspricht der Differenz zwischen dem Basispreis des Optionsscheins und eines vom Emittenten
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berechneten Hedge-Kurses des Basiswerts (Bull) bzw. des Hedge-Kurses und dem Basispreis (Bear), jeweils
multipliziert mit dem Bezugsverhéltnis und ggf. umgerechnet in Euro. Dieser sogenannte Hedge-Kurs des
Basiswerts wird vom Emittenten auf Grundlage der bei der Auflésung der fiir die Optionsscheine abgeschlossenen
Absicherungspositionen (Hedge) innerhalb eines in den Optionsscheinbedingungen definierten Zeitraums erzielten
Resultate berechnet. Da dieser von dem Emittenten berechnete Hedge-Kurs des Basiswertes auch weit unterhalb
(Bull) bzw. oberhalb (Bear) der Knock-Out Schwelle liegen kann, tragt der Optionsscheininhaber dieses
sogenannte Gap-Risiko. Je groR3er die Differenz zwischen Basispreis und Knock-Out ist, um so mehr kann der
Optionsscheininhaber bei Eintritt eines ausreichend groBen Gap-Risikos maximal verlieren. Im unginstigsten
Falle kann der Stopp-Loss Auszahlungsbetrag Null betragen und der Optionsscheininhaber erleidet einen
Totalverlust des eingesetzten Kapitals.

Diese Variante von Turbo Optionsscheinen ist noch mit nachfolgend beschriebenen zusétzlichen Risiken behaftet.

Sofern der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle nahe beieinander liegen,
kann sich das Risiko einer steigenden impliziten Volatilitdt manifestieren.

Ublicherweise werden Turbo Stopp-Loss Optionsscheine mit Gap-Risiko so ausgestattet, dass Basispreis und
Knock-Out Schwelle so ausreichend von einander entfernt liegen, dass das potentielle Gap-Risiko aus Sicht des
Emittenten voraussichtlich weitgehend auf die Optionsscheininhaber tbertragen ist. In einem solchen Falle spielt
die Volatilitat bei der Preishildung der Optionsscheine keine Rolle.

Liegen Basispreis und Knock-Out Level jedoch ausnahmsweise nahe beieinander und bewegt sich der Preis des
Basiswertes in einem solchen Falle in Richtung des Knock-Out Levels und erreicht dessen Nahe, so wird das
vermehrte Risiko eines vorzeitigen Knock-Out Ereignisses erstmals eine separate quantifizierbare Komponente im
Optionspreis. Der MaR3stab fur die Quantifizierung dieser Komponente im Optionspreis ist die in Prozent pro Jahr
bezogen auf ein bestimmtes Niveau der Wahrscheinlichkeit ausgedriickte, fir den Basiswert vom Emittenten
erwartete, im Optionspreis bertcksichtigte Schwankungsbreite (,implizite Volatilitdt*). Sind die im ersten Satz
genannten Bedingungen gegeben und steigt die implizite Volatilitdt an — wahrend alle anderen Einflussfaktoren der
Preisbildung, insbesondere der Preis des Basiswertes, unverandert bleiben - dann fallt der Preis des Knock-Out
Turbo Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit nimmt zu, dass der Optionsschein ausgeknockt wird und
aufgrund der Nahe zwischen Basispreis und Knock-Out nur ein geringfligiger Stopp-Loss Auszahlungsbetrag
vorzeitig zuriickgezahlt wird. Sinkt die implizite Volatilitdt hingegen, dann steigt der Preis des Turbo
Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit eines vorzeitigen Knock-Outs wird kleiner.

Aus Ihrer Sicht ist daher die Zunahme der impliziten Volatilitit des Basiswertes ein Preisrisiko, wenn der Preis des
Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle jeweils in enger Néhe zueinander liegen. Je enger diese
gegenseitige Nahe der drei Faktoren, umso starker nimmt der Anteil der impliziten Volatilitdt am Preis des
Optionsscheines und damit die Sensibilitat fur Volatilitdtsschwankungen zu. Nimmt die enge N&he der drei
Faktoren aufgrund der Bewegung des Basiswertes ab, so nimmt entsprechend der Anteil der impliziten Volatilitat
am Preis des Optionsscheines und damit die Sensibilitat fir Volatilitatsschwankungen bis auf ein unwesentliches
Niveau bzw. Null ab.

Liegen die drei Faktoren Preis des Basiswertes, Basispreis und Knock-Out Level in enger Nahe zueinander, verhalt
sich die Preisbildung des Optionsscheines typischerweise &ahnlich eines Turbo Optionsscheines, bei dem
Basispreis und Knock-Out Level identisch sind und daher keine vorzeitige Stopp-Loss Auszahlungsvariante
existiert (siehe auch oben Fall (1) dieser Individuellen Risikofaktoren). Liegen die drei Faktoren umgekehrt nicht
eng beieinander, da beispielsweise zwischen Basispreis und Knock-Out Level bereits ein ausreichender Abstand
besteht, so spielt die implizite Volatilitéat beim Optionspreis bzw. dessen Risikobeurteilung keine Rolle.

Turbo Optionsscheine reagieren im Vergleich zu Call bzw. Put Optionsscheinen ohne Knock-Out Schwellen
(,Standardoptionsscheine”) im Preis damit genau umgekehrt auf Veranderungen der Volatilitat. Wahrend die Preise
von Standardoptionsscheinen bei steigender (fallender) Volatilitdt ansteigen (sinken), sinken (steigen) die Preise
bei Turbo Optionsscheinen mit Knock-Out und dies auch nur, soweit der Preis des Basiswertes, der Basispreis und
die Knock-Out Schwelle eng beieinander liegen.

Die tatsachlich spater eintretende Schwankung kann von der urspriinglich vom Emittenten geschatzten impliziten
Volatilitat wesentlich nach oben oder unten abweichen. Dies liegt daran, dass die Kursschwankungen der Zukunft
nicht mit Sicherheit vorhergesagt werden kénnen. Desweiteren kann die Schatzung der impliziten Volatilitat eines
Optionsscheines durch den Emittenten von der Einschatzung anderer Marktteilnehmer wesentlich abweichen. Fur
die Preisbildung bei den Optionsscheinen ist jedoch die Kursstellung des Emittenten von maf3geblicher Bedeutung;
siehe auch ,Sekundarmarkt in den Optionsscheinen®.
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Wann liegen der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle eng beieinander?

Als enge Nahe der o. g. drei Faktoren zueinander ist jeweils ein Abstand zu verstehen, der in Abhangigkeit von
dem individuell verwendeten Optionspreisbildungsmodell des Emittenten, dem Wettbewerbsgrad in dem
betreffenden Markt fiir diesen Optionsscheintyp bzw. dem jeweiligen Basiswert, den voraussichtlichen Gap-Risiken
sowie der Volatilitdt des jeweiligen Basiswertes einzuschétzen ist. Ublicherweise betragt dieser Abstand wenige
Prozentpunkte, er kann jedoch bei hohem Wettbewerbsgrad im Optionsscheinmarkt auf Werte von
annaherungsweise ein Prozent sinken. Andererseits sind Umstéande maoglich, die zu einem gréReren, deutlichen
Abstand, beispielsweise im einstelligen oder sogar zweistelligen Prozentbereich, flhren, wie geringerer
Wettbewerbsgrad in dem Teilmarkt der Optionsscheine, hohere Gap-Risiken, vergleichsweise hohe bzw. stark
steigende Volatilitat des Basiswertes oder ein zu anderen Ergebnissen flihrendes Preisbildungsmodell.

Abbau des Zeitwertes bis zum Verfall

Bei Turbo Optionsscheinen liegt der Preis, solange kein Knock-Out Ereignis eingetreten ist, grundséatzlich tber
(Aufgeld) oder unter (Abgeld) dem inneren Wert (eine fiktive sofortige Ausiibung unterstellt). Das Auf- bzw. Abgeld
setzt sich dabei grundsétzlich aus den Komponenten Nettofinanzierungskosten, implizite Volatilitat (sofern
anwendbar) sowie der Gewinnspanne des Emittenten zusammen. Die Summe dieser Faktoren wird auch als
Zeitwert bezeichnet. Grundsatzlich baut sich der Zeitwert eines Turbo Optionsscheines spatestens am Verfalltag
ab.

Bis zum Verfalltag verlauft diese Abnahme allerdings nicht notwendig kontinuierlich, sondern der Zeitwert kann
vorubergehend sogar zunehmen (abnehmen), je nachdem, ob insbesondere der Preisanteil der impliziten Volatilitat
(sofern anwendbar) zwischenzeitlich zunimmt (abnimmt).

Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bull Turbo Optionsschein positiv (negativ), sofern das Zinsniveau fur
die Restlaufzeit héher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen (Dividenden, Dividendenrenditen,
Zinsen etc.) erwartet wird. Die Nettofinanzierungskosten sind bei einem Bear Turbo Optionsschein negativ (positiv),
sofern das Zinsniveau fur die Restlaufzeit hoher (niedriger) als die beim Basiswert anfallenden Einnahmen
(Dividenden, Dividendenrenditen, Zinsen etc.) erwartet wird. Unter normalen Umsténden bewegt sich der Anteil der
Nettofinanzierungskosten am Aufgeld/Abgeld in der GréRenordnung von einstelligen Prozentpunkten, eher im
unteren als im oberen einstelligen Bereich. Es bedarf wesentlicher Veranderungen des Zinsniveaus bzw. der
erwarteten Einnahmen beim Basiswert, damit es zu deutlichen Preisveranderungen beim Optionsschein kommt.

Mit Gap-Risiko bezeichnet man das Risiko wesentlicher Preisspriinge beim Basiswert, beispielsweise zwischen
Handelsschluss des Vortages und Handelseroéffnung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis
auslosen. Eroffnet beispielsweise ein Index 2,5% uber oder unter dem Vortagesschluss und wird dadurch ein
Knock-Out Ereignis ausgeldst, so kann der Emittent sich lediglich fuir eine Preisbewegung beim Basiswert bis zur
jeweiligen Knock-Out Schwelle absichern. Geht ein Gap-Sprung dariiber hinaus, so wird das Gap-Risiko bei
diesem Typ von Turbo Optionsscheinen durch den direkten Abzug von der Differenz zwischen Basispreis und
Knock-Out Level (Bull) bzw. Knock-Out Level und Basispreis (Bear), jeweils multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis
und ggf. umgerechnet in Euro direkt an die Optionsscheininhaber Ubertragen. Lediglich in dem Falle, dass die
Differenz zwischen Basispreis und Knock-Out Level zu gering ist, um die voraussichtlichen Gap-Risiken der
Zukunft auszugleichen, wird der Emittent den verbleibenden Teil des Gap-Risikos fur die Zukunft schatzen und
Uber seine Preisstellung an die Erwerber der Optionsscheine weitergegeben.

4. Besondere Risiken von Open End Turbo Optionsscheine mit Knock-Out

Open End Turbo Optionsscheine mit Knock-Out weisen im Vergleich zu Turbo Optionsscheinen mit fester Laufzeit
folgende zusatzliche Risiken auf.

Risiko der Austibung der Optionsscheine und Kiindigungsrecht des Emittenten

Open End Turbo Optionsscheine haben keine im Vorhinein bestimmte Laufzeit. Die Laufzeit der Optionsscheine
endet entweder mit wirksamer Ausibung der Optionsscheine entsprechend den jeweiligen
Optionsscheinbedingungen (jeweils nur in Bezug auf die wirksam ausgeiibten Optionsscheine) oder durch eine
Kindigung samtlicher Optionsscheine durch den Emittenten oder bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses bzw.
einer vorzeitigen Rickzahlung der Optionsscheine sofern die Optionsscheinbedingungen eine vorzeitige
Ruckzahlung der Optionsscheine vorsehen. Die Optionsscheine kénnen durch die Optionsscheininhaber mit
Wirkung zu bestimmten in den Optionsscheinbedingungen definierten Ausiibungstagen ausgelibt werden. Das
Ausiibungsrecht der Optionsscheininhaber unterliegt gewissen in den Optionsscheinbedingungen néher definierten
Auslibungsbedingungen. Zum Zwecke der Berechnung des jeweiligen Auszahlungsbetrages gilt der jeweilige
Auslibungstag, mit Wirkung zu dem Optionsscheine wirksam ausgetibt wurden, als Berechnungstag.
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Der Emittent ist berechtigt die Optionsscheine einer Serie insgesamt gemafl den Optionsscheinbedingungen zu
kindigen. Eine solche Kindigung der Optionsscheine wird den Optionsscheininhabern im Vorhinein gemaR den
Optionsscheinbedingungen bekannt gemacht. Zum Zwecke der Berechnung des jeweiligen Auszahlungsbetrages
gilt der Tag, an dem die Kindigung wirksam wird, als Berechnungstag. Im Hinblick auf das Kundigungsrecht des
Emittenten und eines eventuellen Knock-Out Ereignisses, sollten Sie nicht darauf vertrauen, die Optionsscheine
mit Wirkung zu einem bestimmten Ausiibungstag ausiiben zu kénnen.

Knock-Out und Gap-Risiko

Falls der in den Optionsscheinbedingungen definierte Kurs des Basiswertes innerhalb eines in den
Optionsscheinbedingungen  definierten  Beobachtungszeitraums und wahrend der ebenfalls in den
Optionsscheinbedingungen definierten Beobachtungsstunden der Knock-Out Schwelle des Open End Turbo
Optionsscheines entspricht oder diese unterschreitet (Bull) bzw. entspricht oder Uberschreitet (Bear), endet die
Laufzeit der Open End Turbo Optionsscheine mit dem Knock-out Zeitpunkt vorzeitig und die Turbo Optionsrechte
verfallen wertlos. Diese Folgen treten selbst dann ein, wenn eine Marktstérung zum Eintritt der Knock-Out-
Bedingungen gefiihrt hat oder die Knock-Out-Bedingungen lediglich kurzfristig und einmalig ab dem Tag des
ersten Angebotes erfiillt wurden. Open End Turbo Optionsscheine sind aufgrund des Risikos des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses besonders risikoreiche Wertpapiere.

Bei Open End Turbo Optionsscheinen mit Knock-Out erleiden Sie bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses einen
Verlust, der der Differenz lhres eingesetzten Kapitals (nebst Transaktionskosten) und dem bei Eintritt des Knock-
Out von dem Emittenten zu zahlenden Stopp-Loss Auszahlungsbetrages entspricht. Der Stopp-Loss
Auszahlungsbetrag bei Knock-Out entspricht der Differenz zwischen dem Basispreis des Optionsscheins und eines
vom Emittenten berechneten Hedge-Kurses des Basiswerts (Bull) bzw. des Hedge-Kurses und dem Basispreis
(Bear), jeweils multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis und ggf. umgerechnet in Euro. Dieser sogenannte Hedge-
Kurs des Basiswerts wird vom Emittenten auf Grundlage der bei der Auflésung der fir die Optionsscheine
abgeschlossenen Absicherungspositionen (Hedge) innerhalb eines in den Optionsscheinbedingungen definierten
Zeitraums erzielten Resultate berechnet. Da dieser von dem Emittenten berechnete Hedge-Kurs des Basiswertes
auch weit unterhalb (Bull) bzw. oberhalb (Bear) der Knock-Out Schwelle liegen kann, tragt der
Optionsscheininhaber dieses sogenannte Gap-Risiko. Je grol3er die Differenz zwischen Basispreis und Knock-Out
ist, um so mehr kann der Optionsscheininhaber bei Eintritt eines ausreichend groRen Gap-Risikos maximal
verlieren. Im ungunstigsten Falle kann der Stopp-Loss Auszahlungsbetrag Null betragen und der
Optionsscheininhaber erleidet einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals.

Eintritt eines Knock-Out Ereignisses aul3erhalb der Handelszeiten im Sekundarmarkt

Grundsatzlich sind Sie dem Risiko ausgesetzt, dass ein Knock-Out Ereignisses auch aul3erhalb der Zeiten eintritt,
an dem die Optionsscheine Ublicherweise gehandelt werden. Dieses Risiko besteht insbesondere dann, wenn die
Handelszeiten an denen die Optionsscheine gehandelt werden (durch den Emittenten oder an einer
Wertpapierbérse, an denen die Optionsscheine gelistet sind) von den Handelszeiten abweichen, an denen der
Basiswert Ublicherweise gehandelt wird (Ublicherweise entsprechen die Handelszeiten fir den Basiswert den
Beobachtungsstunden, an denen die Knock-Out Schwelle beobachtet wird).

Dieses Problem bezieht sich insbesondere auf Basiswerte, die in weit von Mitteleuropa entfernten Zeitzonen
gehandelt werden, wie z.B. amerikanische oder japanische Aktien oder Aktienindizes in diesen Regionen. Das
gleiche Problem kann eintreten, falls die Optionsscheine aufgrund eines offentlichen Feiertages im Sekundarmarkt
nicht gehandelt werden kdénnen, gleichzeitig aber ein Handel im Basiswert an seinem Heimatmarkt stattfindet.

In diesem Zusammenhang sollten die Risiken eines begrenzten oder nicht existierenden Sekundarmarktes in den
Optionsscheinen besonders beachtet werden. Siehe auch ,Sekundéarmarkt in den Optionsscheinen® oben.

Sofern sich die Preise der Optionsscheine wéhrend eines Zeitraums, an dem sich die regularen Handelszeiten fur
die Optionsscheine und die reguldren Handelszeiten fir den Basiswert nicht decken, Uber lhr Stopp-Loss Limit
hinausbewegen, wird lhnen das Setzen eines Stopp-Loss Limits, ab dem die Optionsscheine zu verkaufen waren,
nicht notwendigerweise helfen, dass hier beschriebene Risiko zu vermeiden.

Sofern der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle nahe beieinander liegen,
kann sich das Risiko einer steigenden impliziten Volatilitdt manifestieren.

Ublicherweise werden Turbo Stopp-Loss Optionsscheine mit Gap-Risiko so ausgestattet, dass Basispreis und
Knock-Out Schwelle so ausreichend von einander entfernt liegen, dass das potentielle Gap-Risiko aus Sicht des
Emittenten voraussichtlich weitgehend auf die Optionsscheininhaber tbertragen ist. In einem solchen Falle spielt
die Volatilitat bei der Preishildung der Optionsscheine keine Rolle.
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Liegen Basispreis und Knock-Out Level jedoch ausnahmsweise nahe beieinander und bewegt sich der Preis des
Basiswertes in einem solchen Falle in Richtung des Knock-Out Levels und erreicht dessen Nahe, so wird das
vermehrte Risiko eines vorzeitigen Knock-Out Ereignisses erstmals eine separate quantifizierbare Komponente im
Optionspreis. Der Mal3stab fiir die Quantifizierung dieser Komponente im Optionspreis ist die in Prozent pro Jahr
bezogen auf ein bestimmtes Niveau der Wahrscheinlichkeit ausgedriickte, fir den Basiswert vom Emittenten
erwartete, im Optionspreis berucksichtigte Schwankungsbreite (,implizite Volatilitdt*). Sind die im ersten Satz
genannten Bedingungen gegeben und steigt die implizite Volatilitdét an — wahrend alle anderen Einflussfaktoren der
Preisbildung, insbesondere der Preis des Basiswertes, unverandert bleiben - dann fallt der Preis des Knock-Out
Turbo Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit nimmt zu, dass der Optionsschein ausgeknockt wird und
aufgrund der Néhe zwischen Basispreis und Knock-Out nur ein geringflgiger Stopp-Loss Auszahlungsbetrag
vorzeitig zuriickgezahlt wird. Sinkt die implizite Volatilitdt hingegen, dann steigt der Preis des Turbo
Optionsscheines, denn die Wahrscheinlichkeit eines vorzeitigen Knock-Outs wird kleiner.

Aus lhrer Sicht ist daher die Zunahme der impliziten Volatilitdt des Basiswertes ein Preisrisiko, wenn der Preis des
Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle jeweils in enger Néhe zueinander liegen. Je enger diese
gegenseitige Nahe der drei Faktoren, umso starker nimmt der Anteil der impliziten Volatilitdt am Preis des
Optionsscheines und damit die Sensibilitat fur Volatilitatsschwankungen zu. Nimmt die enge Nahe der drei
Faktoren aufgrund der Bewegung des Basiswertes ab, so nimmt entsprechend der Anteil der impliziten Volatilitét
am Preis des Optionsscheines und damit die Sensibilitét fir Volatilitatsschwankungen bis auf ein unwesentliches
Niveau bzw. Null ab.

Liegen die drei Faktoren Preis des Basiswertes, Basispreis und Knock-Out Level in enger Nahe zueinander, verhalt
sich die Preisbildung des Optionsscheines typischerweise &ahnlich eines Turbo Optionsscheines, bei dem
Basispreis und Knock-Out Level identisch sind und daher keine vorzeitige Stopp-Loss Auszahlungsvariante
existiert (siehe auch oben Fall (1) dieser Individuellen Risikofaktoren). Liegen die drei Faktoren umgekehrt nicht
eng beieinander, da beispielsweise zwischen Basispreis und Knock-Out Level bereits ein ausreichender Abstand
besteht, so spielt die implizite Volatilitéat beim Optionspreis bzw. dessen Risikobeurteilung keine Rolle.

Turbo Optionsscheine reagieren im Vergleich zu Call bzw. Put Optionsscheinen ohne Knock-Out Schwellen
(,Standardoptionsscheine”) im Preis damit genau umgekehrt auf Veranderungen der Volatilitat. Wahrend die Preise
von Standardoptionsscheinen bei steigender (fallender) Volatilitdt ansteigen (sinken), sinken (steigen) die Preise
bei Turbo Optionsscheinen mit Knock-Out und dies auch nur, soweit der Preis des Basiswertes, der Basispreis und
die Knock-Out Schwelle eng beieinander liegen.

Die tatsachlich spater eintretende Schwankung kann von der urspriinglich vom Emittenten geschatzten impliziten
Volatilitat wesentlich nach oben oder unten abweichen. Dies liegt daran, dass die Kursschwankungen der Zukunft
nicht mit Sicherheit vorhergesagt werden kénnen. Desweiteren kann die Schéatzung der impliziten Volatilitat eines
Optionsscheines durch den Emittenten von der Einschatzung anderer Marktteilnehmer wesentlich abweichen. Fir
die Preisbhildung bei den Optionsscheinen ist jedoch die Kursstellung des Emittenten von maf3geblicher Bedeutung;
siehe auch ,Sekundarmarkt in den Optionsscheinen”.

Wann liegen der Preis des Basiswertes, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle eng beieinander?

Als enge Nahe der 0. g. drei Faktoren zueinander ist jeweils ein Abstand zu verstehen, der in Abhéngigkeit von
dem individuell verwendeten Optionspreisbildungsmodell des Emittenten, dem Wettbewerbsgrad in dem
betreffenden Markt fiir diesen Optionsscheintyp bzw. dem jeweiligen Basiswert, den voraussichtlichen Gap-Risiken
sowie der Volatilitat des jeweiligen Basiswertes einzuschatzen ist. Ublicherweise betragt dieser Abstand wenige
Prozentpunkte, er kann jedoch bei hohem Wettbewerbsgrad im Optionsscheinmarkt auf Werte von
annaherungsweise ein Prozent sinken. Andererseits sind Umstédnde mdoglich, die zu einem gréReren, deutlichen
Abstand, beispielsweise im einstelligen oder sogar zweistelligen Prozentbereich, fuhren, wie geringerer
Wettbewerbsgrad in dem Teilmarkt der Optionsscheine, hdhere Gap-Risiken, vergleichsweise hohe bzw. stark
steigende Volatilitat des Basiswertes oder ein zu anderen Ergebnissen flihrendes Preisbildungsmodell.

Anpassungen des Basispreises und der Knock-Out Schwelle

Der Basispreis und die Knock-Out Schwelle der Optionsscheine unterliegen bei Open End Turbo Optionsscheinen
einer laufenden Anpassung gemafl den Optionsscheinbedingungen. Um bei dem Emittenten im Zusammenhang
mit den fur die Optionsscheine eingegangenen Absicherungsgeschaften anfallende Finanzierungskosten
abzubilden, wird der Basispreis der Optionsscheine auf taglicher Basis um eine Anpassungsbetrag erhoht, der fur
eine bestimmte Anpassungsperiode auf Grundlage des jeweils aktuellen Basispreises an einem bestimmten
Anpassungstag, des zu diesem Zeitpunkt gultigen Zinssatzes fur Einlagen in der Wahrung des Basispreises, eines
Anpassungsberichtigungsfaktors und auf Grundlage einer bestimmten Zinstagekonvention berechnet wird. Die
mafgeblichen Berechnungsfaktoren sind in den Optionsscheinbedingungen néher definiert. Als Ergebnis einer
solchen taglichen Anpassung des Basispreises erhoht sich das Risiko des Eintretens einer Marktsituation
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signifikant, in der der Kurs des Basiswerts, der Basispreis und die Knock-Out Schwelle nahe beieinander liegen
(siehe auch die Informationen zu den Risiken einer solchen Marktssituation oben). Eine solche Anpassung des
Basispreises wird — vorbehaltlich des Einflusses anderer preisbeeinflussender Faktoren — den inneren Wert eines
Open End Turbo Optionsscheines erhéhen (Bull) bzw. senken (Bear).

Zudem wird an einem Anpassungstag die fir die jeweils folgende Anpassungsperiode maf3gebliche Knock-Out
Schwelle nach billigem Ermessen des Emittenten gemafl den Optionsscheinbedingungen angepaldt. Je nach der
an einem Anpassungstag vorherrschenden Marktsituation kann eine solche Anpassung dazu fiihren, (i) dass sich
das Risiko des Eintretens einer Marktsituation signifikant erhéht, in der der Kurs des Basiswerts, der Basispreis
und die Knock-Out Schwelle nahe beieinander liegen (siehe auch die Informationen zu den Risiken einer solchen
Marktssituation oben) und (ii) dass sich das von dem Optionsscheininhaber zu tragende Gap-Risiko erhdht, falls
sich der Abstand zwischen dem jeweils aktuellen Basispreis und der angepafdten Knock-Out Schwelle erhéht. Sie
sollten daher nicht darauf vertrauen, daR sich die Knock-Out Schwelle wahrend der Laufzeit der Optionsscheine
stets im ungefahr gleichen Abstand zu dem Basispreis befindet.

Sofern es sich bei dem Basiswert um Aktien oder Preisindizes handelt, wird der Emittent zuséatzlich einen
Dividenden-Anpassungsbetrag berechnen, der vom Basispreis an dem Tag abgezogen wird, an denen Dividenden
auf die betreffenden Aktien oder Indexkomponenten ausgeschittet werden und die betreffenden Aktien oder
Indexkomponenten an ihrer Heimatbdrse Ex-Dividende gehandelt werden. Ein solcher Dividenden-
Anpassungsbetrag wird vom Emittenten auf Grundlage der tatséchlich ausgeschutteten Dividenden und eines
Dividendenberichtigungsfaktors berechnet, der vom Emittenten nach biligem Ermessen bestimmt wird, aber
grundsatzlich 100% betragt. Eine solche Anpassung bei Dividendenausschittungen kann — vorbehaltlich des
Einflusses anderer preisbeeinflussender Faktoren — den inneren Wert eines Open End Turbo Optionsscheines
erhdhen (Bull) bzw. senken (Bear).

5. Besondere Risiken von Capped, Digital- und Straddle Optionsscheinen
5.1. Capped Optionsscheine

Bei Capped Optionsscheinen ist der bei Falligkeit eventuell von dem Emittenten zu zahlende Auszahlungsbetrag in
der Hohe durch einen in den Optionsscheinbedingungen definierten Cap begrenzt. Das bedeutet, dass Anleger an
dem inneren Wert der Optionsscheine bei Félligkeit insoweit nicht partizipieren, als der innere Wert der
Optionsscheine bei Falligkeit tiber den Cap der Optionsscheine hinausgeht.

5.2. Digital Optionsscheine

Bei Digital Optionsscheinen wird der eventuell vom Emittenten zu zahlende Auszahlungsbetrag der Hohe nach in
den Optionsscheinbedingungen festgelegt. Lediglich die Auszahlung des Auszahlungsbetrages hangt von einer
ebenfalls in den Optionsscheinbedingungen definierten Bedingung ab, die z.B. darin bestehen kann, dass der
Referenzkurs des Basiswertes den Basispreis bei Falligkeit Uberschreitet (Call Optionsscheine) bzw. unterschreitet
(Put Optionsscheine). Sofern die fur die Auszahlung des Auszahlungsbetrages maf3gebliche Bedingung nicht
eintritt, verfallen die Optionsscheine wertlos und der Anleger erleidet einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals.

5.3. Straddle Optionsscheine

Straddle Optionsscheinen stellen eine Kombination einer Call Option und einer Put Option mit jeweils gleichem
Basispreis und gleicher Laufzeit dar. Entsprechend hangt die Hohe des inneren Wertes (nach MaRgabe der
Optionsbedingungen) bei Straddle Optionsscheinen davon ab, um welchen Betrag der Referenzkurs des
Basiswertes den Basispreis Uberschreitet oder unterschreitet, jeweils multipliziert mit dem Bezugsverhéltnis. Ein
Straddle Optionsschein verliert daher wéhrend seiner Laufzeit regelmafig, d.h. bei Nichtberticksichtigung sonstiger
preisbildender Faktoren, dann an Wert, wenn der Preis des Basiswertes sich auf oder nahe beim Basispreis des
Optionsscheins befindet. Bei Falligkeit entsteht ein Totalverlust fir den Anleger, wenn der Optionsschein wertlos
verfallt, d.h. wenn der Preis des Basiswertes bei Ausiibung oder Verfall der Optionsscheine genau dem Basispreis
entspricht.

6. Besondere Risiken einiger Basiswerte
Besonderheiten von Wechselkursen als Basiswert

Wechselkurse geben das Wertverhaltnis einer bestimmten Wahrung zu einer anderen Wahrung an. Im
internationalen Devisenhandel, in dem stets eine bestimmte Wahrung gegen eine andere gehandelt wird,
bezeichnet man die Wahrung, die gehandelt wird, als "Handelswéhrung", wéahrend die Wahrung, die den Preis fur
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die Handelswéhrung angibt, als "Preiswahrung" bezeichnet wird. Die wichtigsten im internationalen Devisenhandel
gehandelten Wahrungen sind der Dollar der USA (USD), der Euro (EUR), japanische Yen (JPY), Schweizer
Franken (CHF) und das britische Pfund Sterling (GBP). Beispielhaft bedeutet daher der Wechselkurs "EUR/USD
1,2575", daf3 fur den Kauf von einem Euro 1,2575 USD zu zahlen sind. Ein Anstieg dieses Wechselkurses
bedeutet daher einen Anstieg des Euro gegenitber dem US-Dollar. Umgekehrt bedeutet der Wechselkurs
"USD/EUR 0,8245", daf3 fir den Kauf von einem US-Dollar 0,8245 EUR zu zahlen sind. Ein Anstieg dieses
Wechselkurses bedeutet daher einen Anstieg des US-Dollar gegeniiber dem Euro.

Wechselkurse unterliegen den unterschiedlichsten Einwirkungsfaktoren. Zu nennen sind hier beispielsweise
Komponenten wie die Inflationsrate des jeweiligen Landes, Zinsdifferenzen zum Ausland, die Einschétzung der
jeweiligen Konjunkturentwicklung, die weltpolitische Situation, die Konvertierbarkeit einer Wahrung in eine andere
und die Sicherheit der Geldanlage in der jeweiligen Wéhrung. Neben diese noch abschéatzbaren Faktoren kénnen
aber Faktoren treten, die kaum einschatzbar sind, so zum Beispiel Faktoren psychologischer Natur wie
Vertrauenskrisen in die politische Fuhrung eines Landes. Auch solche Komponenten psychologischer Natur
kénnen einen erheblichen EinfluR auf den Wert der entsprechenden Wahrung austiben.

Als Referenzwerte fur den Basiswert konnen Werte von unterschiedlichen Quellen herangezogen werden.
Einerseits kdnnen diese Wechselkurswerte sein, die im sogenannten Interbankenhandel zustande kommen, da der
Grof3teil des internationalen Devisenhandels zwischen GroRbanken abgewickelt wird. Solche Werte werden auf
Seiten von anerkannten Wirtschaftsinformationsdiensten (wie z.B. Reuters oder Bloomberg) veréffentlicht.
Andererseits kdnnen als Referenzwerte auch bestimmte amtliche, von Zentralbanken (wie z.B. der Europaischen
Zentralbank) festgestellte Wechselkurse als Referenzwerte herangezogen werden. Welche Referenzwerte fur
bestimmte Optionsscheine herangezogen werden, ist den jeweiligen Optionsscheinbedingungen zu entnehmen.

Besonderheiten von Rohstoffen als Basiswert

Rohwaren bzw. Rohstoffe werden im allgemeinen in drei Hauptkategorien eingeteilt: Mineralische Rohstoffe (wie
z.B. Ol, Gas, Aluminium und Kupfer), landwirtschaftliche Erzeugnisse (wie z.B. Weizen und Mais) und Edelmetalle
(wie z.B. Gold und Silber. Ein Grof3teil der Rohwaren wird an spezialisierten Borsen oder direkt zwischen
Marktteilnehmern (Interbankenhandel) weltweit in Form von OTC-Geschaften (auRerbérslich) mittels weitgehend
standardisierter Kontrakte gehandelt.

Preisrisiken bei Rohwaren sind haufig komplex. Die Preise sind groReren Schwankungen (Volatilitdt) als bei
anderen Anlagekategorien unterworfen. Insbesondere weisen Rohwaren-Mérkte eine geringere Liquiditat auf als
Renten-, Devisen- und Aktienméarkte und daher wirken sich Angebots- und Nachfrageveréanderungen drastischer
auf Preise und Volatilitat aus, wodurch Anlagen in Rohwaren risikoreicher und komplexer sind.

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

a) Angebot und Nachfrage

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

b) Direkte Investitionskosten

Direkte Investitionen in Rohwaren sind mit Kosten fir Lagerung, Versicherung und Steuern verbunden. Des
Weiteren werden auf Rohwaren keine Zinsen oder Dividenden gezahlt. Die Gesamtrendite von Rohwaren wird
durch diese Faktoren beeinfluf3t.

¢) Liquiditat

Nicht alle Rohwaren-Markte sind liquide und kénnen schnell und in ausreichendem Umfang auf Verdnderungen der

Angebots- und Nachfragesituation reagieren. Da an den Rohwaren-Markten nur wenige Marktteilnehmer aktiv sind,
kénnen starke Spekulationen negative Konsequenzen haben und Preisverzerrungen nach sich ziehen.
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d) Wetter und Naturkatastrophen

Ungunstige Wetterbedingungen kénnen das Angebot bestimmter Rohstoffe flr das Gesamtjahr beeinflussen. Eine
so ausgeldste Angebotskrise kann zu starken und unberechenbaren Preisschwankungen fiihren. Auch die
Ausbreitung von Krankheiten und der Ausbruch von Epidemien kdnnen die Preise von landwirtschaftlichen
Erzeugnissen beeinflussen.

e) Politische Risiken

Rohwaren werden oft in Schwellenlandern produziert und von Industrieldandern nachgefragt. Die politische und
wirtschaftliche Situation von Schwellenldndern ist jedoch meist weitaus weniger stabil als in den Industriestaaten.
Sie sind weit eher den Risiken rascher politischer Verdnderungen und konjunktureller Riickschlage ausgesetzt.
Politische Krisen kénnen das Vertrauen von Anlegern erschittern, was wiederum die Preise von Rohwaren
beeinflussen kann. Kriegerische Auseinandersetzungen oder Konflikte kbnnen Angebot und Nachfrage bestimmter
Rohwaren verandern. Dariiber hinaus ist es moglich, daf3 Industrielander ein Embargo beim Export und Import von
Warten und Dienstleistungen auferlegen. Dies kann sich direkt oder indirekt auf den Preis von Rohwaren
niederschlagen. Ferner sind eine Reihe von Rohwaren-Produzenten zu Organisationen oder Kartellen
zusammengeschlossen, um das Angebot zu regulieren und damit die Preise zu beeinflussen.

f) Besteuerung

Anderungen der Steuersatze und Zolle kénnen sich fiir Rohwaren-Produzenten rentabilitatsmindernd oder —
steigend auswirkend. Sofern diese Kosten an Kaufer weitergegeben werden, wirken solche Veranderungen auf die
Preise der betreffenden Rohwaren aus.

Besonderheiten von Futures Kontrakten als Basiswert
a) Allgemeines

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

Ein Terminkontrakt verkdrpert die vertragliche Verpflichtung, eine bestimmte Menge des jeweiligen
Vertragsgegenstandes zu einem festgelegten Termin zu einem vereinbarten Preis zu kaufen oder zu verkaufen.
Futures Kontrakte werden an Terminborsen gehandelt und sind zu diesem Zwecke hinsichtlich Kontraktgré3e, Art
und Glte des Vertragsgegenstandes und eventueller Lieferorte und Liefertermine standardisiert.

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

Da sich die Optionsscheine auf den Boérsenkurs der zugrundeliegenden und in der Tabelle genannten Futures
Kontrakte beziehen, sind neben Kenntnissen Uber den Markt fir den dem jeweiligen Futures Kontrakt
zugrundeliegenden Basiswert Kenntnisse tber die Funktionsweise und Bewertungsfaktoren von Termingeschéften
fur eine sachgerechte Bewertung der mit dem Kauf dieser Optionsscheine verbundenen Risiken notwendig. Sofern
es sich bei dem dem Futures-Kontrakt zugrundeliegenden Basiswert um einen Rohstoff handelt, sind auch die zu
den Rohstoffen genannten Risikofaktoren zu beriicksichtigen.

b) Rollover
Da Futures-Kontrakte als Basiswert der Optionsscheine jeweils einen bestimmten Verfalltermin haben, wird durch
den Emittenten bei Open End Optionsscheinen bzw. sofern ein fest definierter Verfalltermin der Optionsscheine

nach dem Verfalltermin des Futures-Kontrakts liegt zu einem in den Optionsscheinbedingungen bestimmten
Zeitpunkt der Basiswert jeweils durch einen Futures Kontrakt ersetzt, der auRer einem spater in der Zukunft
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liegenden Verfalltermin die gleichen Vertragsspezifikationen aufweist wie der anfanglich zugrundeliegende Futures
Kontrakt ("Rollover").

Der Emittent wird an einem in den Optionsscheinbedingungen definierten Rollovertag zu diesem Zweck seine
durch die jeweiligen Absicherungsgeschéfte eingegangenen Positionen in Bezug auf den bisherigen Futures
Kontrakt, dessen Verfalltermin nahe bevorsteht, auflésen und entsprechende Positionen in Bezug auf einen
Futures Kontrakt mit identischen Ausstattungsmerkmalen, aber langerer Laufzeit aufbauen.

Nach AbschluB3 eines Rollover werden gemal einem in den Optionsscheinbedingungen néher definierten Schema
die Ausstattungsmerkmale der Optionsscheine (Basispreis, Knock-Out Schwelle) angepalit.

Besonderheiten von Korben als Basiswert

Ein Korb als Basiswert setzt sich aus den in den Optionsscheinbedingungen genannten Aktien bzw. Aktienindizes
bzw. Rohstoffen bzw. Wechselkursen Futures-Kontrakten (Korbbestandteile) zusammen. Die einzelnen
Korbbestandteile kénnen je nach Ausstattung im Korb gleichgewichtet sein oder unterschiedliche
Gewichtungsfaktoren aufweisen. Grundsatzlich gilt, je kleiner ein Gewichtungsfaktor eines Korbbestandteils ist,
desto geringeren Einflu3 hat die Kursentwicklung des jeweiligen Korbbestandteils auf die Wertentwicklung des
gesamten Korbes. Der jeweilige Wert des Korbes wird auf Grundlage der Kurse der einzelnen Korbbestandteile
und des Gewichtungsfaktors berechnet, der dem jeweiligen Korbbestandteil zugeordnet ist.

-D21-



Diese Seite bleibt absichtlich leer.
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E. Beschreibung der Wertpapiere

1. Verantwortliche Personen

1.1 Die Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA, Frankfurter Welle, Reuterweg 16, 60323 Frankfurt
am Main (der ,Emittent") ist flr die gesamten im Prospekt gemachten Angaben verantwortlich. Der Emittent ist im
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Nummer HRB 57295 eingetragen.

1.2 Der Emittent erklart, dass die im Prospekt genannten Angaben seines Wissens nach richtig sind und keine
wesentlichen Umstande ausgelassen sind.

2. Risikofaktoren

Siehe die Ausfuhrungen zu ,Risikofaktoren® gemald Gliederungspunkt D. des Inhaltsverzeichnisses dieses
Basisprospektes.

3. Wichtige Informationen

3.1 Im Falle des Angebotes der Wertpapiere wahrend einer Zeichnungsfrist, wird fir den Verkauf der Wertpapiere
gegebenenfalls ein Ausgabeaufschlag erhoben. Einzelheiten hierzu finden sich in den endgultigen
Angebotsbedingungen. Ein derartiger Ausgabeaufschlag und gegebenenfalls dartiber hinaus gehende Provisionen
werden gewdhnlich zu einem wesentlichen Teil den Vertriebspartnern Giberlassen, die am Angebot der Wertpapiere
wahrend der Zeichnungsfrist beteiligt sind. Ein Ausgabeaufschlag geht unmittelbar mit dem Ende der
Zeichnungsfrist und Bezahlung gegen Lieferung der Wertpapiere verloren; der Preis der Wertpapiere wird im
vorgenannten Fall mit sofortiger Wirkung um den Ausgabeaufschlag fallen.

Sofern den Wertpapieren eine aktiv gemanagte Anlagestrategie zugrunde liegt, werden Ublicherweise fiktive
Managementgebuhren eingerechnet, die den Wert der Wertpapiere vermindern. Details ergeben sich aus der
Beschreibung des Basiswertes in den endgultigen Angebotsbedingungen; siehe auch Gliederungspunkte 4.2.2 c)
oder d).

Der Emittent, seine verbundenen Unternehmen (sofern vorhanden) oder andere zur Citigroup, Inc. gehérenden
oder mit dieser verbundenen Gesellschaften (die ,Unternehmen*) kdnnen aktiv in Handelsgeschéaften im Basiswert,
anderen auf diesen bezogenen Instrumenten oder Derivaten, Borsenoptionen oder Bdérsenterminkontrakten oder
der Begebung weiterer auf den Basiswert bezogenen Wertpapieren oder Derivaten tatig sein. Die Unternehmen
kénnen auch bei der Ubernahme neuer Aktien oder anderer Wertpapiere des Basiswertes oder im Falle von
Aktienindizes oder Aktienkorben, einzelner darin enthaltener Gesellschaften, oder als Finanzberater der
vorgenannten Einheiten beteiligt sein oder im kommerziellen Bankgeschaft mit diesen zusammenarbeiten. Die
vorgenannten Aktivitaten kénnen zu Interessenkonflikten fliihren und den Preis des Basiswertes oder darauf
bezogener Wertpapiere wie den Optionsscheinen negativ beeinflussen.

Der Emittent tatigt zur Absicherung seiner Verpflichtungen aus den Optionsscheinen fortlaufend Geschéfte im
Basiswert, auf den Basiswert bezogenen Derivaten oder anderen Basiswerten bzw. Derivaten, die eine enge
gleichgerichtete Preisentwicklung zum Basiswert oder dessen Volatilitdt aufweisen bzw. den Preis des Basiswertes
beeinflussen. Grundsatzlich sind derartige Absicherungsgeschéfte geeignet, Kursentwicklungen beim Basiswert
bzw. dessen Volatilitat zu verstarken, d.h. ohnehin steigende Kurse durch die zusatzliche Aufstockung von
Absicherungspositionen nochmals steigen zu lassen bzw. ohnehin fallende Kurse starker sinken zu lassen. Sofern
derartige Kurstendenzen beim Basiswert verstarkt werden sollten, wirkt sich dies auch entsprechend auf den Preis
des Optionsscheines bzw. das Ergebnis einer Ausiibung des Optionsrechtes aus. Absicherungsgeschafte werden
vom Emittenten fortlaufend, d.h. jederzeit vorgenommen. Insbesondere, wenn sich einer der wertbestimmenden
Faktoren verandert, wird der Emittent entsprechende Anpassungen seiner Gegenpositionen vornehmen. Die
Absicherungspositionen werden vom Emittenten inshesondere aber auch angepasst, wenn er zusétzlich
Optionsscheine verkauft (seine Nettoposition in der Gattung vergrof3ert) oder Optionsscheine zurlickkauft (und sich
seine Nettoposition in der Gattung verringert). Die Austibung der Optionsrechte bei Verfall der Optionsscheine fihrt
zu einer entsprechenden Auflésung der Absicherungsgeschéfte des Emittenten. Insbesondere bei Ausiibung
gegen Verfall kann dies zur Auflésung der gesamten Absicherungsposition in kurzer Zeit fihren. Je nach Anzahl
der auszulibenden Optionsscheine, der dann gegebenen Marktsituation und Liquiditat in dem jeweiligen Basiswert,
kann nicht ausgeschlossen werden, dass dadurch der Referenzkurs des Basiswertes bei Ausiibung und damit
auch die Art und Hohe des Auszahlungsbetrages negativ beeinflusst werden. Es kann nicht ausgeschlossen
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werden, dass der Aufbau oder die Auflésung von Absicherungspositionen durch den Emittenten die
Preisentwicklung des Basiswertes der Turbo Optionsscheine so weit verstarkt, dass hierdurch gerade ein Knock-
Out Ereignis ausgeldst wird und Optionsrechte entsprechend vorzeitig wertlos verfallen. Je néher sich der Preis
des Basiswertes einer Knock-Out Schwelle nahert und je hdher die Volatilitat des Basiswertes ist, desto groRer ist
das Risiko eines in diesem Zusammenhang beeinflussten Knock-Out Ereignisses. Siehe auch Gliederungspunkt
,D. Risikofaktoren der Wertpapiere" am Anfang dieses Basisprospektes.

3.2. Das Angebot und die Verwendung der Ertrage erfolgen zum Zwecke der Gewinnerzielung.

4. Informationen Uber die anzubietenden bzw. zum Handel zuzulassenden Wertpapiere

4.1 Informationen Uber die Wertpapiere

4.1.1 Typ, Kategorie und ISIN

Typ, Kategorie und ISIN der Optionsscheine sind in Nr. 1 der jeweiligen Optionsbedingungen (siehe Seite G1) bzw.
in den ,endgultigen Angebotsbedingungen® zu diesem Basisprospekt angegeben.

4.1.2 Die Einflussfaktoren des Optionsscheinwertes

Die Einflussfaktoren der Preise von Optionsscheinen sind bereits mit ihren wesentlichen Aspekten im
Gliederungspunkt ,D. Risikofaktoren der Wertpapiere* dargestellt, auf den hiermit zwecks Vermeidung von
Textwiederholung Bezug genommen wird.

4.1.3 Anwendbares Recht

Das anwendbare Recht ergibt sich aus Nr. 8 der jeweiligen Optionsbedingungen (siehe Seite G25).

4.1.4 Verbriefung

Die Verbriefung ergibt sich aus Nr. 2 der jeweiligen Optionsbedingungen (siehe Seite G9).

Die zentrale Wertpapiersammelbank bzw. die weiteren Wertpapiersammelbanken werden in den endgultigen
Angebotsbedingungen des betreffenden Wertpapiers festgelegt. Dort wird auch die jeweilige Adresse angegeben.
4.1.5 Wahrung der Wertpapieremission

Die Optionsscheine werden in der in den ,endgiiltigen Angebotsbedingungen” genannten Wahrung freibleibend
zum Kauf angeboten. Der borsliche bzw. au3erbdrsliche Handel in den Optionsscheinen wird (sofern vorhanden)
gleichfalls in der vorgenannten Wahrung erfolgen. Im Falle der automatischen Auslibung bei Verfall erfolgt die
Auszahlung eines inneren Wertes (sofern vorhanden) gegebenenfalls nach Umrechnung in die in den ,endgiltigen
Angebotsbedingungen” genannte Auszahlungswahrung.

4.1.6 Einstufung und Rangfolge der Wertpapiere

Einstufung und Rangfolge der Wertpapiere sind in Nr. 9 der jeweiligen Optionsbedingungen geregelt (siehe Seite
G26).

4.1.7 Beschreibung der Rechte, Auszahlungsbetrag, Knock-Out Ereignis, Stopp-Loss Auszahlungsbetrag,

Verfahren zur Ausiibung

Der Inhalt des jeweiligen Optionsrechts ergibt sich aus Nr. 1 Ziffern 5 bis 9 der Optionsbedingungen (siehe Seiten
G5-9) in Verbindung mit den jeweiligen endgtiltigen Angebotsbedingungen,

Fur séamtliche Typen von Optionsscheinen ist die Ausiubung der Wertpapiere in Nr. 5 der jeweiligen
Optionsbedingungen geregelt (siehe Seiten G21-22).
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Fur samtliche Typen von Optionsscheinen sind die Folgen von Marktstérungen in Nr. 6 der jeweiligen
Optionsbedingungen festgelegt (siehe Seiten G22-25).

4.1.8 Beschluss, der die Grundlage fiir Neuemission bildet:

Die Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA, Frankfurt am Main bietet die Optionsscheine, die
Gegenstand dieses Prospektes sind, aufgrund eines fir die betreffende Emission jeweils durch ihre zustandigen
Personen in dem jeweils organisatorisch zustéandigen Bereich zu fassenden Beschlusses an, dessen genaue
Bezeichnung in den endgiltigen Angebotsbedingungen zu diesem um die endgultigen Angebotsbedingungen
unvollstdndigen Basisprospekt genannt wird. Der Nachtrag der endgiltigen Angebotsbedingungen bildet
zusammen mit diesem Basisprospekt den Prospekt.

4.1.9 Angebotsmethode, Anbieter und Emissionstermin der Wertpapiere:

Die endgiiltigen Angebotsbedingungen geben Auskunft, welche Daten fir Angebotsmethoden, Anbieter und
Emissionstermine fir die Optionsscheine festgelegt wurden:

Angebotsmethode:

a) Die Optionsscheine werden in einem freih&ndigen, fortlaufenden Angebot in einer oder mehreren Serien, die
unterschiedlich ausgestattet sein kénnen, angeboten und/oder

b) die Optionsscheine werden wahrend einer Zeichnungsfrist in einer oder mehreren Serien, die unterschiedlich
ausgestattet sein kénnen, zu einem festen Preis zuzlglich eines Ausgabeaufschlages angeboten. Nach Abschluss
der jeweiligen Zeichnungsfrist werden die Optionsscheine freihandig verkauft.

Anbieter:
Der Anbieter der Optionsscheine wird in den endgultigen Angebotsbedingungen festgelegt.
Beginn des Angebotes:

Die Optionsscheine werden erstmals entweder mit Beginn des freihdndigen Verkaufs bzw. dem Beginn der
Zeichnungsfrist angeboten.

4.1.10 Beschrankungen der freien Ubertragbarkeit der Wertpapiere

Bei Erwerb, Ubertragung und Ausiibung der Optionsscheine sind die in Nr. 4 der jeweiligen Optionsbedingungen
dargestellten Verkaufsbeschrankungen zu beachten (siehe Seiten G19-21).

4.1.11 Auslibungstag, Verfalltag, auf den Verfalltag bezogener letzter Berechnungstag

Der Verfalltag der jeweiligen Serie der Optionsscheine ist in Nr. 1 Ziffern 2 und 4 der Optionsbedingungen (siehe
Seiten G1 und 4) wie durch die jeweiligen endgtiltigen Angebotsbedingungen vervollstandigt, festgelegt.

Der Tag, an dem die Auslbung der Optionsscheine wirksam wird, ist in Nr. 5 Ziffer 1 (siehe Seite G21) in
Verbindung mit Nr. 1 Ziffern 2 und 4 (siehe Seiten G1 und G4) der Optionsbedingungen wie durch die jeweiligen
endglltigen Angebotsbedingungen vervollstandigt, geregelt.

Der jeweils auf den Verfalltag bezogene letzte Berechnungstag ergibt sich fur die jeweilige Serie der
Optionsscheine aus der Definition der Tabelle in Nr. 1 Ziffer 2 (siehe Seite G1) in Verbindung mit Nr. 1 Ziffer 4
(siehe Seite G4) der Optionsbedingungen, wie durch die jeweiligen endgiltigen Angebotsbedingungen
vervollstandigt.

4.1.12.1 Auszahlungsbetrag, Referenzkurs der Austubung, Referenzkurs der Wahrungsumrechnung

Der bei Auslbung der Optionsscheine ggf. zu zahlende Auszahlungsbetrag und die dabei zur Anwendung
gelangenden Referenzkurse der Ausubung bzw. Wahrungsumrechnung (sofern der innere Wert nicht bereits in der
Waéahrung des Auszahlungsbetrages ausgedrickt ist) ergeben sich aus Nr. 1 Ziffern 6 und 7 der
Optionsbedingungen (siehe Seiten G5-9), wie durch die jeweiligen endglltigen Angebotsbedingungen
vervollstandigt.

-E3-



4.1.12.2 Stopp-Loss Auszahlungsbetrag, Innerer Wert bei Stopp-Loss, Stopp-Loss Wechselkurs,
Zahltag bei Stopp-Loss

Der bei Eintritt eines Knock-out Ereignisses ggf. zu zahlende Stopp-Loss Auszahlungsbetrag und die dabei zur
Anwendung gelangende Berechnung des inneren Wertes bei Stopp-Loss, der Stop-Loss Wechselkurs (sofern der
innere Wert nicht bereits in der Wahrung des Auszahlungsbetrages ausgedriickt ist) sowie der Zahltag bei Stopp-
Loss ergeben sich aus Nr. 1 Ziffer 7 der Optionsbedingungen (siehe Seite G6-9), wie durch die jeweiligen
endglltigen Angebotsbedingungen vervollstandigt.

4.1.13. Laufende Einkiinfte aus den Wertpapieren

Die Optionsscheine verbriefen keinen Anspruch auf einen laufenden Ertrag, wie etwa Zinszahlungen oder
Dividendenzahlungen.

Die Optionsscheine verbriefen vielmehr ausschlielich ein Austbungsrecht, das von lhnen ausschlief3lich mit
Wirkung zum Verfalltag (europaische Austibung) bzw. jederzeit (amerikanische Ausiibung) ausgelibt werden kann.
Siehe auch ,4.1.7 Beschreibung der Rechte, Auszahlungsbetrag, Knock-Out Ereignis, Stopp-Loss
Auszahlungsbetrag, Verfahren zur Ausiibung*.

Alternativ kommt der Verkauf der Optionsscheine in Betracht, der jedoch in den Optionsbedingungen nicht geregelt
ist; insbesondere schuldet der Emittent aus den Optionsscheinen dem Anleger keine Verpflichtung auf Ruckkauf
der Optionsscheine. Siehe auch, insbesondere zur Art und Weise der Berechnung, ,Sekundarmarkt in den
Optionsscheinen” auf Seite D3.

4.1.14 Quellensteuer auf Einkommen am Sitz des Emittenten und der Lander, in denen das Angebot
unterbreitet oder die Zulassung zum Handel beantragt wird

Der Emittent hat seinen Sitz in Frankfurt am Main in der Bundesrepublik Deutschland. Fur die Optionsscheine ist
der Emittent nach deutschem Recht nicht zum Einbehalt von Einkommensteuer an der Quelle verpflichtet. Fur
Zahlungen ins Ausland ist der Emittent grundsatzlich nicht zum Steuerabzug verpflichtet. Ein Steuereinbehalt durch
den Emittenten findet daher nicht statt.

4.2 Informationen tiber den Basiswert

4.2.1 Referenzkurs des Basiswertes bei Ausiibung, Referenzkurs der Wahrungsumrechnung,
Wahrungsumrechnungstag, Wechselkursreferenzstelle

Im Falle der Ausiibung der Optionsrechte wird der Berechnung des Auszahlungsbetrages gemaR Nr. 1 Ziffern 6
und 7 (siehe Seiten G5-9) der in Nr. 1 Ziffer 4 (siehe Seiten G4-5) der Optionsbedingungen jeweils in Verbindung
mit den endgultigen Angebotsbedingungen festgelegte Referenzkurs des Basiswertes am Berechnungstag
zugrunde gelegt.

Der Auszahlungsbetrag bei Auslibung ist entweder der innere Wert, sofern dieser bereits in der Wahrung des
Auszahlungsbetrages ausgedriickt ist, oder der mit dem Referenzkurs der Wahrungsumrechnung in die Aus-
zahlungswahrung umgerechnete innere Wert. Die Beziehung zwischen dem Wahrungsumrechnungstag, das ist
der an den Berechnungstag anknipfende Tag, an dem der innere Wert gegebenenfalls in die
Auszahlungswahrung umgerechnet wird, dem Referenzkurs der Wahrungsumrechnung, das ist der Wechselkurs
der fur die Umrechnung in die Auszahlungswéhrung gegebenenfalls verwendet wird sowie der
Wechselkursreferenzstelle, das ist die Stelle, die den Referenzkurs der Wahrungsumrechnung berechnet, ist in Nr.
1 Ziffer 2 (siehe Seite G1) in Verbindung mit den Definitionen in Nr. 1 Ziffer 4 (siehe Seiten G4-5) der
Optionsbedingungen wie durch die jeweiligen endgultigen Angebotsbedingungen vervollstandigt, festgelegt.

4.2.2 Merkmale des Basiswertes, verfigbare Informationen tiber den Basiswert

a) Merkmale des Basiswertes

Die Merkmale des Basiswerts sind in den endgultigen Angebotsbedingungen zu Nr. 1 Ziffer 3 (siehe Seiten G3-4)
in Verbindung mit den Definitionen in Nr. 1 Ziffer 4 (siehe Seiten G4-5) der Optionsbedingungen festgelegt.

b) Informationen Uber die vergangene und weitere Entwicklung des Basiswertes und seiner Volatilitat
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Informationen Uber die vergangene (historische) Entwicklung des Basiswertes sind in der Form von Charts auf der
website des Emittenten, die in den endgiltigen Angebotsbedingungen zu Nr. 1 Ziffer 4 der jeweiligen
Optionsbedingungen (siehe Seiten G4) genannt ist, verfligbar. Diese Informationen werden taglich aktualisiert und
geben in diesem Sinne auch Uber die weitere Entwicklung des Basiswertes Auskunft. Charts betreffend die
historische Volatilitdt des Basiswertes sind gleichfalls in taglich aktualisierter Form auf der vorgenannten website
des Emittenten verfigbar. Daneben kénnen Charts betreffend die historische Volatilitdét des Basiswertes bei der
Emittentin in Papierform zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten werden.

¢) Beschreibung von Indizes, die nicht vom Emittenten verfasst sind

Die Beschreibung des jeweiligen Basiswertes ist in den endgiltigen Angebotsbedingungen enthalten.

d) Beschreibung von Indizes und Kérben, die vom Emittenten verfasst sind

Die Beschreibung des jeweiligen Basiswertes ist in den endgiiltigen Angebotsbedingungen enthalten.

e) Aktuelle Zusammensetzung der Indizes, die nicht vom Emittenten verfasst sind

Informationen Uber die in den betreffenden zugrunde liegenden Indizes enthaltenen Einzelaktien und ihr aktueller,
am Tageskurs bemessener prozentualer Anteil im jeweiligen Index kdnnen entweder auf der in den endgtiltigen
Angebotsbedingungen angegebenen frei zuganglichen website in deutscher Sprache kostenlos abgerufen werden
oder sind in Papierform in deutscher oder englischer Sprache beim Emittenten unter der Adresse ,Citigroup
Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA, Warrants/New Issues Structuring, Frankfurter Welle, Reuterweg 16,
60323 Frankfurt am Main“ kostenlos verflgbar.

4.2.3 Beschreibung etwaiger Marktstérungen bzw. Abwicklungsstérungen, die den Basiswert beeinflussen
Einzelheiten ergeben sich jeweils aus Nr. 6 der jeweiligen Optionsbedingungen (siehe Seiten G22-25).

Die Optionsrechte lauten ausschlie3lich auf einen Auszahlungsbetrag in Geld. Stérungen etwaiger Abwicklungen in

effektiven Wertpapierurkunden des Basiswertes sind daher unerheblich und in den Optionsbedingungen nicht
berucksichtigt.

4.2.4 Anpassungen der Ausstattungsmerkmale der Optionsscheine im Falle von Kapital- oder sonstigen
Veranderungen beim Basiswert
Einzelheiten zu Anpassungen der Ausstattungsmerkmale sind in Nr. 3 der jeweiligen Optionsbedingungen geregelt

(siehe Seiten G9-19).

Die folgenden Angaben der Gliederungspunkte 5 und 6 werden durch die jeweiligen endglultigen
Angebotsbedingungen ausgefullt:

5. Bedingungen und Konditionen des Angebotes

5.1 Erwerb, Zeichnung, Abwicklung

5.1.1 Die Bedingungen (nicht die Optionsbedingungen), denen das Angebot unterliegt

5.1.2 Die Gesamtsumme des Angebotes

5.1.3 Die Angebotsfrist und das Zeichnungsverfahren

5.1.4 Die Einzelheiten zum Mindest- und/oder Héchstbetrag der Zeichnung

5.1.5 Die Methode und Fristen fiir die Bezahlung der Wertpapiere und ihre Lieferung

5.1.6 Art, Weise, Termin der Offenlegung der Ergebnisse des Angebotes

5.2 Vertrieb und Zuteilung

5.2.1 Potentielle Investorengruppen, Angebot in mehreren Landern,
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Vorbehalt von Tranchen fiir einzelne Lander

5.2.2 Mitteilung der Zuteilung an Zeichner und, ob Handelsaufnahme vor dieser Mitteilung méglich ist

5.3 Methode der Preisfestsetzung, Verfahren der Preisverdffentlichung, Kosten und Steuern beim Erwerb

5.4 Platzierung bzw. Ubernahme

5.4.1 Name und Anschrift des Koordinators des Angebotes und Platzierer in den einzelnen Landern des
Angebotes;

5.4.2 Name und Anschrift der Zahlstellen und der Wertpapiersammelbanken in jedem Land

5.4.3 Institute, die die Emission fest ibernenmen, die ohne feste Ubernahme nach besten Mdglichkeiten
plazieren bzw. Erklarung, ob die Emission uberhaupt nicht tbernommen wird;

Angabe der Ubernahmeprovisionen und Platzierungsprovisionen

5.4.4 Abschlussdatum des Ubernahmevertrages, sofern vorhanden;

5.4.5 Name und Anschrift der Berechnungsstellen

5.5 Kriterien bzw. Bedingungen fir die Festlegung des Angebotspreises und des Emissionsvolumens

6. Bdérsenhandel und Handelsregeln

6.1 Zulassung der Wertpapiere an einem geregelten Bérsenmarkt

6.2 Geregelte Borsenmarkte oder gleichwertige Markte, an denen die Wertpapiere bereits zugelassen sind
6.3 Institute, die eine market making Verpflichtung tbernommen haben

Beschreibung der market making Verpflichtung

7. Zusétzliche Informationen

7.1 In der Wertpapierbeschreibung genannte Berater

In der Wertpapierbeschreibung werden keine Berater benannt.

7.2 Weitere Berichte der Abschlussprufer

In der Wertpapierbeschreibung sind keine weiteren Informationen oder Berichte der gesetzlichen Abschlussprifer
des Emittenten aufgenommen bzw. darauf verwiesen.

7.3 Erklarungen oder Berichte von Sachverstandigen in der Wertpapierbeschreibung

Zur Zeit keine Anwendung.

7.4 Informationen von Dritten

Sofern Informationen von Seiten Dritter tbernommen wurden, bestatigt der Emittent, dass diese Information korrekt
wiedergegeben wurde und dass — soweit es dem Emittenten bekannt ist und er aus den von dieser dritten Partei
Ubermittelten Informationen ableiten konnte — keine Fakten unterschlagen wurden, die die reproduzierten
Informationen unkorrekt oder irrefiihrend gestalten wirden. Darlber hinaus hat der Emittent die Quelle(n) der
Informationen Gberpruft.

7.5 Informationen nach erfolgter Emission

In den jeweiligen Optionsbedingungen, die am Ende dieser Wertpapierbeschreibung abgedruckt sind, ist

angegeben, welche Informationen nach dem Tag des ersten Angebotes durch den Emittenten verdffentlicht
werden.

-E6-



Beispiele fir solche Vero6ffentlichungen sind der Eintritt eines Knock-out Ereignisses oder Anpassungen der
Ausstattungsmerkmale infolge Anpassungen beim Basiswert, die sich beispielsweise auf den Basispreis, die
Knock-out Schwelle, das Bezugsverhdltnis oder einen Austausch des Basiswertes selber auswirken. Weitere
Beispiele sind die vorzeitige Riickzahlung der Optionsscheine infolge Unmdglichkeit einer Anpassung.

Sofern die zum jeweiligen Zeitpunkt in den Landern, in denen die Optionsscheine offentlich angeboten bzw.
bdrsennotiert werden, einschlagigen gesetzlichen Bestimmungen nichts anderes vorschreiben, erfolgt die
Veroffentlichung jeweils nach Wahl des Emittenten entweder in einer oder mehreren Zeitungen, die in dem Land, in
dem jeweils das offentliche Angebot unterbreitet oder die Zulassung zum Bdrsenhandel angestrebt wird, gangig
sind oder in gro3er Auflage verlegt werden oder auf der Website des Emittenten. Der Emittent wird das jeweilige
Veroffentlichungsmedium und ein davon gegebenenfalls abweichendes Medium, das fiir die Rechtswirksamkeit der
Veroffentlichung maRgeblich ist, in den jeweiligen endglltigen Angebotsbedingungen bekanntmachen. Eine
spatere Anderung des Veroffentlichungsmediums wird der Emittent in dem jeweiligen anféanglichen
Veroffentlichungsmedium bekanntmachen.
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F. Emittentenbeschreibung
der Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA, Frankfurt am Main

Informationen Uber den Emittenten der Wertpapiere, der Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA, sind
im Registrierungsformular des Emittenten vom 26 Juni 2008 enthalten, das gemaf? § 11 WpPG (Wertpapierprospekt-
gesetz) in diesen Basisprospekt einbezogen wird. Das Registrierungsformular wird zur kostenlosen Ausgabe an das
Publikum in gedruckter Papierform an der folgenden Geschéftsadresse des Emittenten:

Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA
Frankfurter Welle

Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main

kostenlos bereitgehalten bzw. verdffentlicht.
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Optionsbedingungen
[genaue Bezeichnung: ###] Optionsscheine
bezogen auf [Aktienindizes][Aktien][Wechselkurse][Rohstoffe][Futures-Kontrakte]

[einen Korb bestehend aus [Aktienindizes][Aktien][Wechselkursen][Rohstoffen][Futures-Kontrakten]]

Nr. 1
Ausstattungsmerkmale, Informationen zum Basiswert, Begriffsbestimmungen

Die Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA, Frankfurt am Main (nachfolgend der "Emittent" genannt) bietet die in Nr. 1 Ziffern 2 bis 4 dieser
Optionsbedingungen beschriebenen [Bull][Call] bzw. [Bear][Put] [genaue Bezeichnung: ###] Optionsscheine bezogen auf den in der Referenzwéahrung ausgedriickten
Referenzkurs des jeweiligen Basiswertes (nachfolgend ,[Bull][Call] Optionsscheine” bzw. ,[Bear][Put] Optionsscheine” und zusammen die ,,Optionsscheine* genannt)
an. Die Ausstattungsmerkmale der angebotenen Optionsscheine, Informationen zum Basiswert und Begriffsbestimmungen sind aus Nr. 1 Ziffern 2 bis 4 ersichtlich.

Ausstattungsmerkmale der Optionsscheine (Tabelle 1):

WKN ISIN Basiswert Art Basispreis [Cap] [Knock-Out [Anpassungs- Bezugs- [Verfall] Ausilibung Anzahl [andere
[am ersten Tag des [Digitaler Zielbetrag] Schwelle] [im 1. prozentsatz im verhalt- [Beginn der Ausstattungs-
Angebots] Anpassungszeitraum] 1. Anpas- nis Laufzeit] merkmale]
sungszeitraum]

HEHHH R HitH H#itH Hit HitHt Hit H#itH Hit #H# #H# Hit i HHH HtHHEHE Ht HHH A HiH
HiHHHH #HH# #it #H# #H# #Hittt #H# ## #,# HHE HHtHHHHH it HHEH
HEHHH R HitH H#itH Hit HitHt Hit H#itH Hit #H# #H# Hit i HHH HitHHEHE Ht HHH A HiH
HiHHHIH #HH# #it #H# #H# #Hittt #H# ## #,# HHE HHtHHHHH it HHEH
HEHHH R HitH H#itH Hit HitHt Hit H#itH Hit #H# #H# Hit i HHH HtHHEHE Ht HHH A HiH
HHEHHHHHE #HH# #it #H# it #H #Hittt #H# ## #,# HHE HHHHHHH it HEH
HiH I HitH HitH Hit HitHt #it #H HitH Hit #H# #H# Hit i HHH HitHHEHE Ht HHH A HitH
HHEHHHHHE #HH# #it #H# it #H #Hittt #H# ## #,# HHE HHtHHHHH it HEH
HiH I HitH H#itH Hit HitHt #it #H HitH Hit #H# #H# Hit i HHH HitHHEHE Ht HHH A HitH
HHEHHHHHE #HH# #it #H# it #H #Hittt #H# ## #,# HHE HHHHHHH it HEH
HiH I HitH HitH Hit HitHt #it #H HitH Hit #H# #H# Hit i HHH HitHHEHE Ht HHH A HitH
HHEHHHHHE #HH# #it #H# it #H #Hittt #H# ## #,# HHE HHtHHHHH it HEH
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3. Informationen zum [Basiswert][Korb] (Tabelle 2):
Basiswert ISIN oder Reuters- [MaRgebliche Borse] [bzw.] [MaBgeblicher MafRgebliche Anpassungsborse fir Berechnungstag Referenzkurs des Wahrung, in der der Referenzkurs [andere
[Firmenname][Aktienart] Code des Referenzmarkt] [bzw.] [MaBgeblicher Basiswert (,Anpassungsbdrse") Basiswertes ausgedruckt wird (, Referenzwahrung*) Ausstattungs-
[Indextyp][Gewichts- oder sonstige Basiswertes Indexberechner] (, Referenzkurs*) merkmale]
MaReinheit] [Verfalltermin]
T HH W T HEHH TR HiH
HH IR HiHH HEHIHH I HEHHHH B HHHHEHH HH I
ittt R R Hittt R Hi T
R R HiHBHER R HEHBHHRHBHHT EREHEET Y HEHBHIR R e
T HH HEHHH R HEHH R HHTHEH HHHEHIHHHE
HH IR HiHH HEHIHH I HEHHHH B HHHHEHH HH I
ittt R R Hittt R Hi T
R R HiHBHER R HEHBHHRHBHHT EREHEET Y HEHBHIR R e
T HH HEHHH R HEHH R HHHEH HHHEHIHHHE
HEH IR HiHH HEHIHH I HEHHHH B HHHHHHH HH I
ittt R R Hittt R Hi T
R R HiHBHER R HEHBHHRHBHHT EREHEET Y HEHBHIR R e
T HH HEHHH R HEHH R HHTHEH HHHEHIHHHE
HH IR HiHH HEHIHH I HEHHHH B HHHHEHHH HH I
ittt HHtHHHH R R Hittt R H bt
R R HiHBHER R HEHBHHRHBHHT EREHEET Y HEHBHIR R e
T HH HEHHH R HEHH R HHTHEH HHHEHIHHHE
HEH IR HiHH HEHIHH I HEHHHH B HHHHEHH HH I
Korbbestandteil ISIN oder Reuters-| [Maf3gebliche Borse] [bzw.] MaRgebliche Referenzkurs des [Gewichtung] Wahrung, in der der [andere Aus
[Firmenname][Aktienart] Code des [MaRgeblicher Anpassungsbor- Korbbestandteils [Gewichtungs- |Referenzkurs aus-gedriickt stattungs-
[Indextyp][Gewichts- Korbbestandteils Referenzmarkt] [bzw.] se fur den (, Referenzkurs") faktor] des wird (, Referenzwahrung*) merkmale]
oder sonstige [MaRRgeblicher Korbbestandteil Korbbestandteils
MalReinheit] Indexberechner fir den (,Anpassungsbo
[Verfalltermin] Korbbestandteil] r-se")
B B R B B B B B
B B HHHHHEH ] B BT B B B
BT BT B B B B BT B
BREAFHHHHH TR HHAR R BRAFHHHHH TR BRAFHHEHR R BRAFHEHHHH BRARFHEHHRRTE HHAR R HHARRRHHTH
B B R B B B B B
B B HHHHHHH B B B B B
B BT B B B B B B
BREAFHHHHH TR HHAR R BRAFHHHHH TR BRAFHHEHR R BRAFHEHHHHEE BRARFHEHHRRTE HHAR R HHARRRHHTH
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HHHHHRHHHHHH

B

HHHHRHHHH

HHHHHHH

HHHHHHHH

HHHHHHH

BHHH

BHHH

HHHHRHHH R

BHHHHRHHH R

HHHHRHHH R

RHHH B

HHHHRHHH R

BHHH AR

BHHHHRHHH R

BHHHHRHHH

Dabei bedeuten im Einzelnen:

BRERHAH, HHHH
BRARHAH, HHHH
BRARHAHE, HHHH
BRARHAHE, HHHH
BRERHAHE, HHHH
HRERHAE, HHHH
HRARHAHE, HHHH
HRARHAHE, HHHH
HRARHAHE, HHHH

RERAH, HHHH, FHERRRAH
RERAH, HHHH, FHERRRAH
RERAH, HHHH, FHERRRAH
RERAH, HHHH, FHERFRRAA
REAAH, HHHH, FHERRRAA
REAAH, HHHH, FHERRRAA
REAAH, HHHH, FHERRAA
REAAH, HHHH, FHERFRRAA
REAAH, HHHH, FHERRRAA

[Zum Zwecke der Ubersichtlichkeit kann die Darstellung der Tabellen, insbesondere die Anordnung der Spalten, in den Endgiiltigen Bedingungen von der hier gewéhlten

Der Rest dieser Seite bleibt absichtlich leer.

-G3-

Darstellung abweichen.]




4. In diesen Optionsbedingungen bedeuten:

.Bankarbeitstag":
.

~verfalltag":
T

.verfalltag + 1*:
T

»1ag des ersten Angebotes":
T

~Ausibungsfrist*:
HHHHHH T

.Mindestaustbungsvolumen*:
HHHRHHHT

.Referenzkurs des Basiswerts (Korb)*:
HHHHHHHHHH
.Berechnungstag":

HHARRAAHHHH.

.Modifizierter Berechnungstag":
HHHHHHHHHHH

.Modifizierter Berechnungstag + 1*:
HHHHHHHHHHH

~Wahrungsumrechnungstag":
HHHHHHHAHAH .
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~JAnpassungszeitraum®:
.

LAnpassungsprozentsatz":
HtHHHE.

~Zinsbereinigungsfaktor®:
.

~Anpassung auf Grund von Dividendenzahlungen*:
.

~JAnpassungstag*“:
HtHHHE.

~Einlésungstag":
HHHHHHHHH

-Modifizierter Einlésungstag*:
HHHHHHHHHHHH.

-Modifizierter Einlésungstag + 1“
HHHHHHHHH

.Beobachtungszeitraum®:
T

.Beobachtungsstunden®:
T

~Beobachtungskurs":
I

L<Zusatzort”:
L.



»Zahltag bei Kiindigung*:
T

.Zahltag bei Einldsung*:
T

»Zahltag bei vorzeitiger Ruckzahlung*:
T

.Zahltag bei Verfall:
T

-Wechselkursreferenzstelle“:
HitHHHHHE.

.Referenzkurs der Wahrungsumrechnung*:
T

.Zentrale Wertpapiersammelbank*:
T

.Clearinggebiet der zentralen Wertpapiersammelbank":
T

~Weitere Wertpapiersammelbanken®:
T

-Website des Emittenten®:
HitHHHHHHE.

~Auswabhlstelle fir Anpassungen*:

Basiswert: Auswabhlstelle fir Anpassungen:
HHH R
HitHH R
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L~rerminborsen‘:

Basiswert: Terminborsen:
HHH it
HHH it

Der Inhaber eines Optionsscheines (nachfolgend "Options-
scheininhaber" genannt) hat nach Mafl3gabe dieser Options-
bedingungen das Recht auf Zahlung des Auszahlungs-
betrages gemafl Nr. 1 Ziffer 6 [oder des Stopp-Loss Aus-
zahlungsbetrages gemafR Nr. 1 Ziffer 7] durch den
Emittenten.

Der Auszahlungsbetrag ist entweder der innere Wert, sofern
dieser bereits in Euro ausgedrickt ist, oder der mit dem
Referenzkurs der Wahrungsumrechnung in die Aus-
zahlungswéhrung Euro umgerechnete innere Wert.

Bei Optionsscheinen einflgen:

[Der innere Wert ist, vorbehaltlich einer Anpassung des
Basispreises, des Bezugsverhéltnisses oder der sonstigen
Ausstattungsmerkmale der Optionsscheine, die in der Refe-
renzwahrung ausgedriickte und mit dem Bezugsverhaltnis
multiplizierte Differenz, um die der am Berechnungstag fest-
gestellte Referenzkurs des Basiswertes den jeweiligen
Basispreis Uberschreitet (Call Optionsscheine) bzw.
unterschreitet (Put Optionsscheine).]

Bei Turbo Optionsscheinen einfligen:

[Der innere Wert ist, vorbehaltlich einer Anpassung des
Basispreises, der Knock-Out Schwelle, des Bezugsverhalt-
nisses oder der sonstigen Ausstattungsmerkmale der
Optionsscheine, die in der Referenzwéhrung ausgedrickte
und mit dem Bezugsverhdltnis multiplizierte Differenz, um
die der am Berechnungstag festgestellte Referenzkurs des



[7.

Basiswertes den jeweiligen Basispreis Uberschreitet (Bull
Optionsscheine) bzw. unterschreitet (Bear Optionsscheine).]

[andere Definition des Inneren Wertes: ###]
Bei Turbo Optionsscheinen mit Knock-Out einfligen:

[Falls der Beobachtungskurs des Basiswertes, ausgedriickt

in der Referenzwahrung, wahrend des
Beobachtungszeitraums innerhalb der
Beobachtungsstunden zu irgendeinem Zeitpunkt

(nachstehend der ,Knock-out Zeitpunkt* genannt) der
Knock-out Schwelle des Optionsscheines entspricht oder
diese unterschreitet (Bull) bzw. entspricht oder Gberschreitet
(Bear) (das ,Knock-out Ereignis®), endet die Laufzeit der
Optionsscheine mit dem Knock-out Zeitpunkt vorzeitig.]

[Der Auszahlungsbetrag ist in diesem Falle Null.]

[Sofern der Stopp-Loss-Auszahlungsbetrag gemafl Nr. 1
Ziffer 7 positiv ist, erhalt der Optionsscheininhaber den
Stopp-Loss-Auszahlungsbetrag.]

[Der Emittent wird das Erreichen oder Unterschreiten (Bull)
bzw. Erreichen oder Ueberschreiten (Bear) der Knock-out
Schwelle unverziiglich gemanR Nr. 7 bekanntmachen.]

Falls die Laufzeit der Optionsscheine durch ein Knock-out
Ereignis vorzeitig endet, wird der Emittent den
Optionsscheininhabern einen etwaigen Stopp-Loss-Aus-
zahlungsbetrag zahlen.

Der Stopp-Loss-Auszahlungsbetrag ist entweder der innere
Wert bei Stopp-Loss, sofern dieser bereits in Euro
ausgedrickt ist, oder der mit dem Stopp Loss-Wechselkurs
in die Auszahlungswahrung Euro umgerechnete innere Wert
bei Stopp-Loss.
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[Der innere Wert bei Stopp-Loss ist, vorbehaltlich einer An-
passung des Basispreises, der Knock-Out Schwelle, des
Bezugsverhaltnisses oder der sonstigen Ausstattungs-
merkmale der Optionsscheine, die in der Referenzwdhrung
ausgedriickte und mit dem Bezugsverhéltnis multiplizierte
Differenz, um die der jeweilige Basispreis die jeweilige
Knock-Out Schwelle Uberschreitet (Bull Optionsscheine)
bzw. unterschreitet (Bear Optionsscheine).]

[Innerer Wert bei Stopp-Loss ist der auf die nachste kleinste
Wahrungseinheit abgerundete Barwert der in der
Referenzwahrung ausgedriickten und mit dem
Bezugsverhdltnis multiplizierten Differenz, um die der
Kalkulationskurs den Basispreis Uberschreitet (im Falle
eines Turbo Stopp Loss Bull Optionsscheines) bzw.
unterschreitet (im Falle eines Turbo Stopp Loss Bear
Optionsscheines).

Kalkulationskurs ist der auf der Grundlage des Hedge-
Kurses und unter Beriicksichtigung der auf einen Kurs per
Termin urspringlicher Verfalltag des Optionsscheines
gemal Nr.1 Ziffer 2 bzw. Ziffer 5 einwirkenden Faktoren
(wie z.B. der erwarteten Zahlungsstrome des Basiswertes)
vom Emittenten festgestellte Kurs des Basiswertes per
Termin urspringlicher Verfalltag des Optionsscheines
gemal Nr. 1 Ziffer 2 bzw. Ziffer 4.

Hedge-Kurs ist der rechnerische Durchschnitt der vom
Emittenten erzielten Kurse fir die Auflosung der von ihm fir
die Optionsscheine gehaltenen Hedge-Position (nachfolgend
.Hedge-Position* genannt). Der Emittent wird die Hedge-
Position innerhalb von maximal 60 Minuten nach dem Eintritt
des Knock-out Zeitpunktes auflésen, sofern in diesen
Optionsbedingungen nichts Abweichendes bestimmt ist.

Stopp Loss-Wechselkurs ist der vom Emittenten nach
billigem Ermessen innerhalb von maximal 60 Minuten nach
dem Eintritt des Knock-Out Zeitpunktes anstelle des



Referenzkurses der Wahrungsumrechnung festgelegte
Wechselkurs.

Sollte der Knock-out Zeitpunkt weniger als 60 Minuten vor
dem Ende der Ublichen Handelszeit an der maRgeblichen
Borse eintreten, verlangert sich der nach dem vorstehenden
Absatz zur Verfligung stehende Zeitraum fir die Auflésung
der Hedge-Position ab Beginn der néchstfolgenden
Bdrsensitzung entsprechend.

Sollte es wahrend des dem Emittenten zur Auflésung der
Hedge-Position zur Verfigung stehenden Zeitraumes zu
Marktstorungen im Sinne von Nr. 6 Ziffer 2 kommen und der
Emittent bei Eintritt der Marktstérungen noch nicht die
gesamte Hedge-Position aufgeltst haben, verlangert sich
der fur die Auflosung der Hedge-Position zur Verfligung
stehende Zeitraum um die Dauer der Marktstérungen. Der
Emittent bleibt auch wahrend des Vorliegens von
Marktstorungen  zur  Auflésung der Hedge-Position
berechtigt. Sollten die Marktstérungen bis zum Ende des
dritten auf den urspriinglichen Verfalltag der Optionsscheine
folgenden Bankarbeitstages am Zusatzort und am Ort der
malfigeblichen Borse andauern und der Emittent die Hedge-
Position noch nicht vollstandig aufgeldst haben, wird der
Hedge-Kurs auf der Grundlage der bisher tatsachlich
aufgeldsten Hedge-Position berechnet. Von dem daraus
errechneten inneren Wert bei Stopp-Loss wird in diesem
Falle nur der auf einen Optionsschein entfallende Anteil
gezahlt, der dem Anteil der tatséchlich aufgelésten Hedge-
Position an der vom Emittenten fur diesen Optionsschein
insgesamt gehaltenen Hedge-Position entspricht.

Der Emittent wird den Barwert auf der Grundlage des von
ihm festgestellten Marktzinses fir den Zeitraum vom Tag der
Feststellung des Hedge-Kurses bis zu dem urspriinglichen
Verfalltag des Optionsscheines gemafld Nr.1 Ziffer 2 bzw.
Ziffer 4 berechnen.
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Der Emittent wird die auf den Kalkulationskurs einwirkenden
Faktoren ebenso wie die zur Berechnung des Barwertes zu
berticksichtigenden Faktoren in Abstimmung mit einem
Sachverstéandigen, voraussichtlich der ebenfalls zum
Konzern der Citigroup Inc. gehérenden Citigroup Global
Markets Ltd., London, festlegen.

Die Zahlung eines etwaigen Stopp-Loss-Auszahlungsbe-
trages erfolgt entsprechend Nr. 5, wobei Zahltag bei Stopp-
Loss der funfte auf die Feststellung des Hedge-Kurses
folgende Bankarbeitstag in Frankfurt am Main ist.]

Stopp Loss-Wechselkurs ist der vom Emittenten nach
billigem Ermessen innerhalb von maximal 60 Minuten nach
dem Eintritt des Knock-Out Zeitpunktes anstelle des
Referenzkurses der Wahrungsumrechnung festgelegte
Wechselkurs.

Die Zahlung eines etwaigen Stopp-Loss-
Auszahlungsbetrages erfolgt entsprechend Nr. 5, wobei
Zahltag bei Stopp-Loss der funfte auf die Feststellung des
Knock-Out Ereignisses folgende Bankarbeitstag in Frankfurt
am Main ist.]

[Der Stop-Loss Abrechnungsbetrag ist die mit dem Bezugs-
verhaltnis multiplizierte und zum Stop-Loss Wechselkurs in
Euro umgerechnete Differenz, um die der Hedge-Kurs den
Basispreis Uberschreitet (im Falle eines Open End Turbo
Stop Loss Bull Optionsscheines) bzw. unterschreitet (im
Falle eines Open End Turbo Stop Loss Bear
Optionsscheines).

Hedge-Kurs ist der volumen-gewichtete rechnerische
Durchschnitt der vom Emittenten erzielten Kurse fir die
Auflésung der von ihm fir die Optionsscheine gehaltenen
Hedge-Position ausgedriickt in Euro (EUR) (nachfolgend
.Hedge-Position“ genannt). Der Emittent wird die Hedge-
Position innerhalb von maximal 60 Minuten nach dem Eintritt



des Knock-out Zeitpunktes auflésen, sofern in diesen
Optionsbedingungen nichts Abweichendes bestimmt ist.

Stop-Loss Wechselkurs ist der vom Emittenten nach billigem
Ermessen innerhalb von maximal 60 Minuten nach dem
Eintritt des Knock-Out Zeitpunktes an Stelle des
Referenzkurses der Wahrungsumrechnung festgelegte
Wechselkurs.

Sollte der Knock-out Zeitpunkt weniger als 60 Minuten vor
dem Ende der ublichen Handelszeit an der maRgeblichen
Borse(n) eintreten, verlangert sich der nach dem
vorstehenden Absatz zur Verfugung stehende Zeitraum fur
die Auflésung der Hedge-Position bzw. die Festlegung des
Stop-Loss Wechselkurses ab Beginn der nachstfolgenden
Bdrsensitzung entsprechend.

Sollte es wahrend des dem Emittenten zur Auflésung der
Hedge-Position zur Verfiigung stehenden Zeitraumes zu
Marktstorungen im Sinne von Nr. 5 Ziffer 5 kommen und der
Emittent bei Eintritt der Marktstérungen noch nicht die
gesamte Hedge-Position aufgeldst haben, verlangert sich
der fur die Auflésung der Hedge-Position bzw. die
Festlegung des Stop-Loss Wechselkurses zur Verfligung
stehende Zeitraum um die Dauer der Marktstorungen. Der
Emittent bleibt auch wahrend des Vorliegens von
Marktstoérungen zur Auflésung der Hedge-Position bzw. zur
Festlegung des Stop-Loss Wechselkurses berechtigt.
Sollten die Marktstérungen bis zum Ende des dritten auf den
nachsten Einlésungstag der Optionsscheine folgenden
Bankarbeitstages (in Frankfurt am Main) andauern und der
Emittent die Hedge-Position noch nicht vollstandig aufgeldst
haben, wird der Hedge-Kurs auf der Grundlage der bisher
tatsachlich aufgelésten Hedge-Position berechnet. Von dem
daraus errechneten Abrechnungsbetrag wird in diesem Falle
nur der auf einen Optionsschein entfallende Anteil gezahlt,
der dem Anteil der tatséchlich aufgeldsten Hedge-Position
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an der vom Emittenten fir diesen Optionsschein insgesamt
gehaltenen Hedge-Position entspricht.

Die Zahlung eines etwaigen Abrechnungsbetrages erfolgt
entsprechend Nr. 5 Ziffer 4, wobei Zahltag der funfte auf die
Feststellung des Hedge-Kurses folgende Bankarbeitstag in
Frankfurt am Main ist.]Jlandere Definition des Stop-Loss
Abrechnungsbetrages: ###]

Bei Open End Turbo Optionsscheinen einfligen:

[Der jeweilige Basispreis einer Serie verandert sich an
jedem Kalendertag wahrend eines Anpassungszeitraumes
um den Anpassungsbetrag gemafR Nr. 1 Ziffer 5. Der An-
passungsbetrag fir Open End Turbo Stop Loss Bull
Optionsscheine und Open End Turbo Stop Loss Bear
Optionsscheine kann unterschiedlich sein. Der jeweilige
Anpassungsbetrag einer Serie fir den jeweiligen
Anpassungszeitraum ist der Basispreis an dem in den
betreffenden Anpassungszeitraum fallenden
Anpassungstag, multipliziert mit dem in diesem
Anpassungszeitraum anwendbaren Anpassungsprozentsatz
unter Anwendung der Zinskonvention actual/360. Der sich
fur jeden Kalendertag ergebende Basispreis wird [nach
billigem Ermessen des Emittenten gerundet] [andere
Rundungsbestimmung], wobei jedoch der Berechnung des
jeweils nachfolgenden Basispreises der ungerundete
Basispreis des Vortages zu Grunde gelegt wird. FUr den
ersten Anpassungszeitraum ist der Basispreis am Tag des
ersten Angebots fir die bevorstehenden Berechnungen
malfigeblich.

Im Falle einer Dividendenausschittung einer in Tabelle 1
aufgefuhrten Aktie wird der jeweils geltende Basispreis und
die Knock-out Schwelle gemaR Nr. 1 Ziffer 4 (Anpassung
auf Grund von Dividendenzahlungen) angepasst.



Die jeweilige Knock-out Schwelle einer Serie entspricht [flr
den ersten Anpassungszeitraum dem in Tabelle 1
genannten Wert. Fur jeden weiteren Anpassungszeitraum
wird die Knock-out Schwelle an dem in diesem
Anpassungszeitraum  fallenden  Anpassungstag vom
Emittenten unter Berlcksichtigung der jeweils herrschenden
Marktgegebenheiten (insbesondere unter Bertcksichtigung
der Volatilitat) nach billigem Ermessen (8315 BGB) festge-
legt] [jeweils dem Basispreis].]Jandere Definition der
Anpassung von Basispreis und Knock-out Schwelle: ###]

Handelt es sich bei dem zugrunde liegenden Index um einen
Kursindex wird die Knock-Out Schwelle gemaf Nr. 1 Ziffer 4
(Anpassung aufgrund von Dividendenzahlungen) angepasst.

Die Laufzeit der Optionsscheine beginnt mit dem Tag des
ersten Angebotes. [Die Laufzeit der Optionsscheine endet
jeweils mit der Feststellung des fur die Berechnung des
Auszahlungsbetrages gemafl Nr. 1 Ziffer 6 mafgeblichen
Wertes des Basiswertes am Verfalltag. Die Laufzeit endet
vorzeitig am Knock-out Zeitpunkt gemafl Nr. 1 Ziffer 6, 4.
Absatz.][Der Inhaber eines Optionsscheines kann die
Optionsscheine nur jeweils mit Wirkung zu einem
Einldsungstag gemal Nr. 1 Ziffer 4 einldsen. Der Emittent ist
zur Kundigung der Optionsscheine gemdal Nr. 6 be-
rechtigt.][andere Laufzeitbestimmung: ###]

Der Emittent ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der
Optionsscheininhaber  die  Zahl der  angebotenen
Optionsscheine (auch fir einzelne Serien) Uber die in Nr. 1
Ziffer 2 genannte Zahl durch das Angebot weiterer
Optionsscheine mit gleicher Ausstattung zu erhdhen. Der
Begriff "Optionsscheine” umfasst im Falle eines solchen
weiteren Angebotes auch die zusétzlich angebotenen
Optionsscheine.
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Nr. 2
Form der Optionsscheine,
Girosammelverwahrung

Jede Serie der vom Emittenten begebenen Optionsscheine
ist jeweils in einem Inhaber-Sammeloptionsschein
(nachfolgend "Inhaber-Sammeloptionsschein” genannt) ver-
brieft, der bei der zentralen Wertpapiersammelbank gemafn
Nr. 1 Ziffer 4, hinterlegt ist. Effektive Optionsscheine werden
wahrend der gesamten Laufzeit nicht ausgegeben.

Die Ubertragung der Optionsscheine erfolgt als
Miteigentumsanteile am  jeweiligen  Inhaber-Sammel-
optionsschein  gemall den Regeln der zentralen
Wertpapiersammelbank und, aufRerhalb des Clearing-
gebietes der zentralen Wertpapiersammelbank, der weiteren
Wertpapiersammelbanken gemaf Nr. 1 Ziffer 4 oder im Falle
von Nr. 10 Ziffer 3 anderer auslandischer Wertpapier-
sammelbanken oder Lagerstellen.

Nr. 3
Anpassungen

Bei Aktienindizes als Basiswert einfugen:

1.

[2.

Der Basispreis[, die Knock-Out Schwelle] bzw. das
Bezugsverhdltnis sind aus Nr. 1 Ziffer 2 ersichtlich; diese
sowie die sonstigen fir die Berechnung des Auszahlungs-
betrages maf3geblichen Ausstattungsmerkmale der Options-
scheine unterliegen der Anpassung gemaf3 den nach-
folgenden Bestimmungen (nachfolgend ,Anpassungen®).

Kinftige Fortschreibungen in  der Berechnung des
Basiswertes seitens des malRgeblichen Indexberechners,
insbesondere Anderungen in der Zusammensetzung und
Gewichtung der im Basiswert berticksichtigten Aktien, An-



passungen der Kurse aufgrund marktunabhangiger Kursver-
anderungen (z.B. infolge von Kapitalverdnderungen oder
Dividendenzahlungen) und sonstige systembedingte Be-
reinigungen fuhren, soweit nicht die Voraussetzungen von
Nr. 3 vorliegen, zu keiner Anderung der Basispreise [bzw.
der Knock-Out Schwelle] oder des fiir die Berechnung des
inneren Wertes mafl3geblichen Referenzkurses.

Eine Anpassung wird nur vorgenommen, wenn aufgrund
einer Anderung des angewandten Berechnungsmodus die
Berechnung des Basiswertes durch den malRgeblichen
Indexberechner am Berechnungstag nicht mehr mit der
Berechnung am Tag des ersten Angebotes Ubereinstimmt.
Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn eine Neuberech-
nung des Basiswertes nach dem neuen Berechnungsmodus
fur den ersten Tag des Angebotes einen Wert ergeben
wurde, der von dem tatséchlich an diesem Tag festgestellten
Wert abweicht, obwohl der Neuberechnung die am ersten
Tag des Angebotes festgestellten Aktienkurse zugrunde-
gelegt und die Aktien wie am ersten Tag des Angebotes ge-
wichtet wurden. Anderungen gemaR Nr. 3 Ziffer 2 fiihren
nicht zu einer Anpassung.

Die Berechnung der Anpassungen wird durch einen Sach-
verstandigen vorgenommen, der von der Auswabhlstelle fir
Anpassungen gemaf® Nr. 1 Ziffer 4 bestimmt wird. Die
Anpassungen sind durch den Sachverstandigen so zu be-
rechnen, dass die wirtschaftliche Stellung der Options-
scheininhaber trotz der Anderung geman Nr. 3 Ziffer 3 mog-
lichst weitgehend unverandert bleibt.

Ist der Emittent die Auswabhlstelle fir Anpassungen gemafn
Nr. 1 Ziffer 4, wird er unverzuglich nach Eintreten einer
Anderung gemaR Nr. 3 Ziffer 3 einen Sachverstandigen be-
nennen und wird diesen unverziglich mit der Berechnung
der Anpassungen fir die Optionsscheine beauftragen.
Andernfalls wird der Emittent die Auswabhlstelle fir

-G10-

Anpassungen gemaf Nr. 1 Ziffer 4 auffordern, entsprechend
der gegebenenfalls mit dem Emittenten bestehenden Verein-
barung einen Sachverstédndigen zu benennen und wird
diesen unverziglich mit der Berechnung der Anpassungen
beauftragen.

Der Emittent wird die Notwendigkeit einer Anpassung und
die vom Sachverstdndigen festgelegten Anpassungen
gemaf Nr. 7 bekanntmachen.

Sollte der Sachverstandige zu dem Ergebnis gelangen, dass
durch eine Anpassung keine wirtschaftlich sachgerechte An-
passung an die eingetretenen Anderungen moglich ist, wird
der Emittent den fur die Bestimmung des inneren Wertes
mafgeblichen Referenzkurs [bzw. die fir den Eintritt eines
Knock-Out  Ereignisses  malf3geblichen  Werte des
Basiswertes], ausgehend von dem letzten von dem maf3geb-
lichen Indexberechner vor Eintreten der Anderung fest-
gestellten Wert auf der Grundlage des am ersten Tag des
Angebotes von dem malRgeblichen Indexberechner ange-
wandten Berechnungsmodus einschlielich der system-
bedingt vorzunehmenden Fortschreibungen gemaf Nr. 3
Ziffer 2, weiterrechnen.

Der Emittent wird die Weiterrechnung unverziglich nach der
diesbezlglichen Feststellung des Sachversténdigen auf-
nehmen und dabei auch rickwirkend die bis zum Eintreten
der Anderung maRgeblichen Werte des Basiswertes be-
stimmen.

Der Emittent wird den Referenzkurs mindestens einmal fir
jeden Handelstag des Basiswertes errechnen und diesen
gemalf Nr. 7 bekanntmachen.

Fur Optionsrechte, die zwischen dem Tag ausgeubt werden,
an dem der Emittent einen Grund zur Anpassung gemaf Nr.
3 feststellt und dem Tag, an dem der Sachverstdndige dem



Emittenten die Anpassungen mitgeteilt oder der Emittent den
Referenzkurs des Basiswertes errechnet hat (nachfolgend
“Anpassungsperiode” genannt), erfolgt die Zahlung eines
etwaigen Auszahlungsbetrages unter Berlcksichtigung der
vom Sachverstandigen festgelegten Anpassungen und dem
gegebenenfalls vom Emittenten gem&R Nr. 3 Ziffer 6
errechneten Referenzkurs innerhalb von 5 Bankarbeitstagen
nach dem Tag, an dem der Sachverstandige dem
Emittenten die Anpassungen mitgeteilt hat.

Sollte  der Basiswert durch den  malgeblichen
Indexberechner aufgehoben und durch einen anderen Index
ersetzt werden, finden Nr. 3 Ziffer 4 und 5 entsprechend An-
wendung. Der Sachverstandige wird dementsprechend die
auf den neuen Index bezogenen Anpassungen feststellen.

Sollte die Berechnung des Basiswertes durch den
maRgeblichen Indexberechner ersatzlos aufgehoben
werden, findet Nr. 3 Ziffer 6 entsprechend Anwendung.

Sollte der Basiswert in Zukunft nicht mehr durch den
maRgeblichen Indexberechner, sondern eine andere
Institution unter Fortflhrung des am ersten Tag des
Angebotes von dem malRgeblichen Indexberechner ange-
wandten Berechnungsmodus festgestellt werden, sind die
von dieser Institution errechneten Werte des Basiswertes fir
die Berechnung des inneren Wertes maligebend. Erfolgt
eine FortfUhrung durch mehrere Institutionen, ist der
Emittent zur Bestimmung der mafRgeblichen Institution be-
rechtigt.

Sollte der Sachverstandige feststellen, dass auch eine
Weiterrechnung der Werte des Basiswertes durch den
Emittenten unmoglich ist, verlieren die Optionsscheine ihre
Glltigkeit (,vorzeitige Ruckzahlung").

-G11-

10.

11.

Der Emittent wird im Fall der vorzeitigen Riickzahlung den
angemessenen Marktwert der Optionsscheine nach Ab-
sprache mit einem von ihm benannten Sachversténdigen
feststellen und die Uberweisung des angemessenen
Marktwertes an die Optionsscheininhaber am Zahltag bei
vorzeitiger Ruckzahlung Uuber die zentrale Wertpapier-
sammelbank veranlassen (vorzeitige Ruckzahlung). Die
zentrale Wertpapiersammelbank wird den angemessenen
Marktwert an die bei ihr registrierten Optionsscheininhaber
innerhalb von 3 Bankarbeitstagen weiterleiten, nachdem der
Emittent den angemessenen Marktwert an die zentrale
Wertpapiersammelbank Uberwiesen hat.

Sollte die Weiterleitung nicht innerhalb von drei Monaten
nach dem Zahltag bei vorzeitiger Riuckzahlung mdglich sein
(“Vorlegungsfrist”), ist der Emittent berechtigt, die
entsprechenden Betrage beim Amtsgericht Frankfurt am
Main fur die Optionsscheininhaber auf deren Gefahr und
Kosten unter Verzicht auf das Recht zur Ricknahme zu
hinterlegen. Mit der Hinterlegung erléschen die Anspriiche
der Optionsscheininhaber gegen den Emittenten.

Der Emittent wird die Ungultigkeit der Optionsscheine und
den angemessenen Marktwert unverziglich gemafl? Nr. 7
bekanntmachen.

Die Berechnung der Anpassungen gemafd Nr.3 Ziffer 4
sowie die Feststellung gemaf Nr. 3 Ziffer 6 Satz 1 und Nr. 3
Ziffer 9 durch den von der Auswahlstelle flir Anpassungen
benannten Sachverstandigen sind, sofern nicht offen-
sichtliche Fehler vorliegen, fur die Optionsscheininhaber und
den Emittenten bindend.][andere
Anpassungsbestimmungen: ###]



Bei Aktien als Basiswert einfiigen:

1.

2.

Der Basispreis[, die Knock-Out Schwelle] bzw. das
Bezugsverhdltnis sind aus Nr. 1 Ziffer 2 ersichtlich; diese
sowie die sonstigen fur die Berechnung des Auszahlungs-
betrages maf3geblichen Ausstattungsmerkmale der Options-
scheine unterliegen der Anpassung gemaf3 den nach-
folgenden Bestimmungen (nachfolgend ,Anpassungen®).

Sofern die mafigebliche Borse nicht in Japan ansassig ist,
gelten fir Anpassungen die folgenden Bestimmungen:

a) Anpassungen werden [- vorbehaltlich Nr. 3 Ziff. 2 c) -]
nur vorgenommen, wenn wahrend des Zeitraums, der
am Tag des ersten Angebotes (einschlie3lich) beginnt
und am Berechnungstag (einschlie3lich) des
jeweiligen Optionsscheines endet, durch die An-
passungsbdrse eine Anpassung der von ihr aus-
gegebenen, auf die Aktie der Gesellschaft bezogenen
Optionskontrakte vorgenommen oder nur deshalb
nicht vorgenommen wird, weil keine auf die Aktie der
Gesellschaft bezogenen Optionskontrakte ausstehen.

b) Die Berechnung der Anpassungen wird durch einen
von dem Emittenten beauftragten Sachverstandigen
vorgenommen. Die Anpassungen sind von dem Sach-
verstandigen so zu berechnen, dass sie den von der
Anpassungsborse tatsédchlich vorgenommenen An-
passungen der  Optionskontrakte  weitgehend
entsprechen oder - falls eine Anpassung nur deshalb
nicht vorgenommen wird, weil an der Anpassungs-
borse keine auf die Aktie der Gesellschaft bezogenen
Optionskontrakte ausstehen - so nach den Regeln der
Anpassungsbodrse  zu  berechnen, dass die
wirtschaftliche Stellung des Optionsscheininhabers
trotz der Anpassungen moglichst weitgehend unver-
andert bleibt. Sind nach den Regeln der Anpassungs-
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borse wegen dieser Ma3nahme keine Anpassungen
in Bezug auf die Optionskontrakte vorzunehmen, so
bleiben die Ausstattungsmerkmale der Options-
scheine unveréndert.

Die Anpassungsbdrse legt ihrer Entscheidung Uber
die Anpassung der auf die Aktie bezogenen Options-
kontrakte ihre Anpassungsregeln in der jeweils
glltigen Fassung zugrunde; sie kénnen sich wahrend
der Laufzeit der Optionsscheine jederzeit &ndern,
insbesondere kdnnen neue Anpassungsregeln hinzu-
gefiigt werden oder bestehende Regeln geéndert
werden.  Weiterhin ist das Regelwerk der
Anpassungsbérse nicht abschlieBend und kann die
Auslbung von Ermessensspielrdumen oder die
Auslegung oder Erweiterung der Anpassungsregeln
durch interne oder externe Gremien einschlief3en.
Ublicherweise kommen unter anderem eine Kapital-
erhbhung gegen Bareinlage, Ausgabe von
Wertpapieren mit Options- oder Wandelrechten auf
Aktien, Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln,
Ausschittung von Sonderdividenden, Aktiensplits,
Fusion, Liquidation oder Verstaatlichung als
Anpassungsereignisse in Betracht.

Fur Optionsrechte, die zwischen dem Tag ausgeUlbt
werden, an dem die Anpassungsborse bzw. der
Emittent einen Grund zur Anpassung gemafl Nr. 3
Ziffer 2 feststellt, und dem Tag, an dem der
Sachversténdige dem Emittenten die Anpassungen
mitgeteilt hat (nachfolgend “Anpassungsperiode” ge-
nannt), erfolgt die Zahlung eines etwaigen
Auszahlungsbetrages unter Beriicksichtigung der vom
Sachverstandigen festgelegten Anpassungen
innerhalb von 5 Bankarbeitstagen nach dem Tag, an
dem der Sachverstandige dem Emittenten die An-
passungen mitgeteilt hat.



c)

d]ic])

[Sollte [keine Anpassungsbdrse existieren] [oder ]
[eine Anpassung der Optionsscheine nach billigem
Ermessen des Emittenten aus einem Grund
erforderlich werden, der keine Anpassung an der An-
passungsbdrse nach MalRgabe der vorgenannten
Abséatze nach sich zieht] [, insbesondere bei Eintreten
eines Ereignisses, das einen Verwasserungs- Kon-
zentrations- oder anderen Effekt auf den [Inneren]
Wert der [Optionsscheine][oder den Wert der Aktie]
hat], so wird der Sachverstdndige die vorzu-
nehmenden Anpassungen nach billigem Ermessen so
bestimmen, dass die wirtschaftliche Stellung des
Optionsscheininhabers trotz der Anpassung moglichst
weitgehend unverandert bleibt.

Der Emittent wird unverziglich nach der Feststellung
der Notwendigkeit einer Anpassung durch die
Anpassungsborse gemaf Nr. 3 Ziffer 2 a) einen Sach-
verstandigen benennen und diesen unverziglich mit
der Berechnung der Anpassungen der Options-
scheine beauftragen.

Der Emittent wird die Notwendigkeit einer Anpassung
und die vom  Sachverstédndigen mitgeteilten
Anpassungen unverziglich gemaf3 Nr.7 bekannt-
machen.

[d][e]) Sollte die Anpassungsborse auf die Aktie aus-

stehende Optionskontrakte vorzeitig kiindigen oder [-
falls keine Optionskontrakte auf die Aktie an der
Anpassungsbdrse ausstehen -] der Sachverstandige
zu dem Ergebnis gelangen, dass durch eine
Anpassung keine sachgerechte Anpassung an die
eingetretenen Anderungen mdglich ist, verlieren die
Optionsscheine  ihre  Gultigkeit  (einzeln  oder
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3.

zusammen mit Nr.
Ruckzahlung“ genannt).

3 Zziffer 3 ) ,vorzeitige

Sofern die mafigebliche Borse in Japan ansassig ist, gelten
fur Anpassungen die folgenden Bestimmungen[, wobei der
Emittent abweichend von den nachfolgenden Bestimmungen

jederzeit

berechtigt ist, nach billigem Ermessen die

Anpassungsregeln der Nr. 3 Ziffer 2 anzuwenden]:

a)

b)

Im Falle der Anpassung des Basispreises [bzw. der
Knock-Out Schwelle] gemal Nr. 3 Ziffer 3 wird das
bisherige Bezugsverhaltnis mit Wirkung zum Zeitpunkt
der Anpassung des Basispreises durch Multiplikation
mit dem reziproken Wert des gemaf Nr. 3 Ziffer 3 bei
der Anpassung des Basispreises [bzw. der Knock-Out
Schwelle] angewendeten Quotienten angepasst,
wobei auf die dritte Dezimalstelle nach dem Komma
auf- bzw. abgerundet wird.

Falls die Gesellschaft (i) eine Dividende in Form von
Aktien ausschittet oder Gratisaktien ausgibt oder (ii)
ihre ausstehenden Aktien teilt oder zusammenlegt
(einschlief3lich einer Zusammenlegung kraft
Gesetzes), wird der Emittent - vorbehaltlich der Rege-
lung in Satz 4 - den Basispreis [bzw. die Knock-Out
Schwelle] am Anpassungstag gemal} Satz 2 durch
Multiplikation mit einem Quotienten nach folgender
Formel anpassen:

p=w-X
X
P = Angepasster Basispreis [bzw. Knock-Out Schwelle],
W = Basispreis [bzw. Knock-Out Schwelle] vor Anpassung,
K Anzahl der Aktien unmittelbar vor Eintritt eines der

obengenannten Ereignisse,



c)

X = Anzahl der Aktien unmittelbar nach Eintritt eines der

obengenannten Ereignisse.

Anpassungstag ist im Falle der Teilung oder Zusam-
menlegung von Aktien der auf das Wirksamwerden
der Teilung oder Zusammenlegung unmittelbar
folgende Bankarbeitstag und im Falle der
Ausschittung einer Dividende in Form von Aktien
oder der Ausgabe von Gratisaktien der erste auf den
Stichtag gemaR Nr. 3 Ziffer 3 e) (iv) folgende Bank-
arbeitstag. Sollte in den Fallen der Ausschittung von
Dividende in Form von Aktien oder der Ausgabe von
Gratisaktien nach dem auf die Gesellschaft
anwendbaren japanischen Recht die Zustimmung der
Hauptversammlung oder des Board of Directors vor
der rechtswirksamen Gewahrung erforderlich sein und
diese Zustimmung nach dem Stichtag erteilt werden,
ist Anpassungstag der erste auf die Erteilung der
Zustimmung folgende Bankarbeitstag; die Anpassung
erfolgt in diesem Falle ruckwirkend zum ersten auf
den Stichtag folgenden Bankarbeitstag.

Falls der Stichtag fir die Ausschittung einer
Dividende in Form von Aktien oder von Gratisaktien
mit demjenigen fiir die Einrdumung von Rechten
gemafd Nr. 3 Ziffer 3 ¢) zusammenfallt, erfolgt weder
eine Anpassung des Basispreises [bzw. der Knock-
Out Schwelle] gemal Nr.3 Ziffer3 b) noch des
Bezugsverhdaltnisses  gemal Nr.3  Ziffer 3a).
Stattdessen wird die gesamte Anzahl der Aktien, die
aufgrund einer Ausschiittung von Dividende in Form
von Aktien oder Gratisaktien auszugeben waren, dem
Nenner der in Nr. 3 Ziffer 3 ¢) niedergelegten Formel
hinzugezahlt.

Falls die Gesellschaft ihren Aktiondren Bezugsrechte
anbietet, die zum Erwerb von Aktien oder von anderen
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in Aktien wandel- oder umtauschbaren oder mit
Optionsscheinen dafir ausgestatteten Wertpapieren
zu einem Bezugs-, Wandel-, Basis- oder anderen
Ausgabepreis berechtigten, der am Feststellungstag
unter dem Marktpreis der Aktien gemaf der Definition
in Nr. 3 Ziffer 3 e) (i) liegt, wird der Emittent den Basis-
preis [bzw. die Knock-Out Schwelle] durch
Multiplikation mit einem Quotienten nach folgender
Formel anpassen:

P und W haben die unter Nr. 3 Ziffer 3 b) angegebene
Bedeutung; ferner bedeuten

A = Anzahl der ausgegebenen Aktien, in dem als (i)
bezeichneten Fall, an dem dem Stichtag (record
date) vorangehenden Tag oder, in dem als (ii)
bezeichneten Fall, an dem Tag, der dem Tag
vorangeht, an dem die Gesellschaft diesen Preis

festsetzt,

f = Anzahl von Aktien, die zum Marktpreis gemafR der
Definition in Nr. 3 Ziffer 3 e) (i) unter Einsatz (i) des
Gesamterwerbspreises fur samtliche aufgrund der
Bezugsrechte angebotenen Aktien oder anderen
Wertpapiere bzw. (ii) des Gesamtbetrages, den die
Gesellschaft bei Austibung aller Optionsrechte er-

halten wiirde, erworben werden kdnnen, und

a = Anzahl der zum Bezug angebotenen Aktien bzw.
derjenigen Aktien, die bei Wandlung, Umtausch
oder AuslUbung der Optionsrechte der zu be-
ziehenden anderen Wertpapiere urspringlich

auszugeben sind.

Feststellungstag ist der Stichtag gemafl Nr.3 Zif-
fer 3 e) (iv) bzw. der Tag, an dem die Gesellschaft den



d)

jeweiligen Preis festsetzt, falls dieser Tag nach dem
Stichtag liegt. Die Anpassung des Basispreises [bzw.
der Knock-Out Schwelle] erfolgt am ersten auf den
Feststellungstag folgenden Bankarbeitstag  mit
Wirkung zum ersten auf den Stichtag gemaR Nr. 3
Ziffer 3 e) (iv) folgenden Bankarbeitstag.

Falls die Gesellschaft ihren Aktiondren eigene
Schuldtitel, Vermbgenswerte (ausgenommen regulére
Bar- und Zwischendividenden) oder andere Aktien der
Gesellschaft als Stammaktien oder Bezugsrechte
dafur (ausgenommen die in Nr. 3 Ziffer 3 c) aufge-
fuhrten Rechte) zuwendet, wird der Emittent den
Basispreis [bzw. die Knock-Out Schwelle] durch
Multiplikation mit einem Quotienten gemaR folgender
Formel anpassen:

p=w.-"D
C

Hierbei haben P und W die unter Nr. 3 Ziffer 3 b)
angegebene Bedeutung; ferner bedeuten

c = Marktpreis je Aktie gemaf der Definition in Nr. 3
Ziffer 3 e) (iv) an dem fur eine derartige

Zuwendung mafgeblichen Stichtag, und
b = der auf eine Aktie entfallende Teil

obengenannten Zuwendungen an Schuldtiteln,
Vermoégenswerten, anderen Aktien oder Rechten
mit seinem angemessenen Marktwert, der von
dem Emittenten nach billigem Ermessen

bestimmt wird.

Die Anpassung erfolgt am ersten Bankarbeitstag, der
auf den fir die Zuwendung mafgeblichen Stichtag
gemanR Nr. 3 Ziffer 3 e) (iv) folgt. Sollte eine solche
Zuwendung nach dem auf die Gesellschaft
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e)

anwendbaren japanischen Recht zu ihrer Wirksamkeit
der Zustimmung der Hauptversammlung oder des
Board of Directors bedirfen und diese Zustimmung
nach dem Stichtag gemaR Nr. 3 Ziffer 3 e) (iv) erteilt
werden, erfolgt die Anpassung am ersten auf die
Erteilung der Zustimmung folgenden Bankarbeitstag;
die Anpassung erfolgt in diesem Falle riickwirkend
zum ersten auf den Stichtag folgenden Bank-
arbeitstag.

Im  Ubrigen  unterliegen die  vorstehenden
Anpassungen den folgenden Bestimmungen:

(i) Als Marktpreis je Aktie an einem bestimmten Tag
gilt der an der Wertpapierbdrse in Tokyo
festgestellte Schlusskurs der Aktie.

(i) Aktien, die bei der Berechnung der Anpassung
des Basispreises [bzw. der Knock-Out Schwelle]
nicht ausgegeben sind, werden in dem Umfang
als ausgegeben behandelt, in dem der Basispreis
[bzw. die Knock-Out Schwelle] bereits zuvor
angepasst wurde, um die Ausgabe solcher Aktien
oder von in Aktien wandelbaren oder
umtauschbaren Wertpapieren oder von Bezugs-
oder Optionsrechten auf solche Aktien oder
Wertpapiere zu bericksichtigen.

(i) die Berechnungen der Anpassung des
Basispreises erfolgen jeweils auf 1 Yen genau,
wobei ab 0,5 Yen aufgerundet wird.

(iv) “Stichtag” ist jeweils der fur die Bestimmung der
dividenden- oder bezugsberechtigten Aktionére
malfigebliche Tag (record date).



)

h)

Im Fall eines Unternehmenszusammenschlusses oder
der VerduBerung von Vermobgenswerten der
Gesellschaft, durch die ihre ausstehenden
Stammaktien nach Gattung oder Art verandert
werden, wird der innere Wert gemafl Nr. 1 Ziffer 7
unter Berlicksichtigung der Art und des Bezugsver-
haltnisses fur die Aktien, sonstigen Wertpapiere oder
Werte so angepasst, dass der Optionsscheininhaber
wirtschaftlich nach Mdoglichkeit so gestellt wird, als
hatte sich sein Optionsrecht anstatt auf einen inneren
Wert auf den Bezug (Call) bzw. die Abnahme (Put)
der Aktie bezogen und als héatte er sein Optionsrecht
unmittelbar vor einer solchen Veranderung ausgeubt.
Eine derartige Anpassung des inneren Wertes soll so
weit wie mdoglich durch Auslegung der vor-
hergehenden Bestimmungen tber die Anpassung des
Basispreises [bzw. der Knock-Out Schwelle] geman
Nr. 3 ziffer 3 b) bis d) und des Bezugsverhaltnisses
gemal Nr. 3 Ziffer 3 a) erfolgen.

Jede Anpassung des Basispreises[, der Knock-Out
Schwelle,] des Bezugsverhaltnisses gemafl Nr. 3
Ziffer 3 a), jede Neueinteilung oder Veranderung nach
Gattung oder Art der Aktien gemafl3 Nr. 3 Ziffer 3 f)
sowie der Tag, an dem die Anpassung, Neueinteilung
oder Veranderung wirksam wird, wird der Emittent
gemaf Nr. 7 bekanntmachen.

Bankarbeitstag im Sinne dieser Nr. 3 Ziffer 3 ist jeder
Tag, an dem die Banken in Tokyo fir den
Geschaftsverkehr getffnet sind.

Fiar Optionsrechte, die zwischen dem Stichtag und
dem Anpassungstag bzw. zwischen dem Stichtag und
dem Feststellungstag eines der in Nr. 3 Ziffer 3 b) bis
d) und f) beschriebenen Ereignisses ausgelbt
werden, gilt Nr. 6 entsprechend.
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)] Sollte der Emittent zu dem Ergebnis gelangen, dass
durch eine Anpassung gemdalR Nr. 3 Ziffer 3 keine
sachgerechte Anpassung an die eingetretenen
Anderungen mdoglich ist, verlieren die Optionsscheine
ihre Gultigkeit (einzeln oder zusammen mit Nr. 3 Ziffer
2 d) ,vorzeitige Ruckzahlung” genannt).

Der Emittent wird im Fall der vorzeitigen Rickzahlung den
angemessenen Marktwert der Optionsscheine nach Ab-
sprache mit einem von ihm benannten Sachversténdigen
feststellen und die Uberweisung des angemessenen
Marktwertes an die Optionsscheininhaber am Zahltag bei
vorzeitiger Ruckzahlung Uuber die zentrale Wertpapier-
sammelbank veranlassen (vorzeitige Ruckzahlung). Die
zentrale Wertpapiersammelbank wird den angemessenen
Marktwert an die bei ihr registrierten Optionsscheininhaber
innerhalb von 3 Bankarbeitstagen weiterleiten, nachdem der
Emittent den angemessenen Marktwert an die zentrale
Wertpapiersammelbank Uiberwiesen hat.

Sollte die Weiterleitung nicht innerhalb von drei Monaten
nach dem Zahltag bei vorzeitiger Rickzahlung mdglich sein
(“Vorlegungsfrist”), ist der Emittent berechtigt, die
entsprechenden Betrage beim Amtsgericht Frankfurt am
Main fur die Optionsscheininhaber auf deren Gefahr und
Kosten unter Verzicht auf das Recht zur Ricknahme zu
hinterlegen. Mit der Hinterlegung erléschen die Anspriiche
der Optionsscheininhaber gegen den Emittenten.

Der Emittent wird die Ungultigkeit der Optionsscheine und
den angemessenen Marktwert unverziglich gemafl? Nr. 7
bekanntmachen.

Die Berechnung der Anpassung gemaf Nr. 3 Ziffer 2 durch
den vom Emittenten benannten Sachverstandigen sowie die
Feststellung des angemessenen Marktwertes gemaf Nr. 3



Ziffer 4 sind, sofern nicht offensichtliche Fehler vorliegen, fur
die Optionsscheininhaber und den Emittenten
bindend.][andere Anpassungsbestimmung: ###]

Bei Wechselkursen als Basiswert einfigen:

1.

[2.

Sollte der Basiswert wahrend der Laufzeit der
Optionsscheine durch Malinahmen der
Wechselkursreferenzstelle oder MafRnahmen Dritter oder
andere in Nr. 3 Ziffer 2 beschriebene Ereignisse verandert
werden, ist der Emittent berechtigt, den Basispreis[, die
Knock-Out Schwelle] bzw. das Bezugsverhaltnis sowie die
sonstigen fur die Berechnung des Auszahlungsbetrages
malfdgeblichen Ausstattungsmerkmale anzupassen.

Sollte die gesetzliche Wéhrung eines Landes, auf die diese
Optionsbedingungen Bezug nehmen, durch eine neue
gesetzliche Wahrung ersetzt werden, so ist der Emittent
berechtigt, diese Bezugnahmen durch Bezugnahmen auf die
neue gesetzliche Wahrung zu ersetzen und in der alten
gesetzlichen Wahrung ausgedrickte Betrdge zu dem
offiziellen Umrechnungskurs in der neuen gesetzlichen
Wéhrung auszudriicken.

Sollte die Notierung des Basiswertes durch die
Wechselkursreferenzstelle auf die neue gesetzliche
Wéhrung umgestellt werden, ist der Emittent berechtigt, die
Optionsbedingungen anzupassen.

Die Berechnung der angepassten Basispreise[, der
angepassten Knock-Out Schwelle] bzw. die Festlegung der
Anderungen der sonstigen fir die Berechnung des
Auszahlungsbetrages mafigeblichen Ausstattungsmerkmale
der Optionsscheine wird durch einen vom Emittenten zu
benennenden  Sachverstdndigen vorgenommen. Die
Anpassung ist durch den Sachverstédndigen so zu berech-
nen, dass die wirtschaftliche Stellung der Optionsschein-
inhaber trotz der Anderung gem&aR Nr. 3 Ziffer 1 oder 2
maoglichst weitgehend unverandert bleibt.

-G17-

Der Emittent wird unverziglich nach Eintreten einer
Anderung gemaR Nr.3 Ziffer 1 oder 2 einen Sachver-
standigen benennen und wird diesen unverziglich mit der
Berechnung der angepassten Basispreise[, der angepassten
Knock-Out Schwelle] oder der sonstigen fiir die Berechnung
des Auszahlungsbetrages maf3geblichen Ausstattungsmerk-
male der Optionsscheine beauftragen.

Der Emittent wird die Notwendigkeit einer Anpassung und
die vom Sachverstandigen festgelegte Anpassung unver-
zuglich gemal Nr. 7 bekanntmachen.

Sollte der Sachverstandige zu dem Ergebnis gelangen, dass
durch eine Anpassung der Basispreise[, der Knock-out
Schwelle] oder der sonstigen fur die Berechnung des
Auszahlungsbetrages maf3geblichen Ausstattungsmerkmale
der Optionsscheine keine wirtschaftlich sachgerechte An-
passung an die eingetretenen Anderungen moglich ist,
verlieren die Optionsscheine ihre Giltigkeit (,vorzeitige
Ruckzahlung").

Sollte der Basiswert in Zukunft nicht mehr durch die
Wechselkursreferenzstelle, sondern eine andere Institution
unter Fortfihrung des am Tag des ersten Angebotes von
diesen angewandten Konzeptes festgestellt werden, sind die
von dieser Institution errechneten Werte des Basiswertes fiir
die Berechnung des Auszahlungsbetrages [oder eines
Knock-Out Ereignisses] maRgebend. Erfolgt eine Fort-
fihrung durch mehrere Institutionen, ist der Emittent zur Be-
stimmung der maRRgeblichen Institution berechtigt. Sollte die
Feststellung des Basiswertes in  Zukunft  durch
Wechselkursreferenzstelle eingestellt werden, so ist der
Emittent berechtigt, diese durch eine andere geeignete
Institution zu ersetzen. Sollte eine Ersatzinstitution nicht zur
Verfigung stehen, gilt Nr. 6 entsprechend.

Der Emittent wird im Fall der vorzeitigen Rickzahlung den
angemessenen Marktwert der Optionsscheine nach Ab-



sprache mit einem von ihm benannten Sachverstéandigen
feststellen und die Uberweisung des angemessenen
Marktwertes an die Optionsscheininhaber am Zahltag bei
vorzeitiger Ruckzahlung uUber die zentrale Wertpapier-
sammelbank veranlassen (vorzeitige Ruckzahlung). Die
zentrale Wertpapiersammelbank wird den angemessenen
Marktwert an die bei ihr registrierten Optionsscheininhaber
innerhalb von 3 Bankarbeitstagen weiterleiten, nachdem der
Emittent den angemessenen Marktwert an die zentrale
Wertpapiersammelbank Uberwiesen hat.

Sollte die Weiterleitung nicht innerhalb von drei Monaten
nach dem Zahltag bei vorzeitiger Ruckzahlung mdglich sein
(“Vorlegungsfrist”), ist der Emittent berechtigt, die
entsprechenden Betrdge beim Amtsgericht Frankfurt am
Main fir die Optionsscheininhaber auf deren Gefahr und
Kosten unter Verzicht auf das Recht zur Ricknahme zu
hinterlegen. Mit der Hinterlegung erléschen die Anspriche
der Optionsscheininhaber gegen den Emittenten.

Der Emittent wird die Ungultigkeit der Optionsscheine und
den angemessenen Marktwert unverziglich gemaR Nr. 7
bekanntmachen.

Die Berechnung der Anpassung gemald Nr. 3 Ziffer 1 bzw.
Ziffer 2 sowie die Feststellung des angemessenen
Marktwertes gemafl Nr. 3 Ziffer 7 durch den von dem
Emittenten benannten Sachverstandigen sind, sofern nicht
offensichtliche Fehler vorliegen, fiir die Optionsschein-
inhaber und den Emittenten bindend.][andere Anpassungs-
bestimmung: ###]

Bei Futures-Kontrakten als Basiswert einfigen:

Der Basispreis[, die Knock-Out Schwelle] bzw. das
Bezugsverhaltnis sind aus Nr. 1 Ziffer 2 ersichtlich; diese
sowie die sonstigen fir die Berechnung des Auszahlungs-
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[2.

betrages maf3geblichen Ausstattungsmerkmale der Options-
scheine unterliegen der Anpassung geméaf3 den nach-
folgenden Bestimmungen (nachfolgend ,Anpassungen®).

Der Future-Kontrakt wird jeweils [Zeitpunkt der Ersetzung:
###] mit Wirkung zum Beginn des [Zeitpunkt des
Wirksamwerdens der Ersetzung: ###] durch einen Futures-
Kontrakt mit den gleichen Kontraktspezifikationen ersetzt,
wobei der Verfalltermin des neuen mafgeblichen Future-
Kontraktes [Spezifikation des Verfallstermins: ###]
entspricht. Der Basispreis wird jeweils [Zeitpunkt der
Anpassung: ###] mit Wirkung zum Beginn des [Zeitpunkt
des Wirksamwerdens der Anpassung: ###] angepalfit. Die
Anpassung erfolgt derart, dalR sich der bisherige
mafigebliche Basispreis um die absolute Differenz ermafigt
(bzw. erhéht), um die der fur den letzten Handelstag
festgestellte Abrechnungskurs des bisher maRgeblichen
Future-Kontraktes den Abrechnungskurs des nunmehr
maRgeblichen Future-Kontraktes Uberschreitet (bzw. unter-
schreitet).

Wenn wahrend der Laufzeit der Optionsscheine das dem
Future-Kontrakt zugrundeliegende Konzept so grundlegend
verandert wird, da3 nach Auffassung des Emittenten eine
Vergleichbarkeit mit dem bisherigen Konzept nicht mehr
gegeben ist, oder der Handel mit den Future-Kontrakten an
der maf3geblichen Borse endglltig eingestellt wird, wird ein
von dem Emittenten beauftragter Sachverstandiger vom
Tage des Eintritts der Anderungen an fur jeden
Geschaftstag der malRgeblichen Bérse einen fiktiven
taglichen Abrechnungspreis festlegen. Diese Festlegung
erfolgt auf der Grundlage des Berechnungsverfahrens, das
derzeit zur Bestimmung des theoretischen Kontraktwertes
(fair value) des Future-Kontrakte angewendet wird.



Im Falle der Festlegung eines fiktiven taglichen
Abrechnungspreises gilt dieser als taglicher Abrechnungs-
preis im Sinne dieser Optionsbedingungen.

Sollte der Sachverstandige feststellen, dal3 eine
Weiterberechnung des Wertes des Futures-Kontraktes un-
mdglich ist, verlieren die Optionsscheine ihre Giultigkeit
(,vorzeitige Rickzahlung®).

Der Emittent wird im Fall der vorzeitigen Rickzahlung den
angemessenen Marktwert der Optionsscheine nach Ab-
sprache mit einem von ihm benannten Sachverstéandigen
feststellen und die Uberweisung des angemessenen
Marktwertes an die Optionsscheininhaber am Zahltag bei
vorzeitiger Ruckzahlung uUber die zentrale Wertpapier-
sammelbank veranlassen (vorzeitige Ruckzahlung). Die
zentrale Wertpapiersammelbank wird den angemessenen
Marktwert an die bei ihr registrierten Optionsscheininhaber
innerhalb von 3 Bankarbeitstagen weiterleiten, nachdem der
Emittent den angemessenen Marktwert an die zentrale
Wertpapiersammelbank Giberwiesen hat.

Sollte die Weiterleitung nicht innerhalb von drei Monaten
nach dem Zahltag bei vorzeitiger Ruckzahlung mdglich sein
(“Vorlegungsfrist”), ist der Emittent berechtigt, die
entsprechenden Betrdge beim Amtsgericht Frankfurt am
Main fir die Optionsscheininhaber auf deren Gefahr und
Kosten unter Verzicht auf das Recht zur Ricknahme zu
hinterlegen. Mit der Hinterlegung erléschen die Anspriche
der Optionsscheininhaber gegen den Emittenten.

Der Emittent wird die Ungultigkeit der Optionsscheine und
den angemessenen Marktwert unverziglich gemaR Nr. 7
bekanntmachen.

Die Berechnung des angepaliten Basispreises gemaf Nr. 3
Ziffer 2 sowie die Feststellungen gemal Nr. 3 Ziffer 3 bis 5
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durch den vom Emittenten genannten Sachverstandigen
sind, sofern nicht offensichtliche Fehler vorliegen, fur die
Optionsscheininhaber und den Emittenten bindend.][andere
Anpassungsbestimmungen: ###]

Bei Rohstoffen als Basiswert einfligen:

1.

[2.

Der Basispreis[, die Knock-Out Schwelle] bzw. das
Bezugsverhdltnis sind aus Nr. 1 Ziffer 2 ersichtlich; diese
sowie die sonstigen fir die Berechnung des Auszahlungs-
betrages maf3geblichen Ausstattungsmerkmale der Options-
scheine unterliegen der Anpassung gemaf3 den nach-
folgenden Bestimmungen (nachfolgend ,Anpassungen®).

Veranderungen in der Art und Weise der Berechnung des
Referenzkurses bzw. anderer gemald diesen Options-
scheinbedingungen mafigeblicher Kurse oder Preise fir den
Basiswert, einschlief3lich der Veranderung der fir den Basis-
wert maf3geblichen Handelstage und Handelsstunden am
Referenzmarkt berechtigen die Emittentin, die Aus-
stattungsmerkmale der Optionsscheine entsprechend
anzupassen.] [andere Anpassungsbestimmung: ###]

Bei Kérben als Basiswert einfugen:

1.

[2.

Der Basispreis[, die Knock-Out Schwelle] bzw. das
Bezugsverhdltnis sind aus Nr. 1 Ziffer 2 ersichtlich; diese
sowie die sonstigen fir die Berechnung des Auszahlungs-
betrages maf3geblichen Ausstattungsmerkmale der Options-
scheine unterliegen der Anpassung gemaf3 den nach-
folgenden Bestimmungen (nachfolgend ,Anpassungen®).

Sollte [hinsichtlich eines Korbbestandteils ein Ereignis
eintreten, dass die wirtschaftliche Kontinuitdt des
Kursverlaufs des betreffenden Korbbestandteils beeinfluf3t
bzw. dass gemaR den oben stehenden Bestimmungen
hinsichtlich eines Korbbestandesteiles ein eine Anpassung



auslosendes Ereignis darstellen wirde, ist die Emittentin
berechtigt, den Gewichtungsfaktor des betroffenen
Korbbestandteils bzw. andere Ausstattungsmerkmale der
Optionsscheine  anzupassen. Die  Anpassung der
Ausstattungsmerkmale der Optionsscheine hat mit dem Ziel
zu erfolgen, den wirtschaftlichen Wert der Optionsscheine in
der H6he zu erhalten, den diese vor dem die Anpassungen
auslosenden Ereignis hatten.][andere  Anpassungsbe-
stimmung: ###]

Nr. 4
Verkaufsbeschrankungen

Eine Registrierung der Optionsscheine unter dem “United
States Securities Act” von 1933 in der jeweiligen Fassung
erfolgt nicht; der Handel in den Optionsscheinen ist nicht von
der “United States Commodity Futures Trading Commission”
(“CFTC") unter dem “United States Commaodity Exchange
Act” zugelassen. Die Optionsscheine dirfen zu keinem
Zeitpunkt direkt oder indirekt in den Vereinigten Staaten von
Amerika, ihren Territorien oder Besitzungen oder an oder
durch U.S. Personen angeboten, verkauft oder ausgeliefert
werden. Bei Auslbung der Optionsrechte sind die
Optionsscheininhaber verpflichtet zu versichern, dass die
Optionsscheine weder direkt noch indirekt fir eine U.S.
Person gehalten werden.

Der Emittent ist nicht bei der CFTC als Makler ("commission
merchant”) registriert. Mit Kauf und Annahme der
Optionsscheine versichert der Optionsscheininhaber, dass
er keine United States-Person wie nachstehend definiert ist
und dass er, sollte er in Zukunft unter die Definition einer
United States Person fallen, die Optionsscheine noch vorher
verkaufen wird; der Optionsscheininhaber sichert weiterhin
zu, dass er die Optionsscheine zu keinem Zeitpunkt in den
Vereinigten Staaten direkt oder indirekt angeboten, verkauft
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oder gehandelt hat und dies auch in Zukunft nicht tun wird;
der Optionsscheininhaber sichert aul3erdem zu, (a) dass er
die Optionsscheine zu keinem Zeitpunkt einer United States
Person direkt oder indirekt angeboten, verkauft oder mit
einer solchen gehandelt hat und dass er dies auch in
Zukunft (weder fir sich noch fir Dritte) tun wird und (b) dass
er die Optionsscheine nicht fur Rechnung einer United
States Person gekauft hat. Der Optionsscheininhaber
verpflichtet sich, bei einem Verkauf der Optionsscheine dem
Kéaufer diese Verkaufsbeschrankungen - einschlie3lich nach-
folgender Erldauterungen - auszuhéndigen oder den Kaufer
auf diese Verkaufsbeschrankungen schriftlich hinzuweisen.

Es gelten folgende Definitionen: "Vereinigte Staaten”
bedeuten die Vereinigten Staaten von Amerika
(einschlieRlich deren Staaten, des "District of Columbia”,
sowie der Territorien, Besitzungen und sonstigen Gebiete
unter deren Jurisdiktion); "United States Person" bedeutet
Birger oder Gebietsanséssiger der Vereinigten Staaten von
Amerika sowie Kapital- und Personengesellschaften oder
sonstige nach dem Recht der Vereinigten Staaten von
Amerika oder einer ihrer Gebietskorperschaften begriindete
oder organisierte Gesellschaften sowie Erbschafts- oder
Treuhandvermdgen, die unabhangig von der Quelle ihrer
Einklinfte der Besteuerung der Vereinigten Staaten von
Amerika unterliegen.

Bei jeder Tatigkeit im Zusammenhang mit Citigroup Options-
scheinen/Zertifikaten oder anderen derivaten Produkten im
Vereinigten  Konigreich muissen alle anwendbaren
Bestimmungen des "Financial Services and Markets Act
2000 (nachfolgend "FSMA")" beachtet werden. Jede
Verbreitung von Angeboten oder von Anreizen zur
Aufnahme einer Investment Aktivitat i.S.v. Paragraph 21 der
FSMA darf im Zusammenhang mit der Emission oder dem
Verkauf von Optionsscheinen/Zertifikaten oder anderen
derivativen Produkten nur in solchen Fallen vorgenommen



oder veranlasst werden, in denen Paragraph 21 der FSMA
nicht anwendbar ist.

Bei jeder Tatigkeit im Zusammenhang mit den
Optionsscheinen, insbesondere deren Erwerb oder Verkauf
bzw. der Auslbung der Optionsrechte aus den
Optionsscheinen sind durch die Optionsscheininhaber sowie
jeden anderen beteiligten Marktteilnehmer die in dem
jeweiligen Land geltenden gesetzlichen Bestimmungen zu
beachten. Ublicherweise darf ein offentliches Angebot der
Optionsscheine nur erfolgen, wenn zuvor ein den
gesetzlichen Bestimmungen des Landes, in dem das
offentliche Angebot erfolgt, entsprechender
Verkaufsprospekt bzw. Bérsenprospekt von der zustandigen
Behorde genehmigt und verdffentlicht wurde. Die
Veroffentlichung muss ublicherweise durch die Person
erfolgen, die ein entsprechendes Angebot in der
betreffenden Jurisdiktion unterbreitet. Optionsscheininhaber
bzw. an einem Erwerb interessierte Personen sind daher
gehalten, sich uber die diesbeziglichen gesetzlichen
Bestimmungen jederzeit zu informieren und sie zu beachten.

Nr.5
Ausibung der Optionsrechte

Bei europdaischer Ausiibung einfugen:

[1.

Das Optionsrecht kann von dem Optionsscheininhaber aus-
schlieBlich mit Wirkung zum Verfalltag des jeweiligen
Optionsscheines ausgelibt werden.

Sofern der Auszahlungsbetrag einen positiven Wert ergibt,
gilt das Optionsrecht des jeweiligen Optionsscheines ohne
weitere Voraussetzung und ohne die Abgabe einer
ausdricklichen Auslbungserklarung als am Verfalltag
ausgeubt (nachfolgend "automatische Ausliibung" genannt).
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Der Emittent wird einen etwaigen positiven
Auszahlungsbetrag am Zahltag bei Verfall an die zentrale
Wertpapiersammelbank zur Gutschrift an die bei der
zentralen Wertpapiersammelbank am vorherigen Bank-
arbeitstag am Sitz der zentralen Wertpapiersammelbank bei
Geschaftsschluss registrierten Optionsscheininhaber (ber-
weisen.

Die zentrale Wertpapiersammelbank hat sich gegeniber
dem Emittenten zu einer entsprechenden Weiterleitung
verpflichtet.

Sollte die Weiterleitung des Auszahlungsbetrages oder des
angemessenen Marktwertes nicht innerhalb von drei
Monaten nach dem Zahltag bei Verfall méglich sein
(“Vorlegungsfrist”), ist der Emittent berechtigt, die
entsprechenden Betrage beim Amtsgericht Frankfurt am
Main fur die Optionsscheininhaber auf deren Gefahr und
Kosten unter Verzicht auf das Recht zur Ricknahme zu
hinterlegen. Mit der Hinterlegung erléschen die Anspriiche
der Optionsscheininhaber gegen den Emittenten.

Alle  im Zusammenhang mit der Zahlung des
Auszahlungsbetrages und des angemessenen Marktwertes
etwa anfallenden Steuern oder sonstigen Abgaben sind vom
Optionsscheininhaber zu tragen.

Fallt der Verfalltag zwischen den Tag, an dem der Emittent
einen Grund zur Anpassung gemaf Nr. 3 feststellt und vor
den Tag, an dem der Sachverstandige dem Emittenten die
Anpassungen mitgeteilt hat (nachfolgend ,Anpassungs-
periode®), ist Zahltag bei Verfall der erste auf den Tag
folgende gemeinsame Bankarbeitstag am Sitz des
Emittenten sowie am Ort der zentralen Wertpapiersammel-
bank, an dem der Sachverstindige dem Emittenten die
Anpassungen fir den Verfalltag mitgeteilt hat. Erfolgt eine



Weiterrechnung des Basiswertes durch den Emittenten, ist
Zahltag bei Verfall der erste Bankarbeitstag in Frankfurt am
Main, an dem der Emittent den fir den Verfalltag maf3geb-
lichen Referenzkurs des Basiswertes errechnet hat. Fur die
Berechnung des Auszahlungsbetrages gemaR Nr. 1 Ziffer 6
sind der am Verfalltag mal3gebliche Referenzkurs des
Basiswertes sowie die vom Sachverstandigen vorge-
nommenen Anpassungen maf3geblich.

Auszahlungsbetrag bzw. angemessener Marktwert werden
in frei konvertierbarer und verfligharer gesetzlicher Wahrung
der Bundesrepublik Deutschland gezahlt, ohne dass der
Emittent zur Abgabe irgendwelcher Erklarungen verpflichtet
ist.]Jandere Ausibungsbestimmungen: ###]

Bei amerikanischer Auslibung einfugen:

1.

Zur wirksamen Einlésung der Optionsscheine muf3 der
Optionsscheininhaber des jeweiligen Optionsscheines die
nachstehend genannten Voraussetzungen gegeniber der je-
weiligen Einldsungsstelle erfillen. Zusétzlich gelten die Be-
stimmungen in Ziffern 2 bis 4.

a) Bei Einlosung der Optionsrechte gegeniber der Ein-
[6sungsstelle in ###H#### muld der Optionsscheininhaber
HHHHHH

b) Bei Einlosung der Optionsrechte gegeniber der Ein-
[6sungsstelle in ###H##H## muld der Optionsscheininhaber
HH#HHH

¢) Bei Einldsung der Optionsrechte gegeniiber der Ein-
[6sungsstelle in ###H#### muld der Optionsscheininhaber
HHHHHH

d) Bei Einldsung der Optionsrechte gegeniiber der Ein-
[6sungsstelle in ###H#### muld der Optionsscheininhaber
HH#HHH
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Die Einldsungserklarung wird am Einldsungstag gemaf Nr.
1 ziffer 5 wirksam.

Ein Widerruf der Einlésungserklarung ist auch vor
Wirksamwerden der Erklarung ausgeschlossen.

Samtliche in Nr. 5 Ziffer 1 genannten Voraussetzungen sind
innerhalb von 15 Bankarbeitstagen nach dem Eintreten der
ersten Voraussetzung zu erfillen. Andernfalls ist der
Emittent berechtigt, dem Optionsscheininhaber bereits
vorgenommene Leistungen auf seine Gefahr und Kosten
zinslos zuruckzugewahren; die Einldsungserklarung wird in
diesem Fall nicht wirksam.

Alle  im Zusammenhang mit der Einlésung der
Optionsscheine etwa anfallenden Steuern oder sonstigen
Abgaben sind vom Optionsscheininhaber zu tragen.

Der Einldsungsbetrag wird in frei konvertierbarer, ge-
setzlicher Wahrung der Bundesrepublik Deutschland
gezahlt, ohne dal3 der Emittent oder die Einldsungsstelle zur
Abgabe irgendwelcher Erklarungen verpflichtet ist.

Der Emittent wird einen eventuellen Einldsungsbetrag am
Zahltag bei Einldsung an die Zentrale Wertpapier-
sammelbank zur Gutschrift an die bei der Zentralen Wert-
papiersammelbank am vorangegangenen Bankarbeitstag
am Sitz der Zentralen Wertpapiersammelbank bei Ge-
schaftsschluf3 registrierten  Optionsscheininhaber (ber-
weisen.

Die Zentrale Wertpapiersammelbank hat sich gegentber
dem Emittenten zu einer entsprechenden Weiterleitung
verpflichtet.][andere Einlésungsbestimmungen: ### ]



Nr. 6
Marktstorungen / Konvertabilitatsstérungen

Sollte es an einem Berechnungstag [hinsichtlich eines oder
mehrerer Korbbestandteile] zu Marktstérungen kommen, [ist
Berechnungstag im Sinne dieser Optionsbedingungen der
nachstfolgende Bankarbeitstag, der die Kriterien fir einen
Berechnungstag gemaf Nr. 1 Ziffer 4 erfullt, und an dem die
Marktstorungen nicht mehr vorliegen. Sollten die
Marktstorungen langer als [5][###] Bankarbeitstage die die
Kriterien fur einen Berechnungstag gemafy Nr. 1 Ziffer 4
erfullen, nach dem jeweiligen Berechnungstag andauern, ist
der Emittent berechtigt den Auszahlungsbetrag auf der
Basis des letzten festgestellten Referenzkurses des
Basiswertes zu berechnen.] [Sollte ein nicht von dem
Emittenten zu vertretender Umstand eintreten, der es
verhindert oder unzumutbar macht, dal3 der Emittent (i)
mittels markttblicher und legaler Transaktionen am
Devisenmarkt die Referenzwahrung des Basiswerts in die
Auszahlungswéahrung der Optionsscheine konvertiert oder
(i) in der Referenzwdhrung des Basiswerts gehaltene
Einlagen nicht aus einer bestimmten Jurisdiktion in eine
andere transferieren kann, oder (iii) sollten sonstige von dem
Emittenten nicht zu vertretende Umstéande eintreten, die auf
die Konvertabilitat der Referenzwahrung des Basiswerts in
die Auszahlungswdhrung der Optionsscheine einen
vergleichbaren negativen Einflu haben, und sollte der
Emittent nach Beratung mit einem von ihm benannten
Sachverstandigen zu dem Ergebnis gelangen, dal3 eine
Umrechnung der Referenzwéhrung des Basiswerts in die
Auszahlungswéahrung der Optionsscheine nicht méglich ist,
verlieren die Optionsscheine ihre Giltigkeit ("vorzeitige
Riickzahlung"). Der Emittent wird im Fall der vorzeitigen
Riickzahlung den angemessenen Marktwert der Options-
scheine nach Absprache mit einem von ihm benannten
Sachverstandigen unter Berlicksichtigung der die vorzeitige
Riickzahlung auslésenden Umstande feststellen und die

-G23-

2.

Uberweisung des angemessenen Marktwertes an die
Optionsscheininhaber am Zahltag bei vorzeitiger Ruck-
zahlung Uber die zentrale Wertpapiersammelbank veran-
lassen (vorzeitige Rickzahlung). Die zentrale Wertpapier-
sammelbank wird den angemessenen Marktwert an die bei
ihr registrierten Optionsscheininhaber innerhalb von 3 Bank-
arbeitstagen weiterleiten, nachdem der Emittent den
angemessenen Marktwert an die zentrale Wertpapier-
sammelbank Uberwiesen hat.

Sollte die Weiterleitung nicht innerhalb von drei Monaten
nach dem Zahltag bei vorzeitiger Rickzahlung mdglich sein
(“Vorlegungsfrist”), ist der Emittent berechtigt, die ent-
sprechenden Betrdge beim Amtsgericht Frankfurt am Main
fur die Optionsscheininhaber auf deren Gefahr und Kosten
unter Verzicht auf das Recht zur Riicknahme zu hinterlegen.
Mit der Hinterlegung erldschen die Anspriche der Options-
scheininhaber gegen den Emittenten.

Der Emittent wird die Ungultigkeit der Optionsscheine und
den angemessenen Marktwert unverzuglich gemafl Nr. 7
bekanntmachen.] [andere Marktstdrungs-/ Konvertabilitéts-
storungsbestimmung: ###H##H#]

Bei Aktienindizes als Basiswert einfugen:

[Marktstorungen im Sinne dieser Optionsbedingungen sind
die Aussetzung oder die erhebliche Einschrankung des
Handels von einer wesentlichen Zahl der im Basiswert
enthaltenen, an der oder den betreffenden Borsen
gehandelten, Aktien oder von an den Terminbdrsen geman
Nr. 1 Ziffer 4 gehandelten und auf den Basiswert bezogenen
Optionen oder Terminkontrakten oder von auf diese
bezogene Optionen. Marktstérungen liegen ferner vor, wenn



eine Feststellung des Basiswertes aufgrund anderer als der
in Nr. 3 aufgefuhrten Ereignisse nicht erfolgt.

Als Marktstérung im Sinne dieser Optionsbedingungen gilt
jedoch nicht eine Einschrankung der Handelsstunden und
Handelstage, soweit diese auf einer angekindigten
Anderung der regularen Handelszeiten der betreffenden
Borse beruhen oder ein Auslaufen des Handels in dem
betreffenden Kontrakt.][andere Marktstorungsdefinition: ###]

Bei Aktien als Basiswert einfliigen:

[Marktstérungen im Sinne dieser Optionsbedingungen sind
die Aussetzung oder erhebliche Einschrankung des Handels
von Aktien der jeweiligen Gesellschaft an der maf3geblichen
Borse fur den Basiswert oder von an der Anpassungsborse -
bzw. im Falle von Basiswerten, die an einer US-
amerikanischen Bdrse notiert werden, dem Chicago Board
of Trade oder der Chicago Board of Options Exchange - ge-
handelten, auf die Aktien der Gesellschaft bezogenen
Optionen, Terminkontrakten oder Futures-Geschéaften oder
von einer wesentlichen Zahl der an der maRRgeblichen Borse
fur den Basiswert gehandelten sonstigen Aktien oder von
darauf bezogenen, an einer anderen Boérse gehandelten
Optionen, Terminkontrakten oder Futures-Geschaften.
Marktstorungen liegen ferner vor, wenn eine Feststellung
des Referenzkurses des Basiswertes an der maRgeblichen
Borse aufgrund anderer als der in Nr. 3 aufgefiihrten
Ereignisse nicht erfolgt.

Als Marktstérung im Sinne dieser Optionsbedingungen gilt
jedoch nicht eine Einschrankung der Handelsstunden und
Handelstage, soweit diese auf einer angekindigten
Anderung der regularen Handelszeiten der betreffenden
Borse beruhen oder ein Auslaufen des Handels in dem
betreffenden Kontrakt.][andere Marktstérungsdefinition: ###]
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Bei Wechselkursen als Basiswert einfliigen:

[Marktstérungen im Sinne dieser Optionsbedingungen liegen
vor, wenn eine Feststellung der Geld- und Briefkurse des
Basiswertes oder der Geld- und Briefkurse der
Wechselkurse, aus denen der Referenzkurs des
Basiswertes errechnet wird, von der Wechselkursreferenz-
stelle nicht erfolgt.][andere Marktstérungsdefinition: ###]

Bei Futures-Kontrakten als Basiswert einflgen:

[Marktstérungen im Sinne dieser Optionsbedingungen sind
die Aussetzung oder die erhebliche Einschrénkung des
Handels im maf3geblichen Future-Kontrakt.

Marktstérungen liegen ferner vor, wenn eine Feststellung
des Abrechnungskurses des Future-Kontraktes aufgrund an-
derer als der in Nr. 3 genannten Griinde nicht erfolgt.

Als Marktstdrung im Sinne dieser Optionsbedingungen gilt
jedoch nicht eine Einschrankung der Handelsstunden und
Handelstage, soweit diese auf einer angekindigten
Anderung der regularen Handelszeiten der betreffenden
Borse beruhen oder ein Auslaufen des Handels in dem
betreffenden Kontrakt.][andere Marktstorungsdefinition: ###]

Bei Rohstoffen als Basiswert einfligen:

[Marktstérungen im Sinne dieser Optionsbedingungen sind
die Aussetzung oder erhebliche Einschrankung des Handels
an dem Referenzmarkt allgemein oder in dem Rohstoff an
dem Referenzmarkt oder in Termin- oder Optionskontrakten
mit Bezug auf den Rohstoff an einer Terminbdrse, an der ein
solcher Rohstoff gehandelt wird.

Eine Einschrankung der Handelszeit oder der Handelstage
an dem Referenzmarkt gilt nicht als Marktstérung, wenn sie
auf eine angekindigte Anderung der regelméaRigen



Bei

Geschaftsstunden des Referenzmarktes zurlickzufuhren ist.]
[andere Marktstérungsdefinition: ###]

Open End Optionsscheinen und anderen kindbaren

Optionsscheinen einfugen:

[1.

[Nr. 6a
Kindigung

Der Emittent ist berechtigt

[, insbesondere [sofern die Erfullung seiner Verpflichtungen
aus den Optionsscheinen ganz oder teilweise — gleich aus
welchem Grund — [rechtswidrig oder] undurchfiihrbar oder
bei wirtschaftlicher Betrachtungsweise unzumutbar wird oder
geworden ist] [oder] [sofern die Aufrechterhaltung seiner
Hedge-Positionen — gleich aus welchem Grund — [rechts-
widrig oder] undurchfihrbar oder bei wirtschaftlicher
Betrachtungsweise unzumutbar wird oder geworden ist,
insbesondere weil die zugrunde liegenden
Finanzinstrumente auslaufen, gekindigt werden oder aus
anderen Grinden entfallen] [ohne das Vorliegen weiterer
Voraussetzungen],

samtliche  Optionsscheine  einer Serie mit einer
Ankundigungsfrist von ###### Wochen zu kindigen. [Die
Kindigung kann erstmals mit Wirkung zum ##.## #H#
erfolgen.] Die Kundigung wird vom Emittenten gemaf Nr. 7
bekanntgemacht.

Im Falle der Kundigung durch den Emittenten finden Nr. 5
Ziffern 1 bis 4 keine Anwendung. Einlésungstag im Sinne
der Nr. 1 Zziffer 5 ist in diesem Fall der Tag, an dem die
Kindigung wirksam wird; Zahltag ist der Zahltag bei
Kindigung gemaR Nr. 1 Ziffer 5.
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3. Der Emittent wird in diesem Fall fir alle von der Kiindigung
betroffenen Optionsscheine den Einlésungsbetrag am ersten
auf den Einldsungstag folgenden Bankarbeitstag in Frankfurt
am Main an die Zentrale Wertpapiersammelbank zur
Gutschrift an die bei der Zentralen Wertpapiersammelbank
am zweiten Bankarbeitstag in Frankfurt am Main nach dem
Einlésungstag (nachfolgend ,Zahltag bei Kindingung®
genannt) registrierten Optionsscheininhaber Uberweisen.

Die Zentrale Wertpapiersammelbank hat sich gegeniber
dem Emittenten zu einer entsprechenden Weiterleitung
verpflichtet.

Sollte die Weiterleitung nicht innerhalb von drei Monaten
nach dem Zahltag mdglich sein (,Vorlegungsfrist), ist der
Emittent berechtigt, die entsprechenden Betrage beim
Amtsgericht  in Frankfurt  am Main  for  die
Optionsscheininhaber auf deren Gefahr und Kosten unter
Verzicht auf das Recht zur Ricknahme zu hinterlegen. Mit
der Hinterlegung erldschen die  Anspriche der
Optionsscheininhaber gegen den Emittenten.][andere
Kindigungsbestimmungen: ###]

Nr. 7
Bekanntmachungen

[Sofern die der zum jeweiligen Zeitpunkt in den Landern, in denen die
Optionsscheine offentlich angeboten bzw. bérsennotiert werden, ein-
schlagigen gesetzlichen Bestimmungen nichts anderes vorschreiben,
erfolgt die Veroffentlichung in einer oder mehreren Zeitungen, die in
den Staaten, in denen das offentliche Angebot unterbreitet oder die
Zulassung zum Bdrsenhandel angestrebt bzw. betrieben wird, gangig
sind oder in groRRer Auflage verlegt werden. Zur Rechtswirksamkeit ist
die Verodffentlichung in einer dieser Zeitungen ausreichend. Der
Emittent ist berechtigt, Bekanntmachungen statt in den genannten
Zeitungen auf seiner Website zu verdffentlichen. Der Emittent wird eine



solche Anderung des Veroffentlichungsmediums in einer der genannten
Zeitungen bekanntmachen.][andere Bekanntmachungsbestimmung:

HitH]

Nr. 8
Anwendbares Recht, Gerichtsstand

Die Optionsscheine sowie die sich daraus ergebenden
Rechte und Pflichten unterliegen dem Recht der Bundes-
republik Deutschland.

Gerichtsstand fur alle Streitigkeiten ist fur Kaufleute,
juristische Personen des offentlichen Rechts, offentlich-
rechtliche Sondervermégen und Personen ohne allgemeinen
Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland Frankfurt
am Main. Der Gerichtsstand Frankfurt am Main ist fir alle
Klagen gegen den Emittenten ausschlieRlich.

Nr.9
Status der Optionsscheine,
Verschiebung der Falligkeit

Die Optionsscheine begrinden allgemeine, unmittelbare und
unbesicherte vertragliche Verbindlichkeiten des Emittenten,
die untereinander und mit den sonstigen bestehenden,
unbesicherten und nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten des
Emittenten gleichrangig sind (ausgenommen solcher
Verbindlichkeiten, denen kraft Gesetzes Vorrang zukommt).

Sollte die Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co.
KGaA oder die jeweilige Zahlstelle tatséchlich oder rechtlich
nicht in der Lage sein, ihre Verbindlichkeiten aus den
Optionsscheinen in rechtlich zuléssiger Weise in Frankfurt
am Main bzw. am Ort der jeweiligen Zahlstelle zu erfullen,
verschiebt sich die Falligkeit dieser Verbindlichkeiten bis zu
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dem Zeitpunkt, zu dem es der Citigroup Global Markets
Deutschland AG & Co. KGaA bzw. der jeweiligen Zahlstelle
tatsachlich und rechtlich wieder mdglich ist, ihre Verbind-
lichkeiten in Frankfurt am Main bzw. am Ort der Zahlstelle zu
erfullen. Den Optionsscheininhabern stehen aufgrund einer
solchen Verschiebung der Falligkeit keine Rechte gegen das
in Frankfurt am Main oder sonstwo belegene Vermdgen der
Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA bzw.
der Zahlstelle zu.

Der Emittent wird den Eintritt und den Wegfall eines in Nr. 9
Ziffer 2 beschriebenen Ereignisses unverziglich gemaf Nr.
7 bekannt machen.

Nr. 10
Sonstige Bestimmungen

Sollte eine der Bestimmungen dieser Optionsbedingungen
ganz oder teilweise unwirksam oder undurchfiihrbar sein, so
berihrt dies nicht die Wirksamkeit der Ubrigen Be-
stimmungen. Die unwirksame oder undurchfiihrbare
Bestimmung ist durch eine wirksame und durchfihrbare
Regelung zu ersetzen, die dem wirtschaftlich beabsichtigten
Zweck mdglichst nahe kommt.

Diese Optionsbedingungen sind in den GeschaftsrAumen
des Emittenten bzw. der Zahlstellen erhéltlich und werden
den Optionsscheininhabern jederzeit auf Wunsch zuge-
sandt.

Der Emittent behalt sich vor, die Optionsscheine insgesamt,
oder einzelne Serien, auch in den Handel an anderen, auch
auslandischen Wertpapierborsen einzufiihren sowie die
Optionsscheine im Ausland o6ffentlich anzubieten und in
diesem Zusammenhang alle MalRnahmen zu ergreifen, die
fur die Einfuhrung der Optionsscheine in den Handel an der
jeweiligen Borse bzw. ein offentliches Angebot erforderlich



sind. Der Emittent ist hierbei insbesondere berechtigt, dem
Optionsscheininhaber die Austbung der Optionsscheine
auch gegeniber einer auslandischen Zahlstelle zu
gestatten, den Auszahlungsbetrag in anderer Wahrung
auszuzahlen sowie die Notierung der Optionsscheine in
anderer Wahrung zu beantragen.

Frankfurt am Main, den ##.## ####

Citigroup Global Markets
Deutschland AG & Co. KGaA
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Ausilbungserklarung , Frankfurt® fur Citigroup [genaue
Bezeichnung] Optionsscheine (Muster)]

- Vom Optionsscheininhaber ist je WKN eine Ausiibungserklarung vollstéandig auszufillen -

An:

Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA
Attn.: Securities

Frankfurter Welle

Reuterweg 16

D-60323 Frankfurt am Main

Der Optionsscheininhaber

Name / Firmenbezeichnung

StralRe, Hausnr.

PLZ, Ort

Telefon

bt hiermit unwiderruflich gem&R den malgeblichen Optionsbedingungen folgende
Optionsscheine aus:

WKN ISIN Anzahl

Die Mindestausiibungsmenge betragt 100 Optionsscheine je WKN.

Die auszulibenden Optionsscheine wurden auf das Konto-Nr. 7098 der Citigroup Global Markets
Deutschland AG & Co. KGaA bei der Clearstream Banking Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main
oder deren Konto-Nr. 15555 bei Clearstream Banking S.A., Luxemburg Ubertragen.

Der Optionsscheininhaber weist die Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA hiermit
unwiderruflich an, den Auszahlungsbetrag auf folgendes Konto zu uberweisen:

Kontoinhaber (Name / Firmenbezeichnung)

bei Kreditinstitut

Konto-Nr. BLZSwift Code

Wird hier kein Konto oder ein Konto auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland angegeben, wird
dem Optionsscheininhaber auf sein Risiko mit einfacher Post an die in Ziffer 1 angegebene
Adresse ein Scheck Giber den Auszahlungsbetrag Gibersandt.

Der Optionsscheininhaber bescheinigt hiermit, daf? der Berechtigte aus den Optionsscheinen bei
Erwerb der Optionsscheine, bei Unterzeichnung dieser Erklarung und am Tag des Wirksam-
werdens der Optionsausiibung kein Staatsbiirger oder Gebietsansassiger der Vereinigten Staaten
von Amerika (einschliel3lich deren Territorien und Besitzungen), keine nach dem Recht der
Vereinigten Staaten von Amerika begriindete oder organisierte Kapital- oder Personengesellschaft
oder sonstige Gesellschaft und kein der Besteuerung der Vereinigten Staaten von Amerika unab-
hangig von der Quelle seiner Einkinfte unterliegendes Erbschafts- oder Treuhandvermégen ist
und dafl dieser die Optionsscheine weder zum Zwecke des Weiterverkaufs an United States
Personen noch in den Vereinigten Staaten von Amerika erworben hat. Der Optionsscheininhaber
bescheinigt weiterhin, dall er die Optionsscheine in Ubereinstimmung mit den
Verkaufsbeschrankungen der Optionsbedingungen erworben hat.

Der Optionsscheininhaber ist mit einer Vorlage dieser Bescheinigung bei allen Behérden und
sonstigen staatlichen Stellen (auch auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland) einverstanden.

Der Unterzeichnete ist sich bewuf3t, dal die Ausibung nicht wirksam wird, wenn die
Optionsscheine nicht rechtzeitig an die Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA
ubertragen werden oder so lbertragen werden, dal? eine eindeutige Zuordnung zur Ausiibungs-
erklarung nicht méglich ist. Aus diesem Grunde sind bei der Ubertragung der Optionsscheine der
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Name und die Anschrift gemaR Ziffer 1 dieser Ausubungserklarung sowie die Referenz "Options-
schein Ausiibung" vollstandig anzugeben.

Ort Datum Unterschrift(en) des Optionsscheininhabers

Der Rest dieser Seite bleibt absichtlich leer.
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Frankfurt am Main, den 10.07.2008

Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA

gez. Dr. Peter Waldecker, Director
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