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Préasentation der Endgultigen Angebotsbedingungen

Gegenstand der Endgtiltigen Angebotsbedingungen vom 26. April 2012 zum Basisprospekt
vom 26. Juli 2011 (der "Basisprospekt” oder der "Prospekt™) sind Rolling Turbo Options-
scheine mit Austibungsrecht fir Optionsscheininhaber und Emittentin bezogen auf einen Roh-
stoff, die von der Goldman Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main (die "Emit-
tentin") begeben werden (die "Optionsscheine”).

Die Endgultigen Angebotsbedingungen zum Basi sprospekt werden gemald Art. 26 Abs. 5 Un-
terabsatz 1 Alt. 2 der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 durch Einbeziehung der Endgultigen
Angebotsbedingungen in den Basisprospekt prasentiert, d. h. es werden alle Teile wiederge-
geben, in denen sich aufgrund der Endguiltigen Angebotsbedingungen Anderungen ergeben.
Dabei werden mit einem Platzhalter ("®") gekennzeichnete Stellen nachgetragen. Alternative
oder wahlbare (in dem Basisprospekt mit eckigen Klammern ([ ]") gekennzeichnete) Aus-
fuhrungen oder Bestimmungen, die in den Endgultigen Angebotsbedingungen nicht ausdriick-
lich genannt sind, gelten as aus dem Basisprospekt gestrichen. Die Vorlagen fur die Ab-
schnitte 1., 1., I11., IV. und V. der Endgultigen Angebotsbedingungen befinden sich in den
korrespondierenden Teilen im Basi sprospekt.

Es ist zu beachten, dass die vollsténdigen Angaben Uber die Emittentin und die Garantin und
das Angebot sich nur aus dem Basisprospekt inklusive der durch Verweis einbezogenen Do-
kumente und etwaiger Nachtrdge und den Endgtiltigen Angebotsbedingungen zusammen er-
geben. Soweit Angaben in den Endgultigen Angebotsbedingungen und den darin enthaltenen
Optionsscheinbedingungen vom Basisprospekt abwelichen, sind die Angaben in den Endguilti-
gen Angebotsbedingungen vorrangig gegentber den Angaben im Basisprospekt. Dies stellt
keine Ermé&chtigung der Emittentin dar, bei der Présentation der Endguiltigen Angebotsbedin-
gungen von dem durch den Basi sprospekt vorgegebenen Rahmen abzuwel chen.

Esist zu beachten, dass es sich bei den Optionsscheinen um auferst risikoreiche Wert-
papiere handelt, bei denen ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals einschlief3lich der
aufgewendeten Transaktionskosten maoglich ist. Nahere Ausfihrungen hierzu sind der
Beschreibung der Risikofaktoren (vgl. Abschnitt 1. der Endgultigen Angebotsbedingun-
gen) zu entnehmen.

Der Prospekt sowie die Endgultigen Angebotsbedingungen ersetzen nicht die in jedem
individuellen Fall unerlassliche Beratung durch Ihre Hausbank oder Ihren Finanzbera-
ter. Die in dem Prospekt oder den Endgiltigen Angebotsbedingungen, in anderen
drucktechnischen Medien oder auf Internetseiten der Emittentin, der Garantin, der An-
bieterin und mit ihr verbundener Unternehmen oder von Mitarbeitern der Emittentin,
der Garantin, der Anbieterin und mit ihr verbundener Unternehmen personlich, telefo-
nisch oder mittels anderer Medien getroffenen Aussagen zu den Optionsscheinen stellen
keine Beratung hinsichtlich der Angemessenheit der Optionsscheine im Hinblick auf die
Anlageziele und die Anlageerfahrung und -kenntnisse einzelner Anleger dar.
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Die Optionsscheine sind nicht und werden nicht gemafd dem United States Securities Act
von 1933 in seiner jeweils gultigen Fassung registriert. Sie dirfen innerhalb der Verei-
nigten Staaten weder direkt noch indirekt durch oder an oder fir Rechnung von einer
US-Person (wie in Regulation S gemafd dem United States Securities Act von 1933 defi-
niert) angeboten, verkauft, gehandelt oder geliefert werden. Falls Personen den Auszah-
lungsbetrag gemal diesen Optionsscheinbedingungen erhalten, gilt von diesen Personen
eine Erklarung, dasskein US-wirtschaftliches Eigentum vorliegt (wiein 8 7 der Options-
scheinbedingungen beschrieben), als abgegeben.



RISIKOFAKTOREN

Potenzielle Kaufer der Optionsscheine, die Gegenstand des Basisprospekts bzw. der End-
gultigen Angebotsbedingungen sind, sollten die nachfolgend beschriebenen Risikofaktoren,
die fur die Beurteilung der mit den Optionsscheinen verbundenen Risiken wesentlich sind,
bei ihrer Investitionsentscheidung in Betracht ziehen und diese Entscheidung nur auf der
Grundlage des gesamten Basisprospekts einschliefdlich der durch Verweis einbezogenen
Dokumente sowie der Endgtiltigen Angebotsbedingungen treffen.

Niemand sollte die Optionsscheine erwerben, ohne eine genaue Kenntnis der Funktions-
weise des jeweiligen Optionsscheins zu besitzen und sich des Riskos eines moglichen Ver-
lusts bewusst zu sein. Jeder potenzielle Kaufer der Optionsscheine sollte genau prifen, ob
far ihn unter den gegebenen Umstdnden und vor dem Hintergrund seiner personlichen
Verhaltnisse und Vermogenssituation eine Anlage in die Optionsscheine geeignet ist.

A. Mit der Emittentin verbundene Risikofaktoren

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

Es besteht grundsétzlich das Risiko, dass die Emittentin ihren Verpflichtungen aus den Opti-
onsscheinen nicht oder nur teilweise nachkommen kann. Die Anleger sollten daher in ihren
Anlageentscheidungen die Bonitdt der Emittentin (sowie auch die Bonitét der Garantin) be-
rucksichtigen. Unter dem Bonitétsrisko versteht man die Gefahr der Zahlungsunfahigkeit
oder Illiquiditét der Emittentin, d.h. eine mdgliche, voribergehende oder endguiltige Unféhig-
keit zur termingerechten Erflllung ihrer Zins- und Rickzahlungsverpflichtungen. Mit Emit-
tenten, die eine geringe Bonitét aufweisen, ist typischerweise ein erhhtes Insolvenzrisiko
verbunden.

Die Bonitdt der Emittentin kann sich zudem aufgrund von Entwicklungen im gesamtwirt-
schaftlichen oder unternehmensspezifischen Umfeld wahrend der Laufzeit der Optionsscheine
andern. Ursachen hierfir kénnen insbesondere konjunkturelle Verdnderungen sein, die die
Gewinnsituation und die Zahlungsfahigkeit der Emittentin nachhaltig beeintrachtigen kdnnen.
Daneben kommen aber auch Verdnderungen in Betracht, die ihre Ursache in einzelnen Unter-
nehmen, Branchen oder Landern haben, wie z.B. wirtschaftliche Krisen sowie politische Ent-
wicklungen mit starken wirtschaftlichen Auswirkungen.

Da die Emittentin gemal3 ihrer Satzung nur zum Zwecke der Ausgabe von vertretbaren Wert-
papieren gegrindet wurde und daneben keine weitere eigenstandige operative Geschaftstétig-
keit entfaltet, betrdgt das haftende Stammkapital der Emittentin lediglich EUR 51.129,19
(DM 100.000,00). Der Anleger ist daher durch einen Kauf der Optionsscheine im Ver-
gleich zu einer Emittentin mit einer deutlich hoheren Kapitalausstattung einem wesent-
lich groRReren Bonitatsrisiko ausgesetzt.



Im Extremfall, d.h. bel einer Insolvenz der Emittentin, kann eine Anlage in einen Options-
schein der Emittentin einen vollsténdigen Verlust des Anlagebetrags bedeuten, sofern das
Risiko nicht durch die Garantie abgefangen werden kann. Bitte beachten Sie in diesem Zu-
sammenhang auch, dass die Emittentin keinem Einlagensicherungsfonds oder einem
ahnlichen Sicherungssystem angeschlossen ist, dasim Falle der Insolvenz der Emittentin
Forderungen der Optionsscheininhaber ganz oder teillweise abdecken wiirde.

Zur Absicherung ihrer Verpflichtungen aus den begebenen Optionsscheinen schliefdt die
Emittentin regelmaliig, insbesondere mit Goldman Sachs International, Absicherungsgeschéf-
te ab. In diesem Zusammenhang besteht insbesondere das Risiko der Zahlungsunfahigkeit der
Parteien, mit denen die Emittentin derivative Geschafte zur Absicherung ihrer Verpflichtun-
gen aus der Begebung der Optionsscheine abschliefdt. Da die Emittentin insbesondere mit
Goldman Sachs International solche Absicherungsgeschéfte abschliefdt, ist die Emittentin im
Vergleich zu anderen Emittenten mit einer breiter gestreuten Auswahl von Vertragspartnern
einem sog. Klumpenrisiko ausgesetzt. Daher kann eine Zahlungsunfahigkeit oder Insolvenz
von mit der Emittentin verbundenen Gesellschaften unmittelbar zu einer Zahlungsunféhigkeit
der Emittentin fihren. Den Inhabern von Optionsscheinen der Emittentin stehen in Bezug auf
derart geschlossene Absicherungsgeschéfte keine Anspriiche zu.

Ein Rating der Emittentin bezlglich ihres Bonitétsrisikos durch namhafte Ratingagenturen
wie Moody’ s oder Standard and Poor’ s besteht nicht.

2. Risiken im Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Tétigkeit der Emittentin

Die Emittentin befasst sich hauptsachlich mit der Begebung und dem Verkauf von Wertpapie-
ren. Die Tatigkeit der Emittentin und ihr jdhrliches Emissionsvolumen wird sowohl durch
positive as auch negative Entwicklungen an den Mérkten, an denen sie ihre Geschéftstétig-
keit ausiibt, beeinflusst. Eine schwierige gesamtwirtschaftliche Situation kann zu einem nied-
rigeren Emissionsvolumen fuihren und die Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen.

Die allgemeine Marktentwicklung von Wertpapieren hangt dabei insbesondere von der Ent-
wicklung der Kapitalmérkte ab, die ihrerseits von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft
sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landern
beeinflusst wird (sog. Marktrisiko).

B. Mit der Garantin verbundene Risikofaktoren

The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin™) und die mit ihr verbundenen Unternehmen
(zusammen "Goldman Sachs' oder die "Goldman Sachs Gruppe") sind wesentlichen, ihrem
Geschéftsbetrieb innewohnenden Risiken ausgesetzt, einschliefdlich Markt-, Liquiditéts-, Kre-
dit- und operationalen Risiken sowie rechtlichen und aufsichtsrechtlichen Risiken und Repu-
tationsrisiken.



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

Das Geschift von Goldman Sachs wurde und kann von fallenden Anlagewerten ne-
gativ beeinflusst werden. Dies trifft insbesondere auf Geschéfte zu, in denen Gold-
man Sachs netto ,Long* Positionen halt oder Gebihren erhélt, welche auf dem
Wert der verwalteten Vermogenswerte basieren, oder im Fall von Geschéften, bei
denen Goldman Sachs Sicherheiten erhélt oder stellt.

Das Geschift von Goldman Sachs wurde und kann von Stérungen an den Kredit-
maérkten, einschliefdlich des eingeschrankten Zugangs zu Krediten sowie von erhoh-
ten Kosten fur den Erhalt eines Kredits, negativ beeinflusst werden.

Die Market Making-Aktivititen von Goldman Sachs wurden und kénnen durch
Veranderungen in der Hohe der Marktvolatilitét beeinflusst werden.

Die Geschiftsbereiche Investment Banking (Investment Banking), Ausfihrung von
Kundengeschéften (Client Execution) und Anlageverwaltung (Investment Manage-
ment) von Goldman Sachs wurden negativ beeinflusst und kdnnen auch weiterhin
aufgrund von Marktunsicherheit und mangelndem Vertrauen unter Investoren und
Unternehmengleitern aufgrund des algemeinen Rickgangs geschéftlicher Aktivité
ten und anderer unvorteilhafter wirtschaftlicher bzw. geopolitischer Bedingungen
oder unvorteilhafter Marktbedingungen negativ beeinflusst werden.

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

Bei Goldman Sachs kénnen Verluste aufgrund von ineffektiven Risikomanage-
mentverfahren und -strategien entstehen.

Die Liquiditdt, die Profitabilitidt und allgemein die Geschiftstitigkeit von Goldman
Sachs kann negativ beeinflusst werden, falls Goldman Sachs der Zugang zu
Fremdkapitalmérkten oder der Verkauf von Vermogen nicht moglich sein sollte
oder fals das Credit Rating von Goldman Sachs herabgestuft werden sollte oder
falls die Credit Soreads von Goldman Sachs erhéht werden.

Interessenkonflikte treten vermehrt auf und deren ungeniigende Identifizierung und
deren unangemessene Adressierung konnen das Geschéft von Goldman Sachs ne-
gativ beeinflussen.

Die Garantin ist eine Holdinggesellschaft und ist im Hinblick auf ihre Liquiditét
von Zahlungen ihrer Tochtergesellschaften, von denen zahlreiche Beschrankungen
unterliegen, abhangig.



Das Geschift, die Profitabilitdt und die Liquiditdt von Goldman Sachs konnte nega-
tiv beeinflusst werden durch eine Verschlechterung der Kreditqualitét oder dem
Ausfal von Geschéftspartnern von Goldman Sachs, die Goldman Sachs Geld,
Wertpapiere oder andere Vermogenswerte schulden oder deren Wertpapiere und
Verpflichtungen Goldman Sachs als Glaubiger halt.

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

Die Finanzdienstleistungsindustrie ist einem intensiven Wettbewerb unterworfen.

Goldman Sachs ist erhdhten Risiken ausgesetzt, da neue Geschiftsinitiativen dazu
fUhren, dass Transaktionen mit einer grof3eren Anzahl von Kunden und Gegenpar-
teien, neuen Anlageklassen und in neuen Markten durchgefuhrt werden.

Derivative Transaktionen und Verzogerungen bei der Abwicklung konnen bei
Goldman Sachs zu unerwartetem Risiko und potenziellen Verlusten fuhren.

Das Geschéft von Goldman Sachs kann negativ beeinflusst werden, wenn es Gold-
man Sachs nicht gelingt, qualifizierte Mitarbeiter einzustellen und zu halten.

Die Geschiftstatigkeit von Goldman Sachs und ihrer Kunden sind weltweit Gegen-
stand welitreichender und einschneidender Regulierungen.

Goldman Sachs kann durch zunehmende staatliche und regulatorische Uberwa-
chung oder durch Negativschlagzeilen negativ beeinflusst werden.

Ein Fehler in den operationellen Systemen oder der Infrastruktur dieser Systeme
von Goldman Sachs oder dritter Parteien kann die Liquiditét von Goldman Sachs
beeintrachtigen, die Geschaftstatigkeit stéren, zu der Offenlegung vertraulicher In-
formationen fhren, die Reputation beeintréchtigen oder zu Verlusten fihren.

Eine wesentliche rechtliche Haftung von Goldman Sachs oder signifikante regula-
torische Mal3nahmen gegen Goldman Sachs konnten wesentliche negative finanzi-
elle Auswirkungen auf Goldman Sachs haben oder signifikante Reputationsschaden
fur Goldman Sachs verursachen, welche die Geschéftsaussichten von Goldman
Sachs erheblich beeintréchtigen konnten.

Das Wachstum des elektronischen Handels und die Einfiihrung von neuen Handels-
technologien kdnnen eine negative Auswirkung auf das Geschaft von Goldman
Sachs haben und den Wettbewerb verstarken.

Die Aktivitdten von Goldman Sachs im Rohstoffbereich, insbesondere die Beteili-
gungen an Energieerzeugungsanlagen und die Geschéftstétigkeiten im Bereich der
physischen Rohstoffe, bringen fir Goldman Sachs das Risiko umfangreicher Regu-



lierung und des Eintritts moglicher Katastrophen sowie Umwelt-, Reputations- und
andere Risiken mit sich, die Goldman Sachs erheblichen Verpflichtungen und Kos-
ten aussetzen konnen.

e Im Rahmen ihrer weltweiten Geschiftstdtigkeit ist Goldman Sachs politischen,
wirtschaftlichen, rechtlichen, operationellen und sonstigen Risiken ausgesetzt, die
mit der Tatigkeit in einer Vielzahl von Landern verbunden sind.

e Aufgrund von unvorhersehbaren Ereignissen oder Katastrophen (einschlieBlich des
Ausbreitens einer Epidemie, Terroranschldgen oder Naturkatastrophen) kann es zu
Verlusten bei Goldman Sachs kommen.

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

C. Mit den Optionsscheinen verbundene Risikofaktoren

1. Produktbezogene Risikofaktoren

Risikofaktoren im Hinblick auf die Optionsscheine und deren Funktionsweise

Optionsscheine sind handelbare Wertpapiere, die Anlegern die Moglichkeit bieten, an der
Wertentwicklung eines bestimmten Basiswerts zu partizipieren, ohne den Basiswert erwerben
Zu mussen.

In Optionsscheinen ist das Recht der Optionsscheininhaber auf Zahlung eines Auszahlungsbe-
trags bel Austibung der Option (das "Optionsrecht") verbrieft. Im rechtlichen Sinne erwirbt
ein Anleger bei Kauf von Optionsscheinen einen Miteigentumsanteil an einer bei einem
Wertpapier-Sammelverwahrer hinterlegten Dauer-Inhaber-Sammelurkunde. Die Ausgabe
einzelner effektiver Optionsscheine ist hingegen gemal3 den Optionsschei nbedingungen aus-
geschlossen.

Die Voraussetzungen fur die Zahlung eines Auszahlungsbetrags sind bel Call (auch Long
oder Bull) und Put (auch Short oder Bear) Optionsscheinen unterschiedlich ausgestaltet:
Wahrend dieses Recht (nach genauerer Mal3gabe der Optionsscheinbedingungen) bel Call
Optionsscheinen davon abhangt, um welchen Betrag der mal3gebliche Kurs des Basiswerts an
dem Finalen Bewertungstag (der "Referenzpreis’) den Basispreis Uberschreitet, kommt es
bei Put Optionsscheinen auf den Betrag an, um den der Referenzpreis den Basispreis am Fina-
len Bewertungstag unterschreitet. Mit Call bzw. Long bzw. Bull Optionsscheinen setzen Sie
daher auf einen Kursanstieg des Basiswerts, bei Put bzw. Short bzw. Bear Optionsscheinen



hingegen auf einen Kursverlust des Basiswerts. Entsprechend verhélt sich grundsétzlich die
Entwicklung des Werts der Optionsscheine wahrend der Laufzeit: Ein Cal Optionsschein
verliert regelmaldig (d.h. unter Nichtberticksichtigung sonstiger fir die Preishbildung von Opti-
onsscheinen mal3geblicher Faktoren) dann an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts fallt. Um-
gekehrt gilt fir einen Put Optionsschein, dass sein Wert sinkt, wenn der Kurs des Basiswerts
steigt.

Das Bezugsver héltnis gibt bei einem Optionsschein an, auf wie viele Einheiten des Basis-
werts sich ein Optionsschein bezieht. Das Bezugsverhdtnis l&sst sich durch eine Dezimal zahl
ausdrticken, so dass ein Bezugsverhdtnis von z.B. 0,01 angibt, dass sich ein Optionsschein
auf ein Hundertstel einer Einheit des Basiswerts bezieht. Die oben beschriebene Differenz
zwischen Referenzpreis und Basispreis ist entsprechend bel der Berechnung des Auszah-
lungsbetrags stets mit dem Bezugsverhdtnis bzw. dem Nomina betrag zu multiplizieren.

Das durch einen Optionsschein verbriefte Recht zur Auslbung einer Option kann verschieden
ausgestaltet sein. Bel Optionsscheinen mit europdaischer Ausiibung konnen diese nur am
Ende der Laufzeit ausgeiibt werden. Folglich ist der fUr die Bestimmung des Referenzpreises
maldgebliche Finale Bewertungstag in den Optionsscheinbedingungen festgelegt und eine
Auslibung des Optionsrechts wahrend der Laufzeit ausgeschlossen. Bei Optionsscheinen mit
amerikanischer Ausiibung oder Ber muda Austibung kann das Optionsrecht an in den Op-
tionsscheinbedingungen bestimmten Tagen wéahrend der Laufzeit der Optionsscheine ausge-
Ubt werden. In diesem Fall erhdt der Anleger die Mdglichkeit durch die Wahl eines in den
Optionsscheinbedingungen definierten Austibungstermins den fir die Bestimmung des Refe-
renzpreises mal3geblichen Finalen Bewertungstag und den Tag der Féaligkeit selbst zu wéh-
len. Anleger sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass die Ausilibung der Opti-
onsscheine nach Mal3gabe der Optionsscheinbedingungen innerhalb bestimmter Zeit-
raume oder bel Eintritt bestimmter Bedingungen eingeschrankt oder ausgeschlossen
sein kann.

Die Austibung eines Optionsscheins durch den Optionsscheininhaber erfolgt entweder durch
Abgabe einer in den Optionsscheinbedingungen néher definierten formlichen Auslibungser-
klarung, die nach Mal3gabe der Optionsscheinbedingungen form- und fristgebunden ist, oder
— bei Optionsscheinen mit europaischer Ausiibung bzw. sofern ausdrticklich in den Options-
scheinbedingungen vorgesehen — durch eine automatische Austibung der Optionsscheine am
Laufzeitende, ohne dass es einer gesonderten Erklarung des jeweiligen Optionsscheininhabers
bedarf.

Optionsscheine sind besondersrisikoreiche Instrumente der Vermdgensanlage. Im Ver-
gleich zu anderen Kapitalanlagen ist bei ihnen das Risko von Verlusten - bis hin zum
Totalverlust des eingesetzten Kapitals einschlief3dlich der aufgewendeten Transaktions-
kosten - besonder s hoch.
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Ein Optionsschein verbrieft weder einen Anspruch auf Zinszahlung noch auf Dividendenzah-
lung und wirft daher keinen laufenden Ertrag ab. Mogliche Wertverluste des Optionsscheins
koénnen daher nicht durch andere Ertrage des Optionsscheins kompensiert werden.

Risikofaktoren im Hinblick auf die Laufzeit der Optionsscheine bzw. im Hinblick auf die
Auslibungs- und Kiindigungsmaglichkeit der Emittentin

Die Optionsscheine sind nicht mit einer festgelegten Laufzeitbegrenzung ausgestattet (Open
End). Die Laufzeit der Optionsscheine beginnt am in den Optionssche nbedingungen genann-
ten Beginn der Laufzeit und endet entweder

- mit Eintritt einesin den Optionsscheinbedingungen definierten laufzeitbe-
endenden Ereignisses (Knock-Out Ereignis) oder

- durch Auslibung durch den Optionsscheininhaber
- durch Auslibung durch die Emittentin oder

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

Anleger sollten beachten, dass die Emittentin gemal3 den Optionsscheinbedingungen
berechtigt ist, die Optionsscheine an jedem Anpassungstag auszuiiben. Im Fall einer
Auslbung durch die Emittentin findet keine Anpassung des Basispreises, des Bezugs-
ver haltnisses und der Stop-L oss Barriere gemald den Optionsscheinbedingungen an die-
sem Tag statt. Viedmehr endet in diesem Fall die Laufzeit der Optionsscheine automa-
tisch und das Optionsrecht erlischt, ohne dass es einer gesonderten Kindigung der Op-
tionsscheine durch die Emittentin bedarf und ohne dass der Anleger die Mdglichkeit
hat, die Optionsscheine auszutiben. Im Fall der Ausiibung zahlt die Emittentin an jeden
Optionsscheininhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Optionsscheins einen Ausi-
bungsbetrag, der in den Optionsscheinbedingungen ndher beschrieben ist. Fur den Fall,
dass fiur die Berechnung des Ausiibungsbetrags der Stop-L oss Referenzpreis zugrunde
gelegt wird, besteht das Risiko elnes Totalverlusts (siehe naher unter "Risikofaktoren im
Hinblick auf Optionsscheine mit Stop-LossBarriere").

Anleger sollten beachten, dass die Emittentin gemafl3 den Optionsscheinbedingungen
ferner berechtigt ist, die Optionsscheine auf3er ordentlich zu kiindigen, beispielsweise bel
Stérungen im Handel in dem Basiswert bzw. in auf den Basiswert bezogenen Finanzin-
strumenten (einschlie3lich des Termin- und Lelhemarktes) oder bei Vorliegen eines
Weiteren Storungsereignisses. Dariiber hinaus ist die Emittentin geméal den Options-
scheinbedingungen berechtigt, die Optionsscheine durch Bekanntmachung nach der
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entsprechenden Bestimmung in den jeweils anwendbaren Optionsscheinbedingungen
mit einer Kdndigungsfrist von einem Monat ordentlich zu kiindigen.

Bel einer Ausiibung bzw. einer aul3er ordentlichen Kiindigung durch die Emittentin, hat
der Optionsscheininhaber in der Regel keine Mdglichkeit mehr, sein Optionsrecht aus-
zulben. Bitte beachten Sie, dass die Emittentin hinsichtlich der Austibung und der
Wahrnehmung ihres Kindigungsrechts keinen Bindungen unterliegt und diese an je-
dem Anpassungstag im Fall der Ausiibung und an jedem Tagim Fall der aul3erordentli-
chen Kindigung erfolgen konnen. Anleger sollten deshalb nicht darauf vertrauen, eine
Position in den Optionsscheinen Uber einen langeren Zeitraum halten zu konnen.

N&heres zum Austibungsrecht und zum Kundigungsrecht der Emittentin entnehmen Sie bitte
den Optionsscheinbedingungen.

Rendite- und Wiederanlagerisiko bei ordentlicher bzw. aufRerordentlicher Kiindigung bzw.
bei Austibung durch die Emittentin

Optionsscheininhaber sollten beachten, dass die Laufzeit der Optionsscheine grundsétzlich
unbegrenzt ist. Die Laufzeit der Optionsscheine kann jedoch durch eine ordentliche oder eine
aul3erordentliche Kindigung bzw. durch Auslibung der Emittentin entsprechend den Options-
scheinbedingungen beendet werden. In diesem Fall trégt der Optionsscheininhaber das Risiko,
dass seine Erwartungen auf einen Wertzuwachs der Optionsscheine aufgrund der Laufzeitbe-
endigung nicht mehr erfullt werden kénnen. Zudem ist im Fall einer Kiindigung bzw. Aus-
Ubung durch die Emittentin zu berticksichtigen, dass der Optionsscheininhaber das Wiederan-
lagerisiko tragt. Dies bedeutet, dass er den durch die Emittentin im Fall einer Kindigung zu
zahlenden Kiindigungsbetrag bzw. im Fall einer Austibung durch die Emittentin zu zahlenden
Auslibungsbetrag moglicherweise nur zu ungunstigeren Marktkonditionen wiederanlegen
kann a's denen, die beim Erwerb des Optionsscheins vorlagen.

Risikofaktoren aufgrund des Hebeleffekts von Optionsscheinen

Eines der wesentlichen Merkmale der Optionsscheine ist der so genannte Hebeleffekt (der
"L everage-Effekt"): Eine Veranderung des Werts des Basiswerts hat eine Uberproportionale
Veranderung des Werts der Optionsscheine zur Folge. Daher sind mit Optionsscheinen im
Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert Uberproportionale Verlustrisiken ver-
bunden. Beim Kauf von bestimmten Optionsscheinen ist deshalb zu beriicksichtigen, dass je
grofder der Leverage-Effekt der Optionsscheine ist, umso grof3er ist auch das mit ihnen ver-
bundene Verlustrisiko. Ferner ist zu beachten, dass der Leverage-Effekt typischerweise umso
grofder ist, je kirzer die (Rest-)Laufzeit der Optionsscheineist.
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Risikofaktoren im Hinblick auf Optionsscheine mit Knock-Out Barriere

Bel Optionsscheinen, die mit einer Knock-Out Barriere ausgestattet sind, besteht das Risiko
des wertlosen Verfalls der Optionsscheine wahrend der Laufzeit der Optionsscheine, sofern
ein sog. Knock-Out Ereignis eingetreten ist.

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den Optionsscheinbedingungen definiertes Er-
eignis eintritt, das sich auf den Kursverlauf des Basiswerts oder den Wert der Optionsscheine
im Vergleich zu einer definierten Kurs- oder Wertschwelle (Obere Knock-Out Barriere bzw.
Untere Knock-Out Barriere) bezieht. Im Falle des Eintritts eines solchen Knock-Out Ereignis-
sesist die Laufzeit der Optionsscheine automatisch beendet, das Optionsrecht bzw. das Recht
auf Zahlung eines Auszahlungsbetrags erlischt automatisch und die Optionsscheine verfallen,
vorbehaltlich einer eventuellen Auszahlung des Restwerts der Optionsscheine (der sog.
"Knock-Out Auszahlungsbetrag"), wertlos. Anleger sollten in diesem Zusammenhang be-
achten, dass der Wert der Optionsscheine sich bei einer Anndherung des Kurses des Basis-
werts bzw. des Werts der Optionsscheine an eine Knock-Out Barriere im Vergleich zu klassi-
schen Optionsscheinen Uberproportiona vermindert.

Ferner ist zu beachten, dass Anlegern ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals droht, falls
es den Anbietern nicht gelingt, die Absicherungsposition zu einem Knock-Out Referenz-
preis oberhalb des aktuellen Basispreises (bei Long Optionsscheinen) bzw. unterhalb des
aktuellen Basispreises (bei Short Optionsscheinen) aufzulsen. Insbesondere besteht eine
solche Gefahr in Situationen, bel denen zwischen dem Handelsschluss im Basiswert an
einem Handelstag und Handelsbeginn am darauf folgenden Handelstag der Kurs des Ba-
siswerts erheblich fallt (bei Long Optionsscheinen) bzw. erheblich steigt (bei Short Options-
scheinen).

Anleger kdnnen nicht darauf vertrauen, dass sie vor dem Eintreten eines Knock-Out-
Ereignisses ihre Optionsrechte jederzeit ausiiben konnen. Selbst bei Erflllung samtlicher
sonstiger, in den Optionsscheinbedingungen festgelegter Austibungsvoraussetzungen ist
eine Auslibung an dem Tag ausgeschlossen, an dem ein Knock-Out Ereignis eintritt. S&mt-
liche abgegebenen, aber noch nicht vollzogenen Austibungserkléarungen werden mit Ein-
treten des Knock-Out Ereignisses automatisch unwirksam.

Risikofaktoren im Hinblick auf Optionsscheine mit Stop-Loss Barriere

Bei Optionsscheinen, die mit einer Stop-L oss Barriere ausgestattet sind, wird bel Eintritt eines
Stop-Loss Ereignisses der Stop-Loss Referenzpreis ermittelt und auf dessen Grundlage das
Bezugsverhdltnis, der Basispreis und die Stop-Loss Barriere entsprechend der Optionsschein-
bedingungen angepasst. Hierdurch wird erreicht, dass ein Wertverlust der Optionsscheine auf
einen bestimmten Betrag begrenzt wird.
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Ein Stop-Loss Ereignis tritt ein, falls ein definierter Kurs des Basiswerts wahrend eines be-
stimmten Beobachtungszeitraums eine in den Optionsschei nbedingungen definierte Stop-Loss
Barriere unterschreitet (bel Call bzw. Long Optionsscheinen) bzw. tberschreitet (bei Put bzw.
Short Optionsscheinen).

Anleger sollten beachten, dass wahrend des Eintritts eines Stop-Loss Ereignisses und der
Phase der Feststellung des Stop-Loss Referenzpreises im Sekundarmarkt keine fortlaufen-
den An- und Verkaufspreise fur die Optionsscheine durch die Emittentin bzw. mit ihr ver-
bundene Unternehmen der Goldman Sachs Gruppe (die " Anbieter") gestellt werden. Fer-
ner werden durch die Anbieter auf3erhalb der Handelszeiten des Basiswerts keine fortlau-
fenden An- und Verkaufspreise fur die Optionsscheine im Sekundarmarkt gestellt, sofern
die Anbieter aufgrund anderweitiger Kursindikatoren als der offiziellen Kursreferenz des
Basiswerts den Eintritt eines Stop-Loss bzw. Knock-out Ereignisses erwarten. Anleger soll-
ten diesem Zusammenhang besonders beachten, dass weder die Emittentin noch die Anbie-
ter der Optionsscheine gegentiber den Optionsscheininhabern eine Rechtspflicht zur Stel-
lung von An- und Verkaufspreisen fur die Optionsscheine tibernehmen. Daher sollten An-
leger nicht darauf vertrauen, die Optionsscheine jederzeit kaufen oder verkaufen zu kon-
nen.

Anleger sollten ferner beachten, dass ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals droht, falls
es den Anbietern nicht gelingt, die Absicherungsposition zu einem Stop-L oss Referenzpreis
oberhalb des aktuellen Basispreises (bei Long Optionsscheinen) bzw. unterhalb des aktuel-
len Basispreises (bei Short Optionsscheinen) aufzuldsen. I nsbesondere besteht eine solche
Gefahr in Situationen, bel denen zwischen dem Handelsschluss im Basiswert an einem
Handelstag und Handelsbeginn am darauf folgenden Handelstag der Kurs des Basiswerts
erheblich fallt (bei Long Optionsscheinen) bzw. erheblich steigt (bei Short Optionsschei-
nen).

Risikofaktoren im Hinblick auf Turbo (1-Delta) Optionsscheine

Optionsscheine reagieren nicht in einem konstanten Verhdltnis auf Bewegungen des Basis-
werts. Die Preissensitivitét eines Optionsscheins erkléart die Kennziffer Delta. Sie beziffert die
Veranderung des Optionsscheinpreises im Verhdltnis zur Verdnderung des Basiswertpreises
um eine Einheit. Das Delta eines Optionsscheins kann bei einem Call Optionsschein Werte
zwischen 0 und 1 annehmen, bel einem Put Optionsschein Werte zwischen O und —1.

Optionsscheine, die "weit aus dem Geld" sind, werden von Verdnderungen des Kurses des
Basiswerts verhatnismaldig gering berthrt und haben daher Preissensitivitdten nahe bei 0. Der
Wert eines Optionsscheins dagegen, der , tief im Geld” ist, besteht fast vollstandig aus seinem
Innerem Wert. Ein solcher Optionsschein bewegt sich quasi "im Gleichschritt" mit dem Preis
des Basiswerts und hat eine Preissensitivitét nahe bel 1 (Call) bzw. -1 (Put).
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So genannte Turbo- Optionsscheine sind so ausgestaltet, dass sie ein festes Delta von 1 (Call
bzw. Long) bzw. -1 (Put bzw. Short) aufweisen. Der Preis der Optionsscheine entspricht da-
her stets ihrem Inneren Wert (vorbehaltlich einer Berechnung eines Soread im Sekundérhan-
del) und weist keinen Zeitwert auf. Schwer nachvollziehbare preisbeeinflussende Faktoren
wie z.B. die Volatilitdt des Basiswerts haben folglich keinen Einfluss auf den Wert von Mini
Future Turbo Optionsscheinen.

Die Ausstattungsmerkmale Basispreis und Bezugsverhaltnis sowie, falls vorgesehen, Knock-
Out Barriere werden bel Mini Future Turbo Optionsscheinen in regelméfdigen Absténden nach
bestimmten in den Optionsscheinbedingungen definierten Regeln angepasst. Durch diese An-
passungen kann sich der Wert der Optionsscheine unabhangig von der Entwicklung des Werts
des Basiswerts vermindern.

2. Basiswertbezogene Risikofaktoren

Risikofaktoren im Hinblick auf Optionsscheine mit Rohstoffen als Basiswert

Rohwaren bzw. Rohstoffe werden im Allgemeinen in drei Hauptkategorien eingeteilt: Mine-
ralische Rohstoffe (wie z.B. Ol, Gas, Aluminium und Kupfer), landwirtschaftliche Erzeugnis-
se (wie z.B. Weizen und Mais) und Edelmetalle (wie z.B. Gold und Silber). Ein Grof3teil der
Rohwaren bzw. Rohstoffe wird an spezialisierten Bérsen oder direkt zwischen Marktteilneh-
mern (Interbankenhandel) weltweit in Form von OTC-Geschéften ("over the counter”, aul3er-
bordlich) mittels weitgehend standardisierter Kontrakte gehandelt.

Preisrisiken bel Rohwaren bzw. Rohstoffen sind haufig komplex. Die Preise sind grof3eren
Schwankungen (Volatilitét) als bei anderen Anlagekategorien unterworfen. Insbesondere wei-
sen Rohwaren-Méarkte eine geringere Liquiditét als Renten-, Devisen- und Aktienmérkte auf.
Daher wirken sich Angebots- und Nachfrageveranderungen drastischer auf Preise und Volati-
litét aus, wodurch Anlagen in Rohwaren risikoreicher und komplexer sind.

Die Einflussfaktoren auf Preise von Rohwaren sind zahlreich und komplex. Exemplarisch
werden einige typische Faktoren aufgefihrt, die sich in Rohwaren-Preisen niederschlagen.

Angebot und Nachfrage

Die Planung und das Management der Versorgung mit Rohwaren nehmen viel Zeit in An-
spruch. Daher ist der Angebotsspielraum bei Rohwaren begrenzt und esist nicht immer mog-
lich, die Produktion schnell an Nachfrageverdnderungen anzupassen. Die Nachfrage kann
auch regional unterschiedlich sein. Die Transportkosten fir Rohwaren in Regionen, in denen
diese bendtigt werden, wirken sich darber hinaus auf die Preise aus. Das zyklische Verhalten
einiger Rohwaren, wie z.B. landwirtschaftliche Erzeugnisse, die wahrend bestimmter Jahres-
zeiten produziert werden, kann starke Prei sschwankungen nach sich ziehen.
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Direkte | nvestitionskosten

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

Liquiditat

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

Wetter und Naturkatastrophen

Ungunstige Wetterbedingungen konnen das Angebot bestimmter Rohstoffe fur das Gesamt-
jahr beeinflussen. Eine so ausgeldste Angebotskrise kann zu starken und unberechenbaren
Preisschwankungen fuhren. Auch die Ausbreitung von Krankheiten und der Ausbruch von
Epidemien kdnnen die Preise von landwirtschaftlichen Erzeugnissen beeinflussen.

Politische Risiken

Rohwaren werden oft in Schwellenléndern produziert und von Industriel@ndern nachgefragt.
Die politische und wirtschaftliche Situation von Schwellenlandern ist jedoch meist weitaus
weniger stabil als in den Industrieléndern. Sie sind weit eher den Risiken rascher politischer
Veranderungen und konjunktureller Rickschlége ausgesetzt. Politische Krisen kénnen das
Vertrauen von Anlegern erschittern, was wiederum die Preise von Rohwaren beeinflussen
kann. Kriegerische Auseinandersetzungen oder Konflikte kénnen Angebot und Nachfrage
bestimmter Rohwaren verandern. Dartber hinaus ist es moglich, dass Industrielander ein Em-
bargo beim Export und Import von Waren und Dienstleistungen auferlegen. Dies kann sich
direkt oder indirekt auf den Preis von Rohwaren niederschlagen. Ferner sind eine Reihe von
Rohwaren-Produzenten zu Organisationen oder Kartellen zusammengeschl ossen, um das An-
gebot zu regulieren und damit die Preise zu beeinflussen.

Steuern und Zdlle
Anderungen der Steuersitze und Zolle konnen sich fir Rohwaren-Produzenten rentabilitéts-

mindernd oder —steigend auswirken. Sofern diese Kosten an Kaufer weitergegeben werden,
wirken sich solche Veranderungen auf die Preise der betreffenden Rohwaren aus.
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3. Produktiibergreifende Risikofaktoren

Risikofaktoren im Hinblick auf die Preisbildung von Optionsscheinen

Optionsscheine konnen wahrend ihrer Laufzeit borslich oder auf3erborslich gehandelt werden.
Die Preishbildung von Optionsscheinen orientiert sich aber im Gegensatz zu den meisten ande-
ren Wertpapieren nicht an dem Prinzip von Angebot und Nachfrage, da die Emittentin bzw.
ein mit ihr verbundenes Unternehmen in ihrer Funktion als Market-Maker im Sekundéarmarkt
eigenstandig berechnete An- und Verkaufspreise fur die Optionsscheine stellen. Diese Preis-
berechnung wird auf der Basis von im Markt Ublichen Preisberechnungsmodellen vorgenom-
men, wobei der Wert von Optionsscheinen grundsétzlich aufgrund von zwei Preiskomponen-
ten (Innerer Wert und Zeitwert) ermittelt wird (siehe zur Preisfestsetzung auch unter "Interes-
senkonflikte in Zusammenhang mit der Festsetzung der Verkaufspreise” sowie "Interessen-
konflikte in Zusammenhang mit Provisionszahlungen” im Abschnitt 1.D. der Endgultigen An-
gebotsbedingungen).

Der Innere Wert eines Optionsscheins entspricht der mit dem Bezugsverhdtnis bzw. dem
Nominalbetrag multiplizierten Differenz zwischen dem jeweils aktuellen Kurs des Basiswerts
und dem Basispreis (bei Call bzw. Long bzw. Bull Optionsscheinen) bzw. zwischen dem Ba-
sispreis und dem jeweils aktuellen Kurs des Basiswerts (bel Put bzw. Short bzw. Bear Opti-
onsscheinen). Der Innere Wert eines Optionsscheins entspricht dem Auszahlungsbetrag, der
am Ende der Laufzeit der Optionsscheine an den Anleger ausgezahlt wird.

Der Marktpreis eines Optionsscheins spiegelt neben dem Inneren Wert auch den so genannten
Zeitwert eines Optionsscheins wider. Die Hohe des Zeitwerts wird wesentlich von der Rest-
laufzeit des Optionsscheins sowie der impliziten Volatilitét des Basiswerts (fur die Zukunft
erwartete Haufigkeit und Intensitét von Kursschwankungen des Basiswerts) bestimmt. Je 1&n-
ger die verbleibende Zeit bis zum Verfaltag und je hdher die Volatilitdt des Basiswerts, desto
hoher ist der Zeitwert. Aufgrund einer Veranderung des Zeitwerts eines Optionsscheins kann
eine Wertminderung des Optionsscheins daher selbst dann eintreten, wenn der Kurs des Ba-
siswerts und damit der Innere Wert des Optionsscheins konstant bleibt. Im Fall von Turbo (1-
Delta) Optionsscheinen wie beispielsweise Mini Future Turbo Optionsscheinen spielt der
Zeitwert bel der Preisbestimmung keine Rolle (siehe dazu auch unter "Risikofaktoren im Hin-
blick auf Turbo (1-Delta) Optionsscheinen” im Abschnitt 1.C.1. der Endgultigen Angebotsbe-
dingungen).

Es ist zu beachten, dass sowohl Kursdnderungen (oder auch schon das Ausbleiben einer er-
warteten Kursdnderung) des Basiswerts as auch Veradnderungen des Zeitwerts des Options-
scheins den Wert des Optionsscheins tberproportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern
konnen. Es besteht dann das Risiko des teilweisen oder vollstédndigen Verlusts des gezahl-
ten Kaufpreises einschliefdlich der aufgewendeten Transaktionskosten. Dieses Risiko
besteht unabhangig von der finanziellen Leistungsfahigkeit der Emittentin.
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Sofern Optionsscheininhaber bei Optionsscheinen mit amerikanischer oder Bermuda AusU-
bungsart wahrend der Ausilibungsfrist auf die Austibung der Optionsscheine verzichten und
die Optionsscheine am letzten Tag der Austibungsfrist nicht automatisch ausgelibt werden, so
werden die Optionsscheine mit Ablauf ihrer Laufzeit wertlos. Auch in diesem Fall besteht das
Risiko des vollstandigen Verlustes des gezahlten Kaufpreises einschliefdlich der aufge-
wendeten Transaktionskosten. Auch dieses Risiko besteht unabhéngig von der finanziellen
Leistungsféhigkeit der Emittentin.

Risikoausschlief3ende oder -einschrankende Geschafte

Optionsscheininhaber kénnen nicht darauf vertrauen, dass sie wahrend der Laufzeit der Opti-
onsscheine Geschéfte abschlief3en kénnen, durch die sie ihre anfanglichen Risiken ausschlie-
Ben oder einschranken konnen; dies hangt von den Marktverhdtnissen und den jewells zu-
grunde liegenden Bedingungen ab. Unter Umstanden kdnnen solche Geschéfte nur zu einem
fur den Optionsscheininhaber ungunstigen Marktpreis getétigt werden, so dass fur ihn ein
entsprechender Verlust entsteht.

Risikofaktoren aufgrund von I nanspruchnahme von Kredit

Wenn Optionsscheininhaber den Erwerb von Optionsscheinen mit Kredit finanzieren, missen
sie beim Nichteintritt ihrer Erwartungen nicht nur den eingetretenen Verlust hinnehmen, son-
dern auch den Kredit verzinsen und zuriickzahlen. Dadurch erhoht sich das Verlustrisiko der
Optionsscheininhaber erheblich. Optionsscheininhaber sollten daher nicht darauf setzen, den
Kredit aus Ertrégen eines Optionsscheins verzinsen oder zuriickzahlen zu kénnen. Vielmehr
muissen sie vorher ihre wirtschaftlichen Verhaltnisse dahingehend priifen, ob sie zur Verzin-
sung und gegebenenfalls kurzfristigen Tilgung des Kredits auch dann in der Lage sind, wenn
statt der erwarteten Ertrége Verluste eintreten.

Risikofaktoren aufgrund einer Beeinflussung des Kurses des Basiswerts durch die Emitten-
tin oder die Garantin

Kursanderungen des Basiswerts und damit der Optionsscheine kénnen unter anderem auch
dadurch entstehen, dass durch die Emittentin, die Garantin oder mit ihnen verbundene Unter-
nehmen Absicherungsgeschéfte oder sonstige Geschéfte grofderen Umfangs in dem Basiswert
oder bezogen auf den Basiswert getétigt werden. Optionsscheininhaber sollten in diesem Zu-
sammenhang auch beachten, dass insbesondere unter unginstigen Umstanden (z.B. bel nied-
riger Liquiditét des Basiswerts) ein solches Geschéft erheblichen Einfluss auf die Kursent-
wicklung des Basiswerts haben kann und damit ein Uberschreiten bzw. Unterschreiten be-
stimmter gemal3 den Optionsschei nbedingungen vorgesehener Kursschwellen ausl 6sen kann.
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Handd in dem Basiswert

Anleger sollten beachten, dass die Anbieterin und mit ihr verbundene Unternehmen im Rah-
men ihrer Ublichen Geschéftstétigkeit Geschéfte in dem Basiswert bzw. in den dem Basiswert
zugrunde liegenden Werten bzw. in auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten tétigen,
und dass insbesondere unter ungiinstigen Umstanden (niedrige Liquiditét) ein solches Ge-
schaft das Uberschreiten bzw. Unterschreiten bestimmter gemaf? den Opti onsschei nbedingun-
gen relevanter Kursschwellen (Stop-Loss Barriere, Knock-Out Barriere) ausldsen kann.

Einfluss von Nebenkosten auf gegebenenfalls zu erwartende Ertrage

Geblhren und andere Transaktionskosten, die beim Kauf oder Verkauf von Optionsscheinen
anfallen, vermindern die Chancen des Anlegers, mit dem Erwerb des Optionsscheins einen
Gewinn zu erzielen. Bei einem niedrigeren Anlagebetrag fallen feste Kosten stérker ins Ge-
wicht. Anleger sollten sich deshalb bereits vor Erwerb eines Optionsscheins tber alle beim
Kauf oder Verkauf des Optionsscheins anfallenden Kosten informieren.

Angebotsgrofie

Die angegebene Angebotsgrofie entspricht dem Maximalbetrag der angebotenen Options-
scheing, lasst aber keinen Rickschluss auf das Volumen der jewellig effektiv emittierten und
bei einem Zentralverwahrer hinterlegten Optionsscheine zu. Dieses Volumen richtet sich nach
den Marktverhdtnissen und kann sich wahrend der Laufzeit der Optionsscheine verandern.
Optionsscheininhaber sollten daher beachten, dass auf Grundlage der angegebenen Angebots-
grofRe keine Ruckschlisse auf die Liquiditat der Optionsscheine im Sekundarmarkt moglich
sind.

Risikofaktoren im Hinblick auf Marktstérungen, Anpassungsmaldhahmen und Kindi-
gungsrechte

Das Eintreten oder Vorliegen von Marktstérungen wird nach Mal3gabe der Optionsscheinbe-
dingungen festgestellt. Marktstérungen kénnen den Wert der Optionsschel ne beeinflussen und
die Riickzahlung der Optionsscheine verzogern.

Anpassungsmalinahmen werden nach Maligabe der Optionsscheinbedingungen vorgenom-
men. Im Fall von Anpassungsmal3nahmen beziglich des Basiswerts kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass sich die einer Anpassungsmal3nahme zugrunde liegenden Einschatzungen
im Nachhinein as unzutreffend erweisen und sich die Anpassungsmal3nahme spéter als fir
den Optionsscheininhaber unvorteilhaft herausstellt und der Optionsscheininhaber durch die
Anpassungsmal3nahme wirtschaftlich schlechter gestellt wird, als er vor einer Anpassungs-
mal3nahme stand oder durch eine andere Anpassungsmalinahme stehen wirde.
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Die Emittentin hat dartber hinaus im Fall des Vorliegens von bestimmten, in den Options-
scheinbedingungen naher beschriebenen Umstanden ein Recht zur auf3erordentlichen Kiindi-
gung. Im Falle der Ausiibung des Kindigungsrechts wird die Emittentin die Optionsscheine
zu einem nach billigem Ermessen bestimmten angemessenen Marktpreis zuriickzahlen, d.h.
ein Anspruch auf Zahlung eines gegebenenfalls in den Optionsscheinbedingungen fur das
ordentliche Laufzeitende auf Basis einer Riuckzahlungsformel zu berechnenden Betrags oder
eines festgelegten unbedingten Mindestbetrags besteht im Fall einer auf3erordentlichen Kin-
digung nicht. Es besteht in diesem Fall ein Wiederanlagerisiko, das heilét ein Risiko, dass der
Optionsscheininhaber die vorzeitig zurtickerhaltenen Mittel nur zu verschlechterten Konditio-
nen wieder anlegen kann. Sofern in den Optionsscheinbedingungen vorgesehen, hat die Emit-
tentin ein Recht zur ordentlichen Kindigung. Auch in diesem Fall besteht ein Wiederanlage-
risiko des Optionsscheininhabers.

Bel der Bestimmung des angemessenen Marktpreises im Fall einer auf3erordentlichen Ktindi-
gung kann die Berechnungsstelle verschiedene Marktfaktoren berticksichtigen. Grundsétzlich
zdhlen dazu unter anderem auch die Ausfallwahrscheinlichkeit der Emittentin bzw. der Ga-
rantin, berechnet anhand der am Markt quotierten Credit Spreads oder der Renditen hinrei-
chend liquide gehandelter Anlethen zum Zeitpunkt der Bestimmung des K tindigungsbetrags.

Welitere Informationen zu Risiken im Zusammenhang mit einem auf3erordentlichen und or-
dentlichen Kindigungsrecht der Emittentin finden sich auch unter "Risikofaktoren im Hin-
blick auf die Laufzeit der Optionsscheine bzw. im Hinblick auf die Austibungs- und Kindi-
gungsmoglichkeit der Emittentin® bzw. "Rendite- und Wiederanlagerisiko bel ordentlicher
und aul¥erordentlicher Kiindigung bzw. bei Auslbung durch die Emittentin” im Abschnitt
[.C.1 der Endguiltigen Angebotsbedingungen.

Risikofaktoren im Hinblick auf Berichtigungen, Anderungen oder Erganzungen der Opti-
onsscheinbedingungen

Anleger sollten beachten, dass die Emittentin in bestimmten, in den Optionssche nbedingun-
gen ndher ausgefuhrten Fallen berechtigt ist, Bestimmungen in den Optionssche nbedingun-
gen zu berichtigen, zu dndern oder zu erganzen, wobei die Berichtigung, Anderung oder Er-
ganzung einer Bestimmung in den Optionsschei nbedingungen gegebenenfalls fur den Anleger
nachteilig gegentiber der urspriinglich verbrieften Bestimmung sein kann, d.h. gegebenenfalls
auch Informationen oder Bestimmungen von der Berichtigung, Anderung oder Ergénzung
betroffen sind, welche zu den wertbestimmenden Faktoren der Optionsscheine zahlen.

Sofern durch die Berichtigung, Anderung oder Erganzung der Bestimmung der Inhalt oder
Umfang der Leistungspflichten der Emittentin in einer fir den Anleger nicht vorhersehbaren,
far ihn nachteiligen Weise geandert wird, ist der Anleger berechtigt, die Optionsscheine in-
nerhalb einer in den Optionsscheinbedingungen néher angegebenen Frist zu kindigen. Der
Anleger hat kein Kindigungsrecht, wenn die Berichtigung, Anderung oder Ergénzung fiir ihn
vorhersehbar oder fur ihn nicht nachteilig ist.
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Sofern eine Berichtigung, Anderung oder Erganzung nicht in Betracht kommt, ist die Emit-
tentin berechtigt, die Optionsscheine unverziglich zu kiindigen, sofern die Voraussetzungen
fur eine Anfechtung i.S.d. 88 119 ff. BGB gegenuber den Optionsscheininhabern vorliegen.
Den einzelnen Optionsscheininhabern steht unter diesen Voraussetzungen ebenfalls ein Kiin-
digungsrecht zu. Der im Fall einer Kindigung zu zahlende Kindigungsbetrag entspricht
grundsétzlich dem Marktpreis eines Optionsscheins, zu dessen Bestimmung in den Options-
scheinbedingungen detaillierte Regelungen enthalten sind. Um die Auswirkungen etwaiger
Kursschwankungen unmittelbar vor dem Kuindigungstag auf die Festsetzung des Kiindi-
gungsbetrags zu verringern, entspricht der Marktprels grundsétzlich dem arithmetischen Mit-
tel der Kassakurse, die an einer bestimmten Anzahl von Bankgeschéftstagen, die dem Kindi-
gungstag unmittelbar vorangegangen sind, an der Baden-W trttembergischen Wertpapierborse
(EUWAX) veroffentlicht wurden. Die Durchschnittsbildung ist fir den Optionsscheininhaber
dann nachteilig, wenn der Kassakurs am Bankgeschéftstag vor dem Kundigungstag hoher ist
als das arithmetische Mittel. Der Anleger hat des Weiteren die Mdglichkeit, von der Emitten-
tin unter den in den Optionsscheinbedingungen genannten Voraussetzungen zusétzlich die
Differenz zwischen dem von dem Anleger bei Erwerb der Optionsscheine gezahlten Kauf-
preis und einem niedrigeren Marktpreis zu verlangen, soweit dies vom Optionsschei ninhaber
nachgewiesen wird. Der Ersatz von Transaktionskosten oder von sonstigen Gebihren, inklu-
sive eines etwaig bezahlten Ausgabeaufschlags, kommt aber nur im Rahmen eines etwaigen
Anspruchs des Optionsscheininhabers auf Ersatz des Vertrauensschadens in Frage (entspre-
chend § 122 BGB). Des Weliteren sollten Anleger beachten, dass sieim Fall einer Kiindigung
das Wiederanlagerisiko tragen (siehe auch unter "Rendite- und Wiederanlagerisiko bel orden-
tlicher bzw. auf3erordentlicher Kiindigung bzw. bei Austibung durch die Emittentin” im Ab-
schnitt 1.C.1 der Endgiltigen Angebotsbedingungen).

Risikofaktoren im Hinblick auf eine Anderung der steuerlichen Behandlung

Da zu innovativen Anlageinstrumenten - wie den vorliegenden Optionsscheinen — zur Zeit in
Deutschland nur vereinzelt hdchstrichterliche Urtelle bzw. eindeutige Erlasse der Finanzver-
waltung existieren, kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanzbehdrden eine steuerli-
che Beurtellung fur zutreffend halten, die zum Zeitpunkt der Emission der Optionsscheine
nicht vorhersehbar ist. Auch in anderen Jurisdiktionen besteht ein Steuerrechtsdnderungsrisi-
ko, welches auch die Anderung der Praxis der jeweiligen Finanzverwaltung umfasst. Alle in
dem Basisprospekt bzw. den jeweiligen Endgultigen Angebotsbedingungen gegebenenfalls
getroffenen Aussagen zur steuerlichen Behandlung der Optionsscheine beziehen sich aus-
schliefdlich auf den Erwerb der Optionsscheine unmittelbar nach ihrer Begebung (Ersterwerb).
Sofern die Optionsscheine zu einem spateren Zeitpunkt erworben werden, sollte ein Anleger
sich deshalb vorher von einem Angehérigen der steuerberatenden Berufe Uber die steuerlichen
Folgen des Erwerbs, des Haltens, der Austibung oder der VerdulRerung der Optionsscheine
beraten lassen. Die Emittentin weist des Weiteren darauf hin, dass in Deutschland zu den Be-
stimmungen Uber die Einfihrung der Abgeltungssteuer einschliefdlich den damit verbundenen
Ubergangsregelungen verschiedene Verwaltungsanweisungen und vereinzelt Entscheidungen
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der Finanzgerichte ergangen sind. Obwohl die Finanzverwaltung seit 2009 in verschiedenen
Schreiben zur Abgeltungssteuer versucht hat, die in der Praxis aufgeworfenen Zweifels- und
Auslegungsfragen zu kléren, bestehen in der Praxis weiterhin ungeklarte Rechtsfragen. Es
kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwaltung bei der Auslegung und
Anwendung der die Abgeltungssteuer betreffenden Vorschriften auf die Investition eines An-
legers in die Optionsscheine zu einer anderen steuerrechtlichen Beurteilung als die Emittentin
gelangen konnte. Gleichfalls kdnnen Entscheidungen der Finanzgerichte zu einer, von der
Auffassung der Emittentin abweichenden Behandlung der vorliegenden Optionsscheine fih-
ren.

Risikofaktoren im Hinblick auf Optionsscheine mit Wahrungsrisiko

Wenn der durch den Optionsschein verbriefte Anspruch mit Bezug auf eine fremde Wahrung,
Wahrungseinheit oder Rechnungseinheit berechnet wird oder sich der Wert des Basiswertsin
einer solchen fremden Wahrung, Wahrungseinheit oder Rechnungseinheit bestimmt, hangt
das Verlustrisko des Optionsscheininhabers nicht allein von der Entwicklung des Werts des
Basiswerts, sondern auch von ungunstigen Entwicklungen des Werts der fremden Wahrung,
Wahrungseinheit oder Rechnungseinheit ab. Derartige Entwicklungen kénnen das Verlustri-
siko des Optionsscheininhaber s zusatzlich dadurch erhohen, dass sich durch eine ungiins-
tige Entwicklung des betreffenden Wahrungs-Wechselkurses der Wert der erworbenen Opti-
onsscheine wahrend ihrer Laufzeit entsprechend vermindert oder sich die Hohe des mogli-
cherweise bel Faligkeit zu empfangenden Auszahlungsbetrags entsprechend vermindert.

Wahrungs-Wechselkurse werden von Angebots- und Nachfragefaktoren auf den internationa-
len Devisenmérkten bestimmt, die volkswirtschaftlichen Faktoren, Spekulationen und Mal3-
nahmen von Regierungen und Zentralbanken ausgesetzt sind (zum Beispiel wahrungspoliti-
sche Kontrollen oder Einschrankungen).

D. Risiko von I nteressenkonflikten
I nteressenkonflikte in Bezug auf den Basiswert

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs betreiben im Rahmen ihrer
normalen Geschéftstétigkeit Handel in den Basiswerten bzw. Bestandteilen des Basiswerts
bzw. in darauf bezogenen Options- oder Terminkontrakten und kdnnen sich von Zeit zu Zeit
fur eigene oder fremde Rechnung an Transaktionen beteiligen, die mit den Optionsscheinen in
Verbindung stehen. Diese Aktivitdten kdnnen negative Auswirkungen auf den Wert des Ba-
siswerts und damit auf den Kurs der Optionsscheine und die Hohe eines etwaigen Auszah-
lungsbetrags haben. Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kénnen
ferner Betelligungen an einzelnen Basiswerten oder in diesen enthaltenen Gesellschaften hal-
ten, wodurch Interessenkonflikte im Zusammenhang mit den Optionsscheinen entstehen kon-
nen.
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Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kdnnen in Verbindung mit
kinftigen Angeboten des Basiswerts oder Bestandteilen des Basiswerts als Konsortialmitg-
lied, as Finanzberater oder als Geschaftsbank fungieren; Tétigkeiten dieser Art kdnnen Inte-
ressenkonflikte mit sich bringen und sich auf den Wert der Optionsscheine auswirken.

Die Emittentin kann einen Teil der oder die gesamten Erldse aus dem Verkauf der Options-
scheine fur Absicherungsgeschéfte verwenden. Diese Absicherungsgeschéfte konnen Einfluss
auf den sich am Markt bildenden Kurs der Basiswerte oder der Bestandteile des Basiswerts
haben.

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kénnen welitere derivative Op-
tionsscheine in Bezug auf den jeweiligen Basiswert oder Bestandteile des Basiswerts ausge-
ben einschliefdlich solcher, die gleiche oder dhnliche Ausstattungsmerkmale wie die Options-
scheine haben. Die Einfuhrung solcher mit den Optionsscheinen im Wettbewerb stehender
Produkte kann sich auf den Kurs des Basiswerts bzw. der Bestandteile des Basiswerts und
damit auf den Kurs der Optionsscheine auswirken. Die Emittentin und andere Gesellschaften
von Goldman Sachs kdnnen nicht-6ffentliche Informationen in Bezug auf den Basiswert bzw.
Bestandteile des Basiswerts erhalten, sind jedoch nicht zur Weitergabe solcher Informationen
an die Optionsscheininhaber verpflichtet. Zudem kdnnen Gesellschaften von Goldman Sachs
Research-Berichte in Bezug auf den Basiswert oder Bestandteile des Basiswerts publizieren.
Téatigkeiten der genannten Art kdnnen bestimmte Interessenkonflikte mit sich bringen und
sich auf den Wert der Optionsscheine auswirken.

I nteressenkonflikte in Zusammenhang mit der Festsetzung der Verkaufspreise

In dem Verkaufspreis fir die Optionsscheine kann, gegebenenfalls zusétzlich zu festgesetzten
Ausgabeaufschlégen, Verwaltungs- oder anderen Entgelten, ein fir den Anleger nicht erkenn-
barer Aufschlag auf den urspriinglichen mathematischen ("fairen™) Wert der Optionsscheine
enthalten sein (die "Marge"). Diese Marge wird von der Emittentin nach ihrem freien Ermes-
sen festgesetzt und kann sich von Aufschlagen unterscheiden, die andere Emittenten fur ver-
gleichbare Optionsscheine erheben.

I nteressenkonflikte in Zusammenhang mit Provisionszahlungen

Zu beachten ist, dass der Verkaufspreis der Optionsscheine gegebenenfalls Provisionen ent-
halten kann, die der Market-Maker fur die Emission erhebt bzw. die von dem Market-Maker
ganz oder teilweise an Vertriebspartner als Entgelt fur Vertriebstdtigkeiten weitergegeben
werden konnen. Hierdurch kann eine Abweichung zwischen dem fairen Wert des Options-
scheins und den von dem Market-Maker gestellten Ankaufs- und Verkaufspreisen entstehen,
die bei Beginn des Handels der Optionsscheine in der Regel hoher ist und im Laufe der Zeit
abgebaut wird. Eventuell enthaltene Provisionen beeintréchtigen die Ertragsmdglichkeit des
Anlegers. Zu beachten ist weiterhin, dass sich durch die Zahlung dieser Provisionen an Ver-
triebspartner Interessenkonflikte zu Lasten des Anlegers ergeben kénnen, weil hierdurch fir
den Vertriebspartner ein Anreiz geschaffen werden konnte, Produkte mit einer héheren Provi-
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sion bevorzugt an seine Kunden zu vertreiben. Anleger sollten sich daher bei Ihrer Hausbank
bzw. Ihrem Finanzberater nach dem Bestehen solcher Interessenkonflikte erkundigen.

I nteressenkonflikte in Zusammenhang mit dem Market Making durch die Anbieterin

Es ist beabsichtigt, dass Goldman Sachs International, eine Gesellschaft der Goldman Sachs
Gruppe, oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen (der "M arket-Maker") unter gewdhnli-
chen Marktbedingungen regelméaliig Ankaufs- und Verkaufspreise fur die Optionsscheine
einer Emission stellen wird, zu denen die Anleger die Optionsscheine kaufen und verkaufen
konnen. Anleger sollten beachten, dass es bel der Kursfeststellung gegebenenfalls zu Verzo-
gerungen kommen kann, die sich beispielsweise aus Marktstorungen oder Systemproblemen
ergeben koénnen. Goldman Sachs wird in seiner Funktion as Market Maker mit bzw. unmit-
telbar nach dem Handelsgeschéft die direkt gegenléaufige wirtschaftliche Position zum Anle-
ger einnehmen und diese Position entweder aufrechnen, absichern (sog. "hedgen") oder hal-
ten. Dies kann bei spiel sweise auch durch das Eingehen von Short-Positionen erfolgen.

Im Einzelnen sind die Ablaufe wie folgt: Kommt ein Handel sgeschéft zu einem vom Market-
Maker gestellten Ankaufs- oder Verkaufspreise zustande, so entsteht bei dem Market-Maker
in der Regel unmittelbar nach dem Handel sgeschéft die genau gegenlaufige Risikoposition zu
der von dem Anleger durch das Handelsgeschaft eingenommenen Position. Die Goldman
Sachs Gruppe wird die aus diesen Handel sgeschéften entstehenden Risikopositionen biindeln
und gegebenenfalls sich ausgleichende Handelspositionen gegeneinander aufrechnen. Fir
Positionen, die darliber hinausgehen, wird die Goldman Sachs Gruppe sich entweder durch
geeignete Gegengeschéfte im Markt fir den Basiswert des Optionsscheins oder anderen
Maérkten absichern oder sich entscheiden, die entstandene Risikoposition aufrechtzuerhalten.
Anleger sollten beachten, dass die Goldman Sachs Gruppe auch Positionen in dem Basiswert
dieses Optionsscheins und anderen Mérkten einnehmen und diese zu Marktbewegungen fuh-
ren kénnen (siehe dazu auch oben im Abschnitt "Interessenkonflikte in Bezug auf den Basis-
wert").

Des Weiteren ist zu berilicksichtigen, dass die von dem Market-Maker fir die Optionsscheine
gestellten Ankaufs- und Verkaufspreise auf der Grundlage von branchentiblichen Preismodel -
len, die von dem Market-Maker und anderen Handlern verwendet werden und die den fairen
Wert der Optionsscheine unter Berticksichtigung verschiedener preisbeenflussender Faktoren
bestimmen (siehe auch unter "Risikofaktoren im Hinblick auf die Preisbildung der Options-
scheine" im Abschnitt 1.C.3 der Endgultigen Angebotsbedingungen), berechnet werden. Zu
den Umstanden, auf deren Grundlage der Market-Maker im Sekundarmarkt die gestellten
Ankaufs- und Verkaufspreise festsetzt, gehdren insbesondere der faire Wert der Options-
scheine, der unter anderem von dem Wert des Basiswerts abhangt, sowie die vom Market-
Maker angestrebte Spanne zwischen Ankaufs- und Verkaufspreisen (die sog. "Geldbrief-
spanne"), die der Market-Maker abhangig von Angebot und Nachfrage fir die Optionsschei-
ne und unter Ertragsgesichtspunkten festsetzt. Darliber hinaus werden regelmaldig ein fur die
Optionsscheine urspriinglich erhobener Ausgabeaufschlag und etwaige bel Falligkeit der Op-
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tionsscheine vom Auszahlungsbetrag abzuziehende Entgelte oder Kosten, wie z.B. Provisio-
nen, Transaktionsgebihren, Verwaltungsgebiihren oder vergleichbare Gebihren, berlicksich-
tigt. Einfluss auf die Preisstellung im Sekundarmarkt haben des Weiteren beispielsweise eine
im Verkaufspreis fur die Optionsscheine enthaltene Marge (siehe dazu auch unter "Interes-
senkonflikte in Zusammenhang mit der Festsetzung der Verkaufspreise” im Abschnitt 1.D. der
Endgultigen Angebotsbedingungen) oder sonstige Ertrége, wie z.B. gezahlte oder erwartete
Dividenden oder sonstige Ertrage des Basiswerts oder dessen Bestandteile, wenn diese nach
der Ausgestaltung der Optionsscheine der Emittentin zustehen.

Bestimmte Kosten, wie z.B. erhobene Verwatungskosten werden bei der Preisstellung viel-
fach nicht gleichmaRig vertellt Gber die Laufzeit der Optionsscheine (pro rata temporis)
preismindernd in Abzug gebracht, sondern bereits zu einem im Ermessen des Market-Maker
stehenden friiheren Zeitpunkt vollstandig vom fairen Wert der Optionsscheine abgezogen.
Entsprechendes gilt fur eine im Verkaufspreis fur die Optionsscheine gegebenenfalls enthal-
tene Marge sowie fur Dividenden und sonstige Ertréage des Basiswerts, die nach der Ausge-
staltung der Optionsscheine der Emittentin zustehen. Diese werden oft nicht erst dann preis-
mindernd in Abzug gebracht, wenn der Basiswert oder dessen Bestandteile "ex-Dividende"
gehandelt werden, sondern bereits zu einem friheren Zeitpunkt der Laufzeit, und zwar auf
Grundlage der fur die gesamte Laufzeit oder einen bestimmten Zeitabschnitt erwarteten Divi-
denden. Die Geschwindigkeit des Abzugs héangt dabei unter anderem von der Hohe etwaiger
Netto-Ruckfl isse der Optionsscheine an den Market-Maker ab.

Die von dem Market-Maker gestellten Kurse kdnnen dementsprechend erheblich von dem
fairen bzw. dem aufgrund der oben genannten Faktoren wirtschaftlich zu erwartenden Wert
der Optionsscheine zum jeweiligen Zeitpunkt abweichen. Dariliber hinaus kann der Market-
Maker die Methodik, nach der er die gestellten Kurse festsetzt, jederzeit abandern, z.B. indem
er den Zinsaufschlag der Anlethen der Garantin gegentber dem risikolosen Zins (Credit
Soread) beriicksichtigt oder die Geldbriefspanne vergrél3ert oder verringert. Eine solche Ab-
weichung vom fairen Wert der Optionsscheine kann dazu fihren, dass die von anderen Opti-
onsscheinhéndlern fir die Optionsscheine gestellten Ankaufs- und V erkaufspreise signifikant
(sowohl nach unten as auch nach oben) von den von dem Market-Maker gestellten Ankaufs-
und Verkaufspreisen abweichen.

I nteressenkonflikte in Zusammenhang mit den verschiedenen Funktionen von Goldman
Sachsim Zusammenhang mit der Emission

Die Emittentin und andere Gesellschaften von Goldman Sachs kdnnen im Zusammenhang mit
dem Angebot und dem Verkauf der Optionsscheine gegebenenfalls verschiedene Funktionen
ausiiben, beispielsweise als Ausgabestelle, Berechnungsstelle, Zahl- und Verwaltungsstelle
und/oder Index-Sponsor. Dariiber hinaus ist es auch moglich, dass Gesellschaften von Gold-
man Sachs als Gegenpartel bei Absicherungsgeschdften im Zusammenhang mit den Ver-
pflichtungen der Emittentin aus den Optionsscheinen (siehe dazu auch unter "Interessenkon-
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flikte in Bezug auf den Basiswert" bzw. im Abschnitt 1.D. der Endgultigen Angebotsbedin-
gungen) oder as Market-Maker (siehe dazu auch unter "Interessenkonflikte in Zusammen-
hang mit dem Market-Making durch die Anbieterin" im Abschnitt 1.D. der Endgultigen An-
gebotsbedingungen) tétig werden. Aufgrund der verschiedenen Funktionen und den daraus
jewseils resultierenden Verpflichtungen kénnen sowohl unter den betreffenden Gesellschaften
von Goldman Sachs al's auch zwischen diesen und den Anlegern Interessenkonflikte auftreten.
Insbesondere im Zusammenhang mit der Wahrnehmung der Funktion as Berechnungsstelle
ist zu berticksichtigen, dass Interessenkonflikte auftreten kdnnen, da die Berechnungsstelle in
bestimmten, in den Optionsscheinbedingungen genannten Féallen, berechtigt ist, bestimmte
Festlegungen zu treffen, die fir die Emittentin und die Anleger verbindlich sind. Solche Fest-
legungen konnen den Wert der Optionsscheine negativ beeinflussen und dementsprechend fir
den Anleger nachteilig sein.
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lI. _ANGABEN UBER DIE OPTIONSSCHEINE

A. Allgemeine Angaben zu den Optionsscheinen

1. Beschreibung der Optionsscheine

Bel den vorliegenden Optionsscheinen handelt es sich um Rolling Turbo Optionsscheine mit
Auslbungsrecht fur Optionsscheininhaber und Emittentin bezogen auf einen Rohstoff wie
angegeben in der Tabelle 1 und der Tabelle 2 auf Seite 40 (und gegebenenfalls den nachfol-
genden Seiten) des Prospekts (die "Tabelle 1" bzw. die "Tabelle 2") (insgesamt die "Opti-
onsscheine") der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main (die "Emit-
tentin"). Hinsichtlich der Emissionen unter diesem Basisprospekt werden bei der Emittentin
keine internen BeschlUsse gefasst.

Die Garantin Ubernimmt die unbedingte Garantie fur die Zahlung des Auszahlungsbetrags
und etwaiger anderer Betrage, die von der Emittentin unter den Optionsscheinen zu zahlen
sind.

2. Berechnungsstelle, Zahlstelle und externe Berater

Die Berechnungsstelle und die Zahistelle sind in 8 13 der Optionsscheinbedingungen der
Endguiltigen Angebotsbedingungen angegeben.

Externe Berater existieren derzeit nicht.

3. Verkaufsbeginn, Zeichnungsfrist, Anfanglicher Ausgabepreis, Provisionen und Valutierung

Der Verkaufsbeginn, der Anfangliche Ausgabepreis am Bewertungsstichtag sowie gegebe-
nenfalls die Zeichnungsfrist der Optionsscheine sind der Tabelle 1 zu entnehmen.

Der Anfangliche Ausgabepreis sowie die im Sekundarmarkt gestellten Verkaufspreise kdnnen
gegebenenfalls Provisionen enthalten, welche der Market-Maker aus dem Emissionserlds an
Vertriebspartner as Entgelt fir deren Vertriebstétigkeiten zahlt. Die gegebenenfalls enthalte-
nen Provisionen kdnnen umsatzabhangig sein und einmalig oder anteilig Uber die Laufzeit
gezahlt werden. Innerhalb der Provisionen ist zwischen Vertriebs- und Bestandsprovisionen
Zu unterscheiden. Vertriebsprovisionen werden umsatzabhangig aus dem Emissionserlds als
einmalige Zahlung geleistet; alternativ gewahrt die Anbieterin dem jeweiligen Vertriebspart-
ner einen entsprechenden Abschlag auf den Anfanglichen Ausgabepreis (einschliefdich etwa-
iger Ausgabeaufschldge) oder den im Sekundérmarkt gestellten Verkaufspreis. Bestandspro-
visionen werden an den Vertriebspartner bestandsabhangig wiederkehrend, zum Beispiel aus
der Management Gebuihr, gezahlt.
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Zu potentiellen sich aus der Gewahrung von Provisionen ergebenden Interessenkonflikten
siehe unter "Interessenkonflikte in Zusammenhang mit Provisionszahlungen” im Abschnitt
I.D. der Endgultigen Angebotsbedingungen.

Die Verkaufspreise gelten zuzuglich der dem Anleger von seiner Bank oder seinem Finanz-
dienstleister in Rechnung gestellten Kosten und Gebuhren. Die erstmalige Valutierung erfol gt
an dem in der Tabelle 1 angegebenen Tag. Die Lieferung der Optionsscheine unterliegt dart-
ber hinaus keiner bestimmten Methode.

4. V erwendung des Erl6ses aus dem Verkauf der Optionsscheine

Der Erl6s der Optionsscheine wird zur Absicherung der aus der Begebung der Optionsscheine
entstehenden Zahlungsverpflichtungen und zu Zwecken der Ublichen Geschéftstétigkeit der
Emittentin verwendet.

5. Interessen von Seiten natiirlicher oder juristischer Personen, die an der Emission beteiligt
sind

Zu Interessen von Seiten natirlicher oder juristischer Personen, die an der Emission beteiligt
sind, sowie zu sich daraus potentiell ergebenden Interessenkonflikten siehe unter "Risiko von
Interessenkonflikten” im Abschnitt 1.D. der Endgtiltigen Angebotsbedingungen.

6. Wahrung der Optionsscheinemission

Euro

7. Verbriefung, Lieferung

Die Optionsscheine sind in einer Inhaber-Sammelurkunde verbrieft, die bei der Clearstream
Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn hinterlegt ist. Effektive Optionsscheine
werden nicht ausgegeben. Den Optionsscheninhabern stehen Mitelgentumsanteile an der In-
haber-Sammelurkunde zu, die in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der
Clearstream Banking AG Ubertragen werden konnen.

8. Borsennotierung

Die Emittentin beabsichtigt die Einfihrung der Optionsscheine im Segment Scoach Premium
der Frankfurter Wertpapierborse (Scoach), das von der Scoach Europa AG betrieben wird,
und der Borse Stuttgart (EUWAX). Die Emittentin Gbernimmt jedoch keine Rechtspflicht
hinsichtlich des Zustandekommens einer Borseneinfiihrung oder der Aufrechterhaltung einer
gegebenenfalls zu Stande gekommenen Borseneinfihrung.
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9. Handel in den Optionsscheinen

Esist beabsichtigt, dass ein mit der Emittentin verbundenes Unternehmen unter gewohnlichen
Marktbedingungen regelmallig Ankaufs- und Verkaufspreise fur die Optionsscheine einer
Emission stellen wird. Die Emittentin Ubernimmt jedoch keinerlei Rechtspflicht hinsichtlich
der Hohe oder des Zustandekommens derartiger Kurse bzw. hinsichtlich der Ubereinstim-
mung von aul3erborslichen und bérslichen Kursen fiir die Optionsscheine.

10. Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, wel che die Optionsscheine betreffen, werden grundsétzlich auf der Inter-
netseite der Emittentin bzw. der Anbieterin vertffentlicht. Soweit es gesetzlich oder aufgrund
von Borsenbestimmungen vorgeschrieben ist oder von der Emittentin fir sinnvoll erachtet
wird, wird dartiber hinaus eine Bekanntmachung in einer tberregionalen deutschen Zeitung,
voraussichtlich die Borsen-Zeitung, vertffentlicht. Die Emittentin ist berechtigt, neben der
Veroffentlichung einer Bekanntmachung eine Mitteilung an Clearstream zur Weiterleitung an
die Optionsscheininhaber zu tbermitteln. Nahere — gegebenenfalls abweichende — Informati-
onen zu Bekanntmachungen finden sich in 8 14 der Optionsscheinbedingungen der Endgulti-
gen Angebotsbedingungen.

11. Anwendbares Recht, Erfillungsort und Gerichtsstand

Form und Inhalt der Optionsscheine sowie die Rechte und Pflichten der Emittentin und der
Optionsscheininhaber bestimmen sich nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.
Form und Inhalt der Garantie und alle Rechte und Pflichten hieraus bestimmen sich in jeder
Hinsicht nach dem Recht des Staates New Y ork.

Erfullungsort ist Frankfurt am Main.

Gerichtsstand fur ale Klagen oder sonstigen Verfahren aus oder im Zusammenhang mit den
Optionsscheinen fur Kaufleute, juristische Personen des offentlichen Rechts, offentlich-
rechtliche Sondervermogen und Personen ohne allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesre-
publik Deutschland ist Frankfurt am Main. Der Gerichtsstand Frankfurt am Main ist in den
vorgenannten Féllen fir alle Klagen gegen die Emittentin ausschliefdlich.

12. Angaben zu dem Basiswert

Angaben zu der vergangenen und kiinftigen Wertentwicklung und Volatilitét des Basiswerts
sind auf der in der Tabelle 2 genannten Internetseite einsehbar.
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13. Ubernahme

Die Optionsscheine werden von folgenden Instituten auf fester Zusagebasis Gbernommen und
zeitgleich an die Anbieterin weiterverauf3ert:

Name und Anschrift: Goldman Sachs AG, Friedrich-Ebert-Anlage
49 (Messeturm), 60308 Frankfurt am Main

Hauptmerkmale der Ubernahmevereinbarung: Die Goldman
Sachs AG Ubernimmt von der Emittentin die Optionsscheine zum
jeweils aktuellen Ausgabepreis. Unmittelbar im Anschluss an die
Ubernahme durch die Goldman Sachs AG erfolgt eine Weiterver-
aul3erung an die Goldman Sachs International, Zweigniederlassung
Frankfurt (die "Anbieterin™). Die Vautierung der Optionsscheine
erfolgt erst, sobald die Optionsscheine Gbernommen wurden, was
wiederum von der Anzahl der Auftrége abhangt, die bei der Anbie-
terin eingehen. Zu beachten ist, dass keine Vautierung erfolgt, so-
lange noch keine Optionsscheine tbernommen wurden. Die Vau-
tierung und Ubernahme sind auf die in der Tabelle 1 angegebene
Angebotsgrofie begrenzt. Die angegebene Angebotsgrofe entspricht
dem Maximalbetrag der angebotenen Optionsscheine, lasst aber
keinen Ruckschluss auf das Volumen der jeweilig effektiv emittier-
ten und bel einem Zentralverwahrer hinterlegten Optionsscheine zu.
Datum der Uber nahmevereinbarung: 26. April 2012
Gesamtbetrag der Uber nahmeprovision: nicht anwendbar

Goldman Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt, (die "Anbieterin”) ist die deut-
sche Niederlassung einer unlimited company unter englischem Recht.

14. Veroffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission

Die Emittentin beabsichtigt, mit Ausnahme der in den Optionsschenbedingungen genannten
Falen fir Bekanntmachungen, keine Vertffentlichung von Informationen nach erfolgter
Emission.

15. Bestimmte Angebots- und V erkauf sheschrankungen

Die Emittentin hat mit Ausnahme der Vertffentlichung und Hinterlegung des Basisprospekts
keinerlei Mal3nahmen ergriffen und wird keinerlei Mal3nahmen ergreifen, um das 6ffentliche
Angebot der Optionsscheine oder ihren Besitz oder den Vertrieb von Angebotsunterlagen in
Bezug auf die Optionsscheine in einer Rechtsordnung zul&ssig zu machen, in der zu diesem
Zweck besondere Malinahmen ergriffen werden mussen. Optionsscheine diurfen innerhalb
einer Rechtsordnung oder mit Ausgangspunkt in einer Rechtsordnung nur angeboten, verkauft
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oder geliefert werden, wenn dies gemdl? der anwendbaren Gesetze und anderen Rechtsvor-
schriften zuléssig ist und der Emittentin keinerlel Verpflichtungen entstehen.

Die Optionsscheine wurden und werden nicht nach dem United States Securities Act von
1933 oder bel einer Wertpapieraufsichtsbehdrde in den Vereinigten Staaten registriert und
durfen nicht in den Vereinigten Staaten oder an eine US-Person (wie in Regulation S gemal3
dem United States Securities Act von 1933 definiert), mit Ausnahme gemald einer Befreiung
von den Registrierungserfordernissen des Securities Act oder im Rahmen einer Transaktion,
die nicht diesen Erfordernissen unterliegt, angeboten oder verkauft werden. Weder die United
States Securities and Exchange Commission noch eine sonstige Wertpapieraufsichtsbehtrde
in den Vereinigten Staaten hat die Optionsscheine gebilligt oder die Richtigkeit des Basis-
prospekts bestétigt. Dieser Basisprospekt ist nicht fur die Benutzung in den Vereinigten Staa-
ten von Amerika vorgesehen und darf nicht in die Vereinigten Staaten von Amerika geliefert
werden. Die Optionsscheine werden zu keinem Zeitpunkt innerhalb der Vereinigten Staaten
von Amerika oder an eine US-Person (wie in Regulation S geméal3 dem United States Securi-
ties Act von 1933 definiert) weder direkt noch indirekt angeboten, verkauft, gehandelt oder
geliefert. Bis 40 Tage nach dem Beginn des Angebots bzw. dem Ersten Valutatag, je nachdem
welcher Zeitpunkt spéter ist, kann ein Angebot oder Verkauf der Optionsscheine in den Ver-
einigten Staaten von Amerika gegen die Registrierungserfordernisse des United States Securi-
ties Act von 1933 verstolen.

Ferner wird die Anbieterin gegeniiber der Emittentin gewahrleisten:

(i) in Bezug auf Optionsscheine, die friher as ein Jahr nach Begebung eingel0st werden
muissen, dass sie (a) eine Person ist, deren gewohnliche Tétigkeit es mit sich bringt, dass
sie Anlagen fur geschéftliche Zwecke erwirbt, hélt, verwaltet oder Uber sie verfligt (als
Geschéftsherr oder als Vertreter) und (b) sie die Optionsscheine ausschliefdlich Personen
angeboten oder verkauft hat bzw. anbieten oder verkaufen wird, deren gewohnliche T&-
tigkeit es mit sich bringt, dass sie Anlagen fr geschéftliche Zwecke erwerben, halten,
verwalten oder Uber sie verfigen (als Geschéftsherr oder as Vertreter) oder von denen
angemessenerweise zu erwarten ist, dass sie Anlagen fur geschéftliche Zwecke erwer-
ben, halten, verwalten oder Uber sie verfiigen werden (als Geschéftsherr oder as Vertre-
ter), sofern die Ausgabe der Optionsscheine ansonsten einen Verstol? gegen 8 19 des Fi-
nancial Services Markets Act (der "FSM A") durch die Emittentin darstellen wirde,

(i) dass sie eine Aufforderung oder einen Anreiz zu einer Anlagetétigkeit (im Sinne von
8 21 desFSMA), die sie im Zusammenhang mit der Ausgabe oder dem Verkauf der Op-
tionsscheine erhalten hat, ausschliefdlich unter Umsténden weitergegeben hat oder wei-
tergeben wird oder eine solche Weltergabe veranlasst hat oder veranlassen wird, unter
denen 8§ 21 (1) des FSMA nicht auf die Emittentin anwendbar ist und
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(iii) dasssiebe alenihren Handlungen in Bezug auf die Optionsscheine, soweit sieim Ver-
einigten Konigreich erfolgen, von diesem ausgehen oder dieses betreffen, alle anwend-
baren Bestimmungen des FSMA erfillt hat und erfullen wird.

Die Anbieterin wird ferner gegeniber der Emittentin gewdahrleisten, dass sie die Options-
scheine zu keinem Zeitpunkt 6ffentlich an Personen innerhalb eines Mitgliedstaates des Euro-
paischen Wirtschaftsraums, der die Européische Richtlinie 2003/71/EG (nachfolgend die
"Prospektrichtlinie”, wobei der Begriff der Prospektrichtlinie sdmtliche Umsetzungsmal3-
nahmen jedes der Mitgliedstaaten des Europaischen Wirtschaftsraums mitumfasst) umgesetzt
hat, anbieten wird, auRer in Ubereinstimmung mit folgenden Bestimmungen:

(@ das Angebot muss innerhalb des Zeitraums beginnend mit Verdffentlichung des Pros-
pekts und endend zwolf Monate nach der Verdffentlichung des Prospekts erfolgen, wo-
bei der Prospekt von der zustandigen Behtrde des Herkunftsstaats der Emittentin in
Ubereinstimmung mit der Prospektrichtlinie gebilligt oder seine grenziiberschreitende
Geltung in Ubereinstimmung mit 88 17, 18 des Wertpapierprospektgesetzes der zustan-
digen Behorde des jeweiligen Mitgliedsstaats angezeigt worden ist; oder

(b) das Angebot muss unter solchen Umsténden erfolgen, die nicht gemalid Art. 3 Prospekt-
richtlinie die Veroffentlichung eines Prospekts durch die Emittentin erfordern.

Der Begriff "6ffentliches Angebot von Optionsscheinen™ bezeichnet in diesem Zusammen-
hang eine Mitteilung an das Publikum in jedweder Form und auf jedwede Art und Weise, die
ausreichende Informationen Uber die Angebotsbedingungen und die anzubietenden Options-
scheine enthdt, um einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich fur den Kauf oder die Zeich-
nung dieser Optionsscheine zu entscheiden. Kaufer der Optionsscheine sollten beachten, dass
der Begriff "Offentliches Angebot von Optionsscheinen” je nach Umsetzungsmal3nahme in
den Mitgliedstaaten des Européischen Wirtschaftsraums variieren kann.

32



B. Rolling Turbo Optionsscheine
a) Funktionsweise der Rolling Turbo Optionsscheine

Die Funktionsweise der Rolling Turbo Optionsscheine beruht auf dem Prinzip, dass die Opti-
onsscheine entsprechend dem Bezugsverhdtnis den Wert des Basiswerts oberhalb eines Ba-
sispreises (bel Long Optionsscheinen) bzw. unterhalb eines Basispreises (bel Short Options-
scheinen) im Verhdltnis 1 zu 1 abbilden. Durch den hierbei im Vergleich zu dem Wert des
Basiswerts vom Anleger zu erbringenden geringeren Kapitaleinsatz bel Erwerb der Options-
scheine, entsteht ein so genannter Hebeleffekt, der bei einer Direktinvestition in den Basis-
wert nicht gegeben wére. Der "Hebe" gibt hierbei den Faktor an, um den der prozentuale
Wert des Optionsscheins im Vergleich zu einer prozentualen Wertverénderung des Basiswerts
steigt oder sinkt.

Bel einem beispielhaften Hebel von 20, was einem anfanglichen Kapitaleinsatz des Anlegers
von 1/20tel des Werts des Basiswerts entspricht, sinkt daher bei einem 1-prozentigen Wert-
verlust des Basiswerts der Wert eines Long Optionsscheins um 20%.

Beispiel: Angenommen der Basiswert notiere bei EUR 1.000 und ein Long Rolling Turbo Op-
tionsschein habe ein Bezugsverhaltnis von 0,1 und einen Hebel von 20. Um den Hebel von 20
zu gewahrleisten, wirde der Anleger ein Zwanzigstel des Werts des Basiswerts beitragen
missen und der Emittent die anderen neunzehn Zwanzigstel. Entsprechend betriige der an-
fangliche Basispreis 19/20 von EUR 1.000, also EUR 950. Der anfangliche Innere Wert des
Optionsscheins beliefe sich dann unter Berlcksichtigung des Bezugsverhaltnisses auf
[(EUR1.000 — EUR950) * 0,1] = EURS. Stiege nun der Marktwert des Basiswerts um ein
Prozent, also EUR 10 auf EUR 1.010 an, so wirde der Wert des Long Rolling Turbo Options-
scheins auf [ (EUR 1.010 — EUR950) * 0,1] = EUR 6 und damit um 20% ansteigen. Bei e-
nem angenommenen Riickgang des Marktwerts des Basiswerts um ein Prozent auf EUR 990
fiele der Wert des Long Optionsscheins auf [ (EUR 990 — EUR 950) * 0,1] = 4 EUR und somit
um 20%.

Bei einem Short Rolling Turbo Optionsschein und ansonsten unver dnderten Annahmen wiirde
der anfangliche Basispreis EUR 1.050 betragen und der anfangliche Wert des Short Options-
scheins [(EUR 1.050 — EUR 1.000) * 0,1] = EURS. Fiele nun der Basiswert um ein Prozent,
also um EUR10 auf EUR990 so wirde der Wert des Optionsscheins um 20% auf
[(EUR1.050 — EUR990) * 0,1] = EUR 6 steigen. Entsprechend fiele der Wert des Short Rol-
ling Turbo Optionsscheins bel einem Anstieg des Basiswerts um ein Prozent auf EUR 1.010
um 20% auf [ (EUR 1.050 — EUR 1.010) * 0,1] = EUR 4.
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b) Rollingeffekt

Im Gegensatz zu klassischen Optionsscheinen, bel denen der Hebel bei Auflegung der Opti-
onsscheine einen bestimmten Wert besitzt und sich dieser danach fortlaufend aufgrund der
Wertveranderungen des Basiswerts andert, wird bel diesen Optionsscheinen der Basispreis an
in den Optionsscheinbedingungen definierten Anpassungstagen mit dem Ziel angepasst, den
Hebel nach Handelsschluss im Basiswert wieder auf den Ursprungswert zu setzen. Durch eine
solche Anpassung wird erreicht, dass der Hebel nach der Anpassung des Basispreises den
gleichen Wert aufweist ("Rolling Effekt™).

Beispiel: Bel einem angenommenen Wert des Basiswerts von EUR 1.000, einem Bezugsver -
héltnis von 0,1 und einem anfanglichen Hebel von 20 (was bel einem Long Optionsschein
einem Basispreis von EUR 950 entspricht) beliefe sich der rechnerische Wert des Long Opti-
onsscheins bei einem Kursschlussstand des Basiswerts von EUR 1.010 auf EUR 6 und der
Hebel entsprache nur noch einem Wert von 16,83 (Verhéaltnis des Kapitaleinsatzes zum Wert
des Basiswerts). Um den Hebel wieder auf einen Wert von 20 zu setzen, wird der Basispreis
auf 95% des Kursschlussstandes des Basiswerts gesetzt, folglich auf EUR 959,50.

Da die vorbezeichnete Anpassung des Basispreises zu einer Veranderung des Inneren Werts
der Optionsscheine fuhrt, wird zusétzlich das Bezugsverhdltnis der Optionsscheine téglich
dahingehend angepasst, dass der wirtschaftliche Wert, d.h. der Preis der Optionsscheine nach
der Anpassung grundsétzlich unverandert bleibt.

Beispiel: Unter den oben genannten bei spielhaften Voraussetzungen beliefe sich der Wert des
Optionsscheines vor der Anpassung des Basispreises auf EURG6,00 [(EUR1.010 —
EUR 950) * 0,1] und nach der Anpassung des Basispreises auf EUR 5,05 [(EUR 1.010 - EUR
959,50) * 0,1]. Folglich wird das Bezugsverhdltnis auf einen Wert von 0,118811 angepasst,
wodurch der Wert des Long Optionsscheins von EUR6 [(EUR 1.010 — EUR 959,50) *
0,118811] und der Wert des Hebels von 20 erhalten bleibt.

Bitte beachten Sie, dass die beschriebenen Anpassungen jeweils zum Anpassungszeit-
punkt auf der Grundlage einer bestimmten Kursreferenz (offizieller Schlusskurs des
Basiswerts bzw. Fixing des Basiswerts an einer Referenzbtrse bzw. an einem Referenz-
markt) bzw. im Fall, dass ein Stop-L oss Ereignis eingetreten ist, unter Berticksichtigung
des Stop-L oss Referenzpreises vorgenommen werden und dass sich im taglichen Han-
delsverlauf (intraday) der Wert der Optionsscheine und der Wert des Hebels fortlaufend
verandert. Ferner ist zu beachten, dass im Sekundéarmarkt wahrend der Anpassungs-
phase keine fortlaufenden An- und Verkaufspreise fir die Optionsscheine gestellt wer-
den.



c) Absicherungsgeschéfte (Hedging) und Finanzierungskosten

Die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen der Goldman Sachs Gruppe (die "An-
bieter") schlief?en zur Absicherung ihrer Verpflichtungen aus den Optionsscheinen entspre-
chende Absicherungsgeschéfte im Basiswert bzw. in auf den Basiswerten bezogenen Finanz-
instrumenten ab (Hedging). Bel Long Optionsscheinen wird zu diesem Zwecke eine so ge-
nannte Long Position im Basiswert eingegangen, die grundsétzlich einem Kauf des Basis-
werts bzw. von auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten entspricht. Bei Short Opti-
onsscheinen wird entsprechend eine Short Position eingegangen, die dem Leerverkauf des
Basiswerts bzw. von auf den Basiswert bezogenen Finanzinstrumenten entspricht.

Aufgrund des im Verhdltnis zum Wert des Basiswerts geringeren Kapitaleinsatzes der Anle-
ger, wird die Investition in den Basiswert bei Long Optionsscheinen fur den Anleger wirt-
schaftlich betrachtet durch die Anbieter in einem Umfang finanziert, der der Differenz zwi-
schen dem Wert des Basiswerts und des Kapitaleinsatzes des Anlegers, folglich dem Basis-
preis, entspricht. Spiegelbildlich werden von den Anbietern bei Short Optionsscheinen zusétz-
lich zu dem Kapitaleinsatz der Anleger durch die Absicherungsgeschéfte wirtschaftlich be-
trachtet Mittel in einem Umfang eingenommen, die dem Wert des Basiswerts entsprechen,
deren Summe also der Hohe des Basi sprei ses entspricht.

Um die beschriebenen Finanzflisse in der Ausgestaltung der Optionsscheine abzubilden,
werden so genannte Finanzierungskosten bei der oben beschriebenen Anpassung des Bezugs-
verhdtnisses mitberticksichtigt. Diese Finanzierungskosten werden auf der Grundlage eines
Finanzierungszinssatzes auf taglicher Basis berechnet, der sich bei Long Optionsscheinen aus
einem Referenzzinssatz zuziiglich einer Zinsmarge und bei Short Optionsscheinen aus einem
Referenzzinssatz abzlglich einer Zinsmarge zusammensetzt. Der Referenzzinssatz entspricht
dabel einem anerkannten Geldmarktsatz (z.B. EURIBOR), der im Zeitverlauf variabel ist. Die
Zinsmarge entspricht einem von der Emittentin bel Auflegung der Optionsscheine festgeleg-
ten Zinssatz, der alerdings wahrend der Laufzeit der Optionsscheine der Hohe nach bis zu
einer ebenfalls festgelegten Maximalen Zinsmarge gemald den Optionssche nbedingungen
angepasst werden kann.

Die wie beschrieben errechneten Finanzierungskosten werden bei Long Optionsscheinen vom
Bezugsverhdltnis in Abzug gebracht bzw. bei Short Optionsscheinen zum Bezugsverhétnis
addiert. Infolgedessen fuhren die Finanzierungskosten bei Long Optionsscheinen zu einer
entsprechenden téglichen Verminderung des Werts der Long Optionsscheinen und bei Short
Optionsscheinen zu einer grundsétzlichen Erhthung des Werts der Short Optionsscheine.
Dies gilt allerdings bel Short Optionsscheinen nicht fur den Fall, dass der Referenzzins-
satz unter die Zinsmar ge fallt, da in einem solche Falle der Finanzierungszinssatz einen
negativen Wert annimmt und die Umlegung der Finanzierungskosten auf das Bezugs-
verhéltnis bel Short Optionsscheinen zu einer Verminderung des Werts der Options-
scheinefuhrt.
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d) Hedginganpassungskosten

Des Weiteren entstehen den Anbietern Kosten im Zusammenhang mit der oben beschriebenen
Anpassung des Basispreises. Im Zuge dieser Anpassung werden die entsprechenden Absiche-
rungsgeschéfte der Anbieter auf der Grundlage des jewells angepassten Basispreises adjus-
tiert. Die hierbei entstehenden Transaktionskosten ("Hedginganpassungskosten™) werden
gemal3 den Optionsscheinbedingungen auf das Bezugsverhdltnis umgelegt und von diesem
abgezogen.

Die Berechnung der Hedginganpassungskosten erfolgt unter Berticksichtigung eines so ge-
nannten Roll Over Spread. Dieser Roll Over Spread entspricht dem je nach Marktlage aktuel-
len und in einer absoluten Zahl ausgedriickten Unterschied zwischen Ankaufs- und Verkaufs-
preisen fUr den Basiswert bzw. fir auf den Basiswert bezogene Finanzinstrumente. Je grof3er
der Roll Over Spread an einem Anpassungstag ist, desto hoher sind auch die berechneten
Hedginganpassungskosten. Der Roll Over Spread entspricht einem von der Emittentin bel
Auflegung der Optionsscheine festgelegten Betrag, der allerdings wéhrend der Laufzeit der
Optionsscheine der Hohe nach bis zu einem ebenfalls festgelegten maximalen Roll Over
Spread gemal? den Optionsschel nbedingungen angepasst werden kann.

Beispiel: Bel dem unter b) genannten Beispiel wirden die Hedginganpassungskosten bei ei-
nem angenommenen Roll Over Soread von EUR 2 auf das Bezugsverhéltnis umgelegt einem
Wert von ca. 0,000373 entsprechen, so dass das um die Hedginganpassungskosten bereinigte
Bezugsverhaltnis einem Wert von 0,118438 (0,118811 — 0,000373) entsprache. Folglich be-
liefe sich der Wert des Long Optionsscheins nach der Anpassung (vorbehaltlich der Berech-
nung der Finanzierungskosten) statt auf EUR 6 auf EUR 5,98.

Durch die rechnerische Umlegung der Hedginganpassungskosten auf das Bezugsverhétnis
verlieren die Optionsscheine daher bel jeder Anpassung des Basispreises entsprechend an
Wert.

€) Stop-LossBarriere

Ferner sind die Optionsscheine mit einer Stop-L oss Barrier e ausgestattet, um einen durch die
getétigten Absicherungsgeschéfte mdglichen Verlust zu verhindern, der Gber den vom Anle-
ger erbrachten Kapitaleinsatz hinausgeht. Die Stop-Loss Barriere wird parallel zur Anpassung
des Basispreises so adjustiert, dass sie jeweils nach dem Anpassungszeitpunkt einen gleichen
prozentualen Abstand zum Kursschlussstand des Basiswerts aufweist.

Beispiel: Bei einem angenommenen anfanglichen Kurs des Basiswerts von EUR 1.000 und

einer anfanglichen Sop-Loss Barriere eines Long Optionsscheins von EUR 970 (was einem
Sop-Loss Puffer von 3% zum Kurslevel des Basiswerts entspricht) und elnem angenommenen
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Kursschlussstand von EUR 980 wirde die Stop-Loss Barriere nach der Anpassung einen Wert
von EUR 950,60 (3% unterhalb des Kursschlussstandes) aufweisen.

Falt nun der Kurs des Basiswerts zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend eines in den Options-
scheinbedingungen definierten Beobachtungszeitraums auf oder unter (bel Long Options-
scheinen) bzw. steigt er auf oder Uber (bei Short Optionsscheinen) die Stop-Loss Barriere
("Stop-L oss Ereignis’), wird die Berechnungsstelle das Bezugsverhdltnis zum Handels- bzw.
Berechnungsschluss im Basiswert auf der Grundlage eines Stop-Loss Referenzpreises anpas-
sen, der innerhalb eines in den Optionsscheinbedingungen genannten Zeitraums ermittelt wird
und zu dem die getétigten Absicherungsgeschéfte von den Anbietern aufgel6st werden. Da-
durch wird der Verlust des Anlegers bzw. der Riickzahlungswert der Optionsscheine auf den
rechnerischen Wert begrenzt, der sich aus der Differenz zwischen dem jeweils glltigen Basis-
preis und dem Stop-Loss Referenzpreis ergibt. Nachfolgend werden der Basisprels und die
Stop-Loss Barriere anhand des Kursschlussstandes des Basiswerts wieder so angepasst, dass
der Wert des Hebels und der Abstand der Stop-Loss Barriere zum Kursschlussstand des Ba-
siswerts erhalten bleiben.

Beispiel: Bei einem angenommenen anfanglichen Kurs des Basiswerts von EUR 1.000, einem
anfanglichen Basispreis von EUR 950, einem anfanglichen Bezugsverhaltnis von 0,1 und ei-
ner anfanglichen Stop-Loss Barriere eines Long Optionsscheins von EUR 970 wirde die An-
passung bel einem Kursverfall des Basiswerts unter EUR 970 wie folgt verlaufen: Sellt die
Emittentin einen Sop-Loss Referenzpreis von EUR 965 (was einem Rickzahlungswert des
Long Optionsscheins von EUR 1,50 [ (Stop-Loss Referenzpreis-Basi spreis)* Bezugsver hdltnig]
entspricht) und schlief3t der Handel im Basiswert bei EUR 960, wirde der Basispreis auf
EUR 912 (5% unter dem Kursschlussstand) und die Siop-Loss Barriere auf EUR 931,20 ge-
setzt werden. Das Bezugsverhéltnis entsprache nunmehr einem rechnerischen Wert von
0,03125, wodurch der Riickzahlungswert des Long Optionsscheins nach Eintritt des Stop-Loss
Ereignisses von EUR 1,50 [(EUR 960 (Kursschlussstand) — EUR 912 (neuer Basispreis) *
0,03125] erhalten bleibt.

Wie oben ausgefihrt, werden auch nach enem Stop-Loss Ereignis die
Hedginganpassungskosten in entsprechender Hohe vom Bezugsverhéltnis in Abzug gebracht,
so dass sich der beispielhaft beschriebene rechnerische Rickzahlungswert des Long Options-
scheins nicht auf EUR 1,50, sondern auf ca. EUR 1,47 belaufen wirde (vorbehaltlich der
oben beschriebenen Berechnung der Finanzierungskosten).

Anleger sollten beachten, dass wahrend des Eintritts eines Stop-L oss Ereignisses und
der Phase der Feststellung des Stop-L oss Referenzpreises im Sekundar markt keine fort-
laufenden An- und Verkaufspreise fur die Optionsscheine durch die Emittentin gestellt
werden. Ferner werden durch die Anbieter aul3erhalb der Handelszeiten des Basiswerts
keine fortlaufenden An- und Verkaufspreise fir die Optionsscheine im Sekundarmarkt
gestellt, sofern die Anbieter aufgrund anderweitiger Kursindikatoren als der offiziellen
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Kursreferenz des Basiswerts den Eintritt eines Stop-Loss bzw. Knock-out Ereignisses
erwarten. Bitte beachten Sie in diesem Zusammenhang, dass weder die Emittentin noch
die Anbieter der Optionsscheine gegentber den Optionsscheininhabern eine Rechts
pflicht zur Stellung von An- und Verkaufspreisen fur die Optionsscheine tiber nehmen.
Anleger sollten daher nicht darauf vertrauen, die Optionsscheine jederzeit kaufen oder
verkaufen zu konnen.

Beachten Sie bitte ferner, dass Anlegern ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals
droht, fallsesder Emittentin nicht gelingt, die Absicherungsposition zu einem Stop-L 0ss
Referenzpreis oberhalb des aktuellen Basispreises (bel Long Optionsscheinen) bzw. un-
terhalb des aktuellen Basispreises (bei Short Optionsscheinen) aufzulésen. Insbesondere
besteht eine solche Gefahr in Situationen, bei denen zwischen dem Handelsschluss im
Basiswert an einem Handelstag und Handelsbeginn am darauf folgenden Handelstag
der Kursdes Basiswerts erheblich fallt (bei Long Optionsscheinen) bzw. erheblich steigt
(bel Short Optionsscheinen).

f) Knock-Out Ereignis

Die Optionsscheine sind ferner mit einer Knock-Out Barriere ausgestattet, und zwar mit je-
weils einer oberen und einer unteren in EUR ausgedriickten Knock-Out Barriere. Sofern der
Innere Wert der Optionsscheine (mit dem jewells aktuellen Bezugsverhdltnis multiplizierte
Differenz, um die der Kurs des Basiswerts bzw. fiir den Fall, dass ein Stop-Loss Ereignis ein-
tritt, der Stop-Loss Referenzpreis den jewells aktuellen Basispreis Uberschreitet (Long Opti-
onsscheine) bzw. unterschreitet (Short Optionsscheine)) vor der Anpassung die obere Knock-
Out Barriere erreicht oder Uberschreitet bzw. die untere Knock-Out Barriere erreicht oder un-
terschreitet ("Knock-Out Ereignis’) verfallen die Optionsrechte aus den Optionsscheinen
automatisch und der Optionsscheininhaber erhélt einen dem Inneren Wert der Optionsscheine
entsprechenden Auszahlungsbetrag ausgezahlt.

g) Dividendenereignis

Sofern es sich bei dem Basiswert um Aktien oder um einen so genannten Kursindex (im Ge-
gensatz zu einem Performanceindex) handelt, bei denen die auf die Indexbestandteile (Aktien)
entfallenden Dividenden- bzw. sonstigen Barausschittungen nicht mit einberechnet werden,
wird die Emittentin auf Grundlage der an einem Handelstag stattfindenden Ausschittungen
einen Dividendeneinfluss berechnen, der von dem jewelligen Kursschlussstand des Basis-
werts in Abzug gebracht wird. Zusétzlich wird der jeweils berechnete Dividendeneinfluss, der
um etwaige vom Dividendeneinfluss bei der Emittentin oder der Berechnungsstelle anfallende
Steuern oder Abziige bereinigt wird, im Zuge der Anpassung auf das Bezugsverhdtnis umge-
legt, so dass sich der Wert der Long Optionsscheinen um den um etwaige Steuern oder Abzi-
ge bereinigten Dividendene nfluss vermindert.
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h) Aktualisierung von Basispreis, Bezugsverhaltnisund Stop-LossBarriere

Der jewells gultige Basispreis, das jewells glltige Bezugsverhdltnis und die jeweils glltige
Stop-Loss Barriere der Optionsscheine sind, vorbehaltlich der technischen Verfligbarkeit und
einer offensichtlichen Unrichtigkeit, téglich auf der Internetseite der Anbieterin www.gs.de
abrufbar.

i) Austibung der Optionsscheine durch die Emittentin

Anleger sollten beachten, dass die Emittentin gemal3 den Optionsscheinbedingungen
berechtigt ist, die Optionsscheine an jedem Anpassungstag auszuiiben. Im Fall einer
Auslbung durch die Emittentin findet keine Anpassung des Basispreises, des Bezugs-
ver haltnisses und der Stop-L oss Barriere gemald den Optionsscheinbedingungen an die-
sem Tag statt. Viedmehr endet in diesem Fall die Laufzeit der Optionsscheine automa-
tisch und das Optionsrecht erlischt, ohne dass es einer gesonderten Kindigung der Op-
tionsscheine durch die Emittentin bedarf und ohne dass der Anleger die Mdglichkeit
hat, die Optionsscheine auszutiben. Im Fall der Ausiibung zahlt die Emittentin an jeden
Optionsscheininhaber beziiglich jedes von ihm gehaltenen Optionsscheins einen Ausi-
bungsbetrag, der in den Optionsscheinbedingungen ndher beschrieben ist. Fur den Fall,
dass fiur die Berechnung des Ausiibungsbetrags der Stop-L oss Referenzpreis zugrunde
gelegt wird, besteht das Risiko eines Totalver lusts.
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C. Optionsscheinbedingungen

Rolling Turbo Optionsscheine mit Ausiibungsrecht fir Optionsscheininhaber und Emittentin bezogen auf einen Rohstoff

Endgultige Angebotsbedingungen vom 26. April 2012 zum Basisprospekt vom 26. Juli 2011

Tabdlel

Gemeinsame Angaben zu sémtlichen Wertpapi erkennnummern:

Anfanglicher Basispreis® (Long Optionsscheine): Anfangskurs* (1 — 1/Hebel)
Anfanglicher Basispreis® (Short Optionsscheine): Anfangskurs* (1 + 1/Hebel)

Anfangliche Stop-L oss Barriere** (Long Optionsscheine): Anfangskurs * (1 - Stop-Loss Puffer)

Anfangliche Stop-LossBarriere** (Short Optionsscheine): Anfangskurs* (1 + Stop-Loss Puffer)
Anfangliches Bezugsver haltnis***: Anfanglicher Ausgabepreis/ (Anfangskurs (umgerechnet in EUR gemal? § 2 (3)) / Hebel)

Verkaufsbeginn in Deutschland:  26. April 2012
Verkaufsbeginn in Osterreich: 27. April 2012
Erster Valutatag/Emissionstag: 30. April 2012
Bewertungsstichtag: 25. April 2012
Erster Beobachtungstag: 25. April 2012
Beginn der Auslibungsfrist: 2.Mai 2012
WKN/ISIN Basiswert Options- Hebel | Bezugsver- Basspreis- ObereKnock-Out Barriere | Stop-LossPuffer in% / | Anféangliche Anfang- Angebots-
(Rohstoff) scheintyp / héltnissRun- | Rundungs- (in der Preiswéhrung) / Stop-LossBarriere- Zinsmargein licher Aus- | groRein
Auslibungsart dungsbetrag | betrag (in Untere Knock-Out Barriere | Rundungsbetrag % p.a./ gabepreis Anzahl der
(inder Preis- | der Preis- (in der Preiswéhrung) (in der Preiswéhrung) Maximale Zins- in EUR Options-
wahrung) wahrung) margein % p.a. scheinex***
GTO5HR/ 1 Feinunze Gold, Long/ 2 0,000001 0,01 2.000,00/ 0,20 15/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000
DEOOOGTO5HRO Feinheit mind. 0,995 amerikanisch
GTO05J1/ 1 Feinunze Gold, Short / 2 0,000001 0,01 2.000,00/0,20 15/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000
DEOOOGT05J15 Feinheit mind. 0,995 amerikanisch
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WKN/ISIN Basiswert Options- Hebel | Bezugsver- Basspreis- ObereKnock-Out Barriere | Stop-LossPuffer in% / | Anféangliche Anfang- Angebots-
(Rohstoff) scheintyp / héltnissRun- | Rundungs- (in der Preiswahrung) / Stop-LossBarriere- Zinsmargein licher Aus- | groRein
Auslibungsart dungsbetrag | betrag (in Untere Knock-Out Barriere | Rundungsbetrag % p.a./ gabepreis Anzahl der
(inder Preis- | der Preis- (in der Preiswéhrung) (in der Preiswéhrung) Maximale Zins- in EUR Options-
wahrung) wahrung) margein % p.a. scheine****

GTO5HS/ 1 Feinunze Gold, Long/ 3 0,000001 0,01 2.000,00/ 0,20 10/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000

DEOOOGTO5HS8 Feinheit mind. 0,995 amerikanisch

GT0532/ 1 Feinunze Gold, Short / 3 0,000001 0,01 2.000,00/0,20 10/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000

DEOOOGT05J23 Feinheit mind. 0,995 amerikanisch

GTO5HT / 1 Feinunze Gold, Long/ 4 0,000001 0,01 2.000,00/ 0,20 7,5/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000

DEOOOGTO5HT6 Feinheit mind. 0,995 amerikanisch

GTO5HX / 1 Feinunze Gold, Short / 4 0,000001 0,01 2.000,00/ 0,20 7,5/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000

DEOOOGTO5HX8 Feinheit mind. 0,995 amerikanisch

GTO5HU / 1 Feinunze Gold, Long/ 5 0,000001 0,01 2.000,00/0,20 5/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000

DEOOOGTO5HU4 Feinheit mind. 0,995 amerikanisch

GTO5HY / 1 Feinunze Gold, Short / 5 0,000001 0,01 2.000,00/ 0,20 5/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000

DEOOOGTO5HY 6 Feinheit mind. 0,995 amerikanisch

GTO5HV / 1 Feinunze Gold, Long/ 10 0,000001 0,01 2.000,00/ 0,20 3/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000

DEOOOGTO5HV2 Feinheit mind. 0,995 amerikanisch

GTO5HZ / 1 Feinunze Gold, Short / 10 0,000001 0,01 2.000,00/0,20 3/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000

DEOOOGTO05HZ3 Feinheit mind. 0,995 amerikanisch

GTO5HW / 1 Feinunze Gold, Long/ 20 0,000001 0,01 2.000,00/ 0,20 2/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000

DEOOOGTOSHWO | Feinheit mind. 0,995 amerikanisch

GT05J0/ 1 Feinunze Gold, Short / 20 0,000001 0,01 2.000,00/ 0,20 2/0,01 5,00/ 8,00 10,00 10.000.000

DEOOOGT05J07 Feinheit mind. 0,995 amerikanisch

*  Das Ergebnis wird auf das nachste Vielfache des in Tabelle 1 angegebenen Basi spreis-Rundungsbetrags abgerundet (im Fall von Short Optionsscheinen) bzw. aufgerundet (im
Fall von Long Optionsscheinen).

**  Das Ergebnis wird auf das néchste Vielfache des in Tabelle 1 angegebenen Stop-L oss Barriere-Rundungsbetrags abgerundet (im Fall von Short Optionsscheinen) bzw. aufgerun-
det (im Fall von Long Optionsscheinen).

***  Das Ergebniswird auf das nachste Vielfache desin Tabelle 1 angegebenen Bezugsverhaltnis-Rundungsbetrags abgerundet.

**** Dje tatsachliche Angebotsgrof3e ist abhdngig von der Anzahl der Auftrége, die bei der Anbieterin eingehen, aber - vorbehaltlich einer Aufstockung oder eines (Teil-)Rickkaufs der
Optionsscheine - auf diein der Tabelle 1 angegebene Angebotsgréfe begrenzt.
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Tabedle?2

Basiswert ReutersRIC/ Referenz- Preiswdhrung / Kursreferenz/ Referenzzinssatz / Anfanglicher Inter netseite*
(Rohstoff) Bloomberg Code markt Wechselkurs- Bildschirmseite (Reuters) / | Bildschirmseite (Reuters) Roll Over Spread
Bildschirmseite (Reu- | Bildschirmseite fir den Referenzzinssatz (in der Preiswahrung) /
ters) (Reuters) fur den Stop- M aximaler
LossKurs Roll Over Spread
(in der Preiswahrung)
1 Feinunze Gold, XAUFIXPM=/ London usb/ offizielles Fixing 15:00 Uhr | BBA USD Overnight LIBOR/ | 2/ www.|bma.org.uk
Feinheit mind. 0,995 | GOLDLNPM Index | Bullion Market | EURUSDFIXM=WM | (Ortszeit London) / LIBOROL 6
Association XAUFIXPM=/
XAU=

*  Die Emittentin Gbernimmt fir die Vollstandigkeit und Richtigkeit und fir die fortlaufende Aktualisierung der auf den angegebenen I nternetseiten enthaltenen Inhalte keine Gewahr.

Definitionen:
BBA
LIBOR

= British Bankers' Association
= London Interbank Offered Rate

Jede Bezugnahme auf "USD" ist als Bezugnahme auf "Dollar" der Vereinigten Staaten von Amerika zu verstehen.
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81
Optionsrecht; Status; Form; Ubertragbarkeit

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland, (die "Emittentin™) gewahrt hiermit dem Inhaber von Rolling Turbo Op-
tionsscheinen (die "Optionsscheine"), bezogen auf den Basiswert (8 11 (1)), wie im
einzelnen jeweilsin der Tabelle 1 und der Tabelle 2 zu Beginn dieser Optionsschein-
bedingungen angegeben, das Recht (das "Optionsrecht™), nach Mal3gabe dieser Opti-
onsschei nbedingungen die Zahlung des Auszahlungsbetrags (8 2 (1)) bzw. des Ausi-
bungsbetrags (8 7 (4)) bzw. des Knock-Out Auszahlungsbetrags (8 6 (1)) zu verlan-
gen.

Die Optionsscheine begriinden unmittelbare, unbesicherte und nicht nachrangige Ver-
bindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen sonstigen gegenwarti-
gen und kinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emit-
tentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund
zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

The Goldman Sachs Group, Inc. (die "Garantin") hat die unbedingte Garantie (die
"Garantie") fur die Zahlung des Auszahlungsbetrags und von etwaigen sonstigen Be-
tragen, die nach diesen Optionsscheinbedingungen von der Emittentin zu zahlen sind,
Ubernommen.

Die von der Emittentin begebenen und in der Tabelle 1 mit einer Wertpapierkenn-
nummer angegebenen Optionsscheine sind jeweils durch eine Dauer-Inhaber-
Sammelurkunde (die "Inhaber-Sammelurkunde") verbrieft. Effektive Optionsschei-
ne werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Optionsscheininhaber auf Lieferung
effektiver Optionsscheine ist ausgeschl ossen.

Die Inhaber-Sammelurkunde ist bei der Clearstream Banking Frankfurt AG
("Clearstream™) in Frankfurt am Main hinterlegt. Die Optionsscheine sind als Mitei-
gentumsanteile an der Inhaber-Sammelurkunde Ubertragbar.

Im Effektengiroverkehr sind die Optionsscheine in Einheiten von einem (1) Options-

schein oder einem ganzzahligen Vielfachen davon Ubertragbar.

82
Auszahlungsbetrag

Der "Auszahlungsbetrag" je Optionsschein entspricht, vorbehaltlich § 6, dem Betrag,
um den der Referenzpreis (Absatz (2)) den Aktuellen Basispreis (8 3 (2)) am Finden
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2

3)

(4)

Bewertungstag (8 8 (2)) vor dem Anpassungszeitpunkt (8 3 (2)) Uberschreitet (bei
Long Optionsscheinen) bzw. unterschreitet (bei Short Optionsscheinen), multipliziert
mit dem Aktuellen Bezugsverhdtnis (8 4 (2)) am Finalen Bewertungstag, mindestens
jedoch EUR 0,-. Der Auszahlungsbetrag wird in EUR ausgedriickt bzw. gegebenen-
falls gemal? Absatz (3) in EUR umgerechnet. Der Auszahlungsbetrag wird gegebenen-
falls auf zwei Nachkommastellen kaufmannisch gerundet.

Der "Referenzpreis’ entspricht, vorbehaltlich § 10, der Kursreferenz des Basiswerts
(8 11 (2)) am Finalen Bewertungstag (8 8 (2)) oder, sofern zwischen dem Zeitpunkt
der Feststellung der Kursreferenz am Finalen Bewertungstag und dem letzten Anpas-
sungszeitpunkt ein Stop-Loss Ereignis eingetreten ist, dem Stop-Loss Referenzpreis
(85 ().

Die Umrechnung der in der Tabelle2 angegebenen Preiswdhrung (die "Preiswah-
rung") in EUR erfolgt durch die Berechnungsstelle auf der Grundlage des in der
Preiswdhrung fur EUR 1,00 ausgedriickten Wechselkurses, der an dem Finalen Be-
wertungstag (8 8 (2)) bzw. dem jeweiligen Berechnungstag (§ 11 (2)) bzw. —im Fall
der Festlegung des Anfanglichen Basispreises nach § 3 (1) — dem Bewertungsstichtag
(83 (1)) bzw. — im Fal einer Ausibung durch die Emittentin nach 87 (4) — dem
Emittentenaustibungstag (8 7 (4)) auf der in der Tabelle 2 fir die Preiswahrung ange-
gebenen Wechselkurs-Bildschirmseite (die "Wechselkur s-Bildschirmseite') oder ei-
ner diese ersetzenden Seite angezeigt wird. Falls die Umrechnung zu einem Zeitpunkt
erfolgt, zu dem an dem betreffenden Tag auf der Wechselkurs-Bildschirmseite noch
kein aktualisierter Wechselkurs angezeigt wird, erfolgt die Umrechnung durch die Be-
rechnungsstelle auf Grundlage des auf der Wechselkurs-Bildschirmseite zuletzt ange-
zeigten Wechselkurses. Sollte die Wechselkurs-Bildschirmseite an dem angegebenen
Tag nicht zur Verfligung stehen oder wird der Wechselkurs nicht angezeigt, entspricht
der Wechselkurs dem Wechselkurs, wie er auf der entsprechenden Seite eines anderen
Wirtschaftsinformationsdienstes angezeigt wird. Sollte der Wechselkurs nicht mehr in
einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Berechnungsstelle berechtigt,
als Wechselkurs einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen und unter Be-
ricksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen
ermittelten Wechselkurs festzulegen.

Jede Bezugnahme auf "EUR" ist a's Bezugnahme auf das in 17 Teilnehmerstaaten der
Européischen Wirtschafts- und Wahrungsunion (EWWU) geltende gesetzliche Zah-
lungsmittel "Euro” zu verstehen. Eine gegebenenfalls in diesen Optionsscheinbedin-
gungen verwendete Kurzbezeichnung einer weiteren Wéahrung wird nach der Tabel-
le 2 definiert.
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83
Basispreis

Der "Anfangliche Basispreis' am Bewertungsstichtag entspricht, vorbehaltlich An-
passungen gemdl? § 11, dem in der Tabelle 1 angegebenen Anfanglichen Basispreis.
"Bewertungsstichtag" ist der in der Tabelle 1 angegebene Bewertungsstichtag bzw
der Tag, an dem der Anfangskurs gemai § 11 (2) festgestellt wird.

Der Basispreis wird an jedem Anpassungstag unmittelbar nach Feststellung und Be-
kanntgabe der Kursreferenz (8 11 (2)) bzw. fir den Fall, dass ein Stop-Loss Ereignis
(85 (4)) weniger asdrei (3) Beobachtungsstunden (8 5 (6)) vor der Bekanntgabe und
Veroffentlichung der Kursreferenz eingetreten ist, unmittelbar nach Festlegung des
Stop-Loss Referenzpreises gemdal 85 (5), jedoch frihestens nach Bekanntgabe und
Veroffentlichung der Kursreferenz, (jeweils der "Anpassungszeitpunkt™) angepasst,
indem die Kursreferenz am Anpassungstag mit dem Hebelfaktor (Absatz (3)) multipli-
ziert wird. "Anpassungstag” ist jeweils der auf den Bewertungsstichtag (Absatz (1))
folgende Berechnungstag (8 11 (2)) sowie jeder folgende Berechnungstag.

Das auf das néchste Vielfache des in der Tabelle 1 angegebenen Basispreis
Rundungsbetrags (der "Basispreis-Rundungsbetrag”) gerundete Ergebnis, wobei bei
Long Optionsscheinen stets aufgerundet und bei Short Optionsscheinen stets abgerun-
det wird, wird als neuer Basispreis (der "Aktuelle Basispreis®) festgelegt.

Der "Hebelfaktor" entspricht dem Ergebnis folgender Berechnung:

bei Long Optionsscheinen

1- Hebel

bei Short Optionsscheinen

1

1+ Hebel

wobei diein der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"Hebel" entspricht demin der Tabelle 1 angegebenen Hebel.

Jede Bezugnahme in diesen Optionsscheinbedingungen auf den zu dem jeweils ange-
gebenen Zeitpunkt Aktuellen Basispreis gilt als Bezugnahme auf den nach Durchfih-

45



(D)

2

3)

rung aller Anpassungen vom ersten auf den Bewertungsstichtag (Absatz (1)) folgen-
den Anpassungstag (8 3 (2)) (der "Erste Anpassungstag”) bis zu dem angegebenen
Zeitpunkt gemdl? den Regelungen der Absdtze (2) bis (4) entsprechend angepassten
Basispreis.

84
Bezugsverhdltnis

Das "Anféngliche Bezugsverhaltnis' am Bewertungsstichtag (8 3 (1)) entspricht,
vorbehaltlich Anpassungen gemal3 § 11, dem in der Tabelle 1 angegebenen Anfangli-
chen Bezugsverhdtnis.

Das Bezugsverhdtnis wird an jedem Anpassungstag (8 3 (2)) zum Anpassungszeit-
punkt (8 3 (2)) angepasst, indem (i) das Aktuelle Bezugsverhéltnis am Anpassungstag
vor der Anpassung mit dem Anpassungsfaktor (Absatz (3)) multipliziert wird und (i)
das Ergebnis dieser Berechnung um die Anpassungskosten (Absatz (4)) vermindert
wird. Das auf den in der Tabelle 1 genannten Bezugsverhétnis-Rundungsbetrag (der
"Bezugsver haltnis-Rundungsbetrag") abgerundete Ergebnis wird as neues Bezugs-
verhdtnis (das "Aktuelle Bezugsver haltnis') festgel egt.

Der "Anpassungsfaktor" entspricht dem auf den Bezugsverhaltnis-Rundungsbetrag
abgerundeten Ergebnis folgender Berechnung:

bei Long Optionsscheinen

(Basiswertreferenz — Basispreisy; )

Hebel x
Kursreferenz,,,

bei Short Optionsscheinen

(Basispreis,,; — Basiswertreferenz)
Hebel x

Kursreferenz,,,
wobei diein der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"Basiswertreferenz' entspricht der Kursreferenz (8 11 (2)) am Anpassungstag bzw.,
sofern in dem Zeitraum nach dem Anpassungszeitpunkt (8 3 (2)) am vorangegangenen
Anpassungstag (ausschliefdich) und vor dem Anpassungszeitpunkt am Anpassungstag
(einschliefflich) ein Stop-Loss Ereignis (8 5 (4)) eintritt, dem Sop-Loss Referenzpreis
(85 (5)) andiesem Tag

"Basispreisy:" entspricht dem Aktuellen Basispreis am Anpassungstag vor der Anpas-
sung gemail § 3 (2)
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"Kursreferenz.g," entspricht der Kursreferenz (8 11 (2)) am Anpassungstag
"Hebel" entspricht demin der Tabelle 1 angegebenen Hebel

4 Die "Anpassungskosten" entsprechen dem auf den Bezugsverhéltnis-Rundungsbetrag
abgerundeten Ergebnis folgender Berechnung:

bei Long Optionsscheinen

|RT e, — RT 4| X Roll Ovezr Spread + [Finanzierungszinssatz X % X Basispreis,., X RT .,
(Kursre f erenzm,u)
Hebel
bei Short Optionsscheinen
|RT e, — RT oy X Roll Ovezr Spread _ [Finanzierungszinssatz X % X Basispreis,., X RT .,
(Kursre f erenzm,u)
Hebel

wobei diein der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:

"Basispreis.,” entspricht dem Aktuellen Basispreis am Anpassungstag nach der An-
passung gemal § 3 (2)

"RTqi" entspricht dem Aktuellen Bezugsver haltnis am Anpassungstag vor dem Anpas-
sungszeitpunkt bzw. im Fall des Eintritts eines Sop-Loss Ereignisses (8 5 (4)) am An-
passungstag null (0).

"RThe" entspricht dem Aktuellen Bezugsverhaltnis am Anpassungstag nach dem An-
passungszeitpunkt (8 3 (2)) ohne Berticksichtigung der Anpassungskosten
"Kursreferenz,e," entspricht der Kursreferenz (8 11 (2)) am Anpassungstag

"Roll Over Spread” entspricht dem Roll Over Spread (Absatz (6)) am Anpassungstag
"Finanzierungszinssatz' entspricht dem Finanzierungszinssatz am Anpassungstag
(Absatz (5))

"T" entspricht der Anzahl der Kalendertage vom aktuellen Anpassungstag (8 3 (2))
(ausschliefdlich) bis zum néchsten Anpassungstag (einschlief3dlich)

"Hebel" entspricht demin der Tabelle 1 angegebenen Hebel

5 Der "Finanzierungszinssatz' an einem angegebenen Tag entspricht dem Referenz-
zinssatz am angegebenen Tag zuziglich (bei Long Optionsscheinen) bzw. abziglich
(bei Short Optionsscheinen) der Zinsmarge. Der "Referenzzinssatz" an einem ange-
gebenen Tag entspricht dem in der Tabelle 2 angegebenen Referenzzinssatz, wie er
am jeweils angegebenen Tag auf der in der Tabelle 2 fir den Referenzzinssatz ange-
gebenen Bildschirmseite angezeigt wird. Sollte zu der genannten Zeit die angegebene
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Bildschirmseite nicht zur Verfiigung stehen oder wird der Referenzzinssatz nicht an-
gezeigt, entspricht der Referenzzinssatz dem in der Tabelle 2 genannten Referenz-
zinssatz, wie er auf der entsprechenden Bildschirmseite eines anderen Wirtschaftsin-
formationsdienstes angezeigt wird. Sollte der vorgenannte Referenzzinssatz nicht
mehr in einer der vorgenannten Arten angezeigt werden, ist die Berechnungsstelle be-
rechtigt, als Referenzzinssatz einen auf der Basis der dann geltenden Marktusancen
und unter Beriicksichtigung der dann herrschenden Marktgegebenheiten ermittelten
Referenzzinssatz nach billigem Ermessen festzulegen. Die "Zinsmarge" entspricht der
in der Tabelle 1 angegebenen Anfanglichen Zinsmarge (die "Anfangliche Zinsmar -
ge'). Die Berechnungsstelle ist berechtigt, die Zinsmarge nach billigem Ermessen mit
Wirkung zu einem Anpassungstag (8 3 (2)) bis zur Hohe der in der Tabelle 1 angege-
benen Maximalen Zinsmarge (die "Maximale Zinsmarge") anzupassen. Die Anpas-
sung der Zinsmarge und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden gemal}
8§ 14 bekannt gemacht. Jede in diesen Optionsscheinbedingungen enthaltene Bezug-
nahme auf die Zinsmarge gilt mit dem Tag des Wirksamwerdens der Anpassung als
Bezugnahme auf die gemal? vorstehendem Satz angepasste Zinsmarge.

Der "Roll Over Spread" entspricht dem in der Tabelle 2 angegebenen Anfanglichen
Roll Over Spread (der "Anfangliche Roll Over Spread"). Die Berechnungsstelle ist
berechtigt, den Roll Over Spread nach billigem Ermessen mit Wirkung zu einem An-
passungstag (8 3 (2)) bis zur Hohe des in der Tabelle 2 angegebenen Maximaen Roll
Over Spreads (der "Maximale Roll Over Spread") anzupassen. Die Anpassung des
Roll Over Spreads und der Tag des Wirksamwerdens der Anpassung werden gemal3
8 14 bekannt gemacht. Jede in diesen Optionsscheinbedingungen enthaltene Bezug-
nahme auf den Roll Over Spread gilt mit dem Tag des Wirksamwerdens der Anpas-
sung als Bezugnahme auf den gemdald vorstehendem Satz angepassten Roll Over
Spread.

Jede Bezugnahme in diesen Optionsscheinbedingungen auf das zu dem jeweils ange-
gebenen Zeitpunkt Aktuelle Bezugsverhdtnis gilt als Bezugnahme auf das nach
Durchfihrung aller Anpassungen vom Ersten Anpassungstag (8 3 (5)) bis zu dem an-
gegebenen Zeitpunkt geméal? den Regelungen des 84 (2) bis (4) entsprechend ange-
passte Bezugsverhdtnis.

85
Stop-Loss Barriere

Die "Anfangliche Stop-Loss Barriere" am Bewertungsstichtag (8 3 (1)) entspricht
der in der Tabelle 1 angegebenen Anfanglichen Stop-Loss Barriere.
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Die Stop-Loss Barriere wird an jedem Anpassungstag (8 3 (2)) zum Anpassungszeit-
punkt (8 3 (2)) angepasst, indem die Kursreferenz am Anpassungstag mit dem Stop-
Loss Faktor (Absatz (3)) multipliziert wird.

Das auf das néchste Vielfache des in der Tabelle 1 angegebenen Stop-Loss Barriere-
Rundungsbetrags (der "Stop-L oss Barriere-Rundungsbetrag”) gerundete Ergebnis,
wobel bei Long Optionsscheinen stets aufgerundet und bei Short Optionsscheinen
stets abgerundet wird, wird als neue Stop-Loss Barriere (die "Aktuelle Stop-L oss
Barriere") festgel egt.

Der "Stop-L oss Faktor™ entspricht dem Ergebnis folgender Berechnung:
bei Long Optionsscheinen
1 — Stop-Loss Puffer
bei Short Optionsscheinen
1 + Stop-Loss Puffer
wobei diein der Formel verwendeten Zeichen die folgende Bedeutung haben:
"Stop-Loss Puffer” entspricht demin der Tabelle 1 angegebenen Stop-Loss Puffer.

Ein "Stop-Loss Ereignis’ liegt vor, wenn der Stop-Loss Kurs (8 11 (2)) nach Feststel-
lung der Kursreferenz am Ersten Beobachtungstag (Absatz (6)) wahrend der verblei-
benden Beobachtungsstunden (Absatz (6)) oder an einem nachfolgenden Beobach-
tungstag wéhrend der Beobachtungsstunden die jeweils Aktuelle Stop-Loss Barriere
erreicht oder unterschreitet (Long Optionsscheine) bzw. erreicht oder Uberschreitet
(Short Optionsscheine).

Der "Stop-L oss Referenzpreis' ist der von der Berechnungsstelle nach billigem Er-
messen innerhalb von drei (3) Stunden nach Eintritt des Stop-Loss Ereignisses (der
"Stop-L oss Abrechnungszeitraum®™), festgestellte niedrigste (bei Long Optionsschei-
nen) bzw. hochste (bei Short Optionsscheinen) Kurs des Basiswerts. Nach ihrem billi-
gem Ermessen kann die Berechnungsstelle auch einen fur die Optionsscheininhaber
gunstigeren Kurs as Stop-Loss Referenzpreis festlegen. Falls das Stop-Loss Ereignis
in einem kirzeren Zeitraum als drei (3) Stunden vor dem Ende der Beobachtungsstun-
den (Absatz (6)) an einem Berechnungstag eintritt, wird der Zeitraum zur Bestimmung
des Stop-Loss Referenzpreises fir den Basiswert bis zum Ablauf von insgesamt drel
(3) Berechnungsstunden auf den unmittelbar folgenden Berechnungstag (§ 11 (2)) ver-
langert.
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Der "Beobachtungstag" entspricht jedem Tag (auf3er Samstag und Sonntag), an dem
Kurse fUr den Basiswert auf der Bildschirmseite fir den Stop-Loss Kurs (8 11 (2))
vertffentlicht werden, vom in der Tabelle 1 angegebenen ersten Beobachtungstag
(einschliefdlich) (der "Erste Beobachtungstag") bis zum Finalen Bewertungstag (ein-
schliefdich). Die "Beobachtungsstunden” entsprechen dem Zeitraum von Montags
0:00 Uhr bis Freitags 21:00 Uhr (jeweils Ortszeit London).

Jede Bezugnahme in diesen Optionsscheinbedingungen auf die zu dem jeweils ange-
gebenen Zeitpunkt Aktuelle Stop-Loss Barriere gilt als Bezugnahme auf die nach
Durchfihrung aler Anpassungen vom Ersten Anpassungstag (8 3 (5)) bis zu dem an-
gegebenen Zeitpunkt gemal? den Regelungen des Absatz (2) entsprechend angepasste
Stop-Loss Barriere.

86
Knock-Out Ereignis

Sollte der Innere Wert (Absatz (2)) der Optionsscheine an eéinem Anpassungstag (8 3
(2)) nach Feststellung und Bekanntgabe der Kursreferenz (8 11 (2)) oder, sofern zwi-
schen dem Zeitpunkt der Feststellung der Kursreferenz an diesem Tag und dem letzten
Anpassungszeitpunkt ein Stop-Loss Ereignis (8 5 (4)) eingetreten ist, nach Feststel-
lung des Stop-L oss Referenzpreises (8 5 (5)) an diesem Tag und vor dem Anpassungs-
zeitpunkt (8 3 (2)) die in der Tabelle 1 angegebene Obere Knock-Out Barriere (die
"Obere Knock-Out Barriere") erreichen oder Uberschreiten bzw. diein der Tabelle 1
angegebene Untere Knock-Out Barriere (die "Untere Knock-Out Barriere") erre-
chen oder unterschreiten, ist die Laufzeit der Optionsscheine automatisch beendet und
das Optionsrecht gemald 8 1 (1) erlischt automatisch, ohne dass es einer gesonderten
Kundigung der Optionsscheine durch die Emittentin bedarf (das "Knock-Out Ereig-
nis'). In diesem Fall entspricht der Knock-Out Auszahlungsbetrag (der "Knock-Out
Auszahlungsbetrag") der mit dem Aktuellen Bezugsverhdtnis multiplizierten Diffe-
renz, um die der Knock-Out Referenzpreis (Absatz (3)) den Aktuellen Basispreis am
Tag des Knock-Out Ereignisses tberschreitet (bei Long Optionsscheinen) bzw. unter-
schreitet (bel Short Optionsscheinen). Der Knock-Out Auszahlungsbetrag wird in
EUR ausgedriickt bzw. gegebenenfalls in EUR auf Grundlage eines in der Preiswah-
rung fur EUR 1,00 ausgedriickten Wahrungs-Wechselkurses umgerechnet, der von der
Berechnungsstelle nach billigem Ermessen auf Grundlage der zum Zeitpunkt der Um-
rechnung auf dem Devisenmarkt vorherrschenden Marktlage festgestellt wird. Der
Knock-Out Auszahlungsbetrag wird gegebenenfalls sofern dieser weniger as EUR
0,10 betragt, auf drei (3) Nachkommastellen bzw., sofern dieser mehr als EUR 0,10
betragt auf zwel (2) Nachkommastellen kaufmannisch gerundet. Das Eintreten eines
Knock-Out Ereignisses wird gemal3 § 14 bekannt gemacht.
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Der "Innere Wert" der Optionsscheine zu einem angegebenen Zeitpunkt entspricht
der mit dem zu diesem Zeitpunkt Aktuellen Bezugsverhdtnis multiplizierten und in
EUR ausgedrickten bzw. gegebenenfallsin EUR auf Grundlage einesin der Preiswah-
rung fur EUR 1,00 ausgedrickten Wahrungs-Wechselkurses, der von der Berech-
nungsstelle nach billigem Ermessen auf Grundlage der zum Zeitpunkt der Umrech-
nung auf dem Devisenmarkt vorherrschenden Marktlage festgestellt wird, umgerech-
neten Differenz zwischen dem Knock-Out Referenzpreis (Absatz (3)) und dem Aktu-
ellen Basispreis (bel Long Optionsscheinen) bzw. zwischen dem Aktuellen Basispreis
und dem Knock-Out Referenzpreis am jeweiligen angegebenen Tag (bel Short Opti-
onsscheinen), das Ergebnis gegebenenfalls auf zwei (2) Nachkommastellen kaufman-
nisch gerundet.

Der "Knock-Out Referenzpreis' entspricht der Kursreferenz (8 11 (2)) am jeweiligen
angegebenen Tag oder, sofern zwischen dem Zeitpunkt der Feststellung der Kursrefe-
renz an diesem Tag und dem letzten Anpassungszeitpunkt ein Stop-Loss Ereignis (8 5
(4)) eingetreten ist, dem Stop-Loss Referenzpreis (8 5 (5)) an diesem Tag.

87
Ausibung der Optionsrechte

Das Optionsrecht kann, vorbehaltlich einer Austibung der Optionsscheine durch die
Emittentin gemal3 Absatz (4) bzw. einer vorzeitigen Beendigung durch Ktindigung der
Optionsscheine gemal3 8 12 (1), 8 17 (1) bzw. § 18 (3) und (4) bzw. des Eintretens ei-
nes Knock-Out Ereignisses (8 6 (1)) jeweils bis 11.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am
Main) ab dem in der Tabelle 1 genannten Beginn der Austibungsfrist (der "Beginn
der Auslbungsfrist”) an einem Bankgeschéftstag ausgelibt werden. Im Falle der
Kindigung gemal § 12 (1), § 17 (1) bzw. § 18 (3) und (4) kann das Optionsrecht nur
bis spéatestens 11.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) am letzten Bankgeschéftstag
vor dem Tag des Wirksamwerdens der Kiindigung ausgelibt werden.

Optionsrechte konnen jeweils nur fir mindestens einen Optionsschein bzw. ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgelibt werden. Eine Austibung von weniger as einem
(1) Optionsschein ist ungultig und entfaltet keine Wirkung. Eine Auslbung von mehr
as einem (1) Optionsschein, deren Anzahl nicht durch 1 teilbar ist, gilt als Austibung
der néchst kleineren Anzahl von Optionsscheinen, die durch 1 teilbar ist.

Zur wirksamen Austibung der Optionsrechte missen an einem Bankgeschéftstag in-
nerhalb der Austibungsfrist ferner die folgenden Bedingungen erfillt sein:
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(4)

@ bei der Zahlstelle (8 13) muss eine rechtsverbindlich unterzeichnete Erklarung
eingereicht sein, die die folgenden Angaben enthdlt: (i) den Namen des Opti-
onsscheininhabers, (ii) die Bezeichnung und die Anzahl der Optionsscheine,
deren Optionsrechte ausgelibt werden, (iii) ein in EUR gefuhrtes Bankkonto,
dem gegebenenfalls der Auszahlungsbetrag gutgeschrieben werden soll, und
(iv) eine Erklarung, dass weder der Optionsschelninhaber noch der wirtschaft-
liche Eigentimer (beneficial owner) der Optionsscheine eine US-Person ist
(die "Austibungserkléarung"). Die Austibungserklarung ist unwiderruflich und
bindend. Die in diesem Absatz verwendeten Bezeichnungen haben die Bedeu-
tung, die ihnen in Regulation S gemd? dem United States Securities Act von
1933 in seiner jewells glltigen Fassung beigelegt it;

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

Die Emittentin ist an jedem Anpassungstag, vorbehaltlich des Eintritts eines Knock-
Out Ereignisses (8 6 (1)), zum Anpassungszeitpunkt (8 3 (2)) berechtigt, die Options-
scheine insgesamt, jedoch nicht tellweise, auszuiben. Im Fall einer Austibung durch
die Emittentin findet an dem entsprechenden Anpassungstag (auch der
"Emittentenausiibungstag”) keine Anpassung gemal3 § 3 (2) bzw. §4 (2) bzw. §5
(2) stett. Die Laufzeit der Optionsscheine endet in diesem Fall automatisch und das
Optionsrecht gemal3 8 1 (1) erlischt, ohne dass es einer gesonderten Kindigung der
Optionsscheine durch die Emittentin bedarf. Im Fall der Austibung zahlt die Emitten-
tin an jeden Optionsschel ninhaber bezlglich jedes von ihm gehaltenen Optionsscheins
einen Auslbungsbetrag. Der "Ausiibungsbetrag" wird am Emittentenausiibungstag
berechnet und entspricht der in EUR ausgedriickten bzw. gegebenenfalls gemald
§ 2 (3) in EUR umgerechneten Differenz zwischen dem Austibungspreis und dem Ak-
tuellen Basispreis (bei Long Optionsscheinen) bzw. zwischen dem Aktuellen Basis-
preis und dem Auslbungspreis (bel Short Optionsscheinen) jeweils multipliziert mit
dem Aktuellen Bezugsverhdtnis. Das Ergebnis wird gegebenenfals auf zwei (2)
Nachkommastellen kaufméannisch gerundet. Der "Auslibungspreis' entspricht dabei
entweder der Kursreferenz des Basiswerts (8 11 (2)) am Emittentenaustibungstag oder,
sofern zwischen dem Zeitpunkt der Feststellung der Kursreferenz am
Emittentenausiibungstag und dem letzten Anpassungszeitpunkt ein Stop-Loss Ereignis
eingetreten ist, dem Stop-Loss Referenzpreis (8 5 (5)). Die Auslibung durch die Emit-
tentin sowie die Hohe des Auslibungsbetrags wird gemal3 § 14 bekannt gemacht.
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88
Auslibungstag; Finaler Bewertungstag; Bankgeschaftstag; Laufzeit

"Ausiibungstag” ist, vorbehaltlich der nachfolgenden Bestimmungen, der Bankge-
schéftstag, an dem bis spétestens 11:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) sémtliche in
8 7 (2) und (3) genannten Bedingungen erfillt sind. Falls diese Bedingungen an einem
Tag erflllt sind, der kein Bankgeschéftstag ist, oder nach 11:00 Uhr (Ortszeit Frank-
furt am Main) an einem Bankgeschéftstag, gilt der ndchstfolgende Bankgeschéftstag
als der Auslbungstag.

"Finaler Bewertungstag" ist, vorbehaltlich § 10, sofern die Kursreferenz (8 11 (2))
des Basiswerts ublicherweise an einem Berechnungstag nach 11:00 Uhr (Ortszeit
Frankfurt am Main) festgestellt wird, der Austibungstag bzw., falls der Ausiibungstag
kein Berechnungstag (8 11 (2)) ist, der néchstfolgende Berechnungstag bzw. sofern
die Kursreferenz des Basiswerts Ublicherweise an einem Berechnungstag vor 11:00
Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) festgestellt wird, der Berechnungstag (§ 11 (2)), der
unmittelbar auf den Austibungstag folgt.

"Bankgeschaftstag” ist — vorbehaltlich der nachfolgenden Regelung und sofern nichts
Abweichendes in diesen Optionsscheinbedingungen geregelt ist — jeder Tag, an dem
die Banken in Frankfurt am Main fUr den Geschéftsverkehr getffnet sind. Im Zusam-
menhang mit Zahlungsvorgangen gemald 8 9, § 12 sowie § 17 ist "Bankgeschéaftstag"
jeder Tag (aulRer Samstag und Sonntag), an dem das TARGET2-System gedffnet ist
und die Clearstream Zahlungen abwickelt. "TARGET2-System" bezeichnet das
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET?2)-Zahlungssystem oder jedes Nachfol gesystem dazu.

Die "Laufzeit der Optionsscheine” beginnt am in der Tabelle 1 genannten Ersten
Vautatag (der "Erste Valutatag"). Das Laufzeitende steht gegenwaértig noch nicht
fest und entspricht (i) hinsichtlich noch nicht ausgelibter Optionsscheine dem Kindi-
gungstermin (8 12, § 17 bzw. § 18) bzw. dem Tag des Knock-Out Ereignisses (§ 6)
bzw. (ii)) im Fal ener Ausibung durch die Emittentin (87 (4)) dem
Emittentenaustibungstag.

89
Ermittlung und Zahlung des Auszahlungsbetrags

Nach Auslibung der Optionsrechte gemal3 8 7 (3) sowie der Feststellung des Referenz-
preises berechnet die Berechnungsstelle den gegebenenfalls zu zahlenden Auszah-
lungsbetrag entweder nach der Anzahl der tatséchlich gelieferten Optionsscheine oder
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nach der in der Auslibungserklérung genannten Anzahl von Optionsscheinen, je nach-
dem, welche Zahl niedriger ist. § 7 (2) bleibt unbertihrt. Ein etwa verbleibender Uber-
schuss beztiglich der gelieferten Optionsscheine wird an den Inhaber der auszutiben-
den Optionsrechte auf dessen Kosten und Gefahr zurtickgewahrt.

Nach Auslibung der Optionsrechte gemal3 8 7 (2) und (3) wird die Emittentin bis zum
funften (5.) Bankgeschaftstag nach dem Finalen Bewertungstag (& 8 (2)) die Uberwei-
sung des gegebenenfalls zu beanspruchenden Auszahlungsbetrags auf das in der Aus-
Ubungserkl&rung angegebene Konto des Inhabers der ausgelibten Optionsscheine ver-
anlassen. Im Fall der Austibung der Optionsscheine durch die Emittentin (87 (4))
bzw. des Knock-Out Ereignisses (8 6 (1)) wird die Emittentin bis zum finften
(5.) Bankgeschéftstag nach dem Emittentenaustibungstag bzw. dem Eintritt des
Knock-Out Ereignisses die Uberweisung des gegebenenfals zu beanspruchenden
Auslbungsbetrags bzw. Knock-Out Auszahlungsbetrags an die Clearstream zur Gut-
schrift auf die Konten der Hinterleger der Optionsscheine bel der Clearstream veran-
lassen, ohne dass es der Erfullung der in 8 7 (2) und (3) genannten Bedingungen be-
darf.

Alle im Zusammenhang mit der Ausiibung von Optionsrechten bzw. mit der Zahlung
des Auszahlungsbetrags bzw. des Auslibungsbetrags bzw. des Knock-Out Auszah-
lungsbetrags anfallenden Steuern, Gebtihren oder anderen Abgaben sind von dem Op-
tionsscheininhaber zu tragen und zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zahlstelle ist be-
rechtigt, von dem Auszahlungsbetrag bzw. dem Austibungsbetrag bzw. dem Knock-
Out Auszahlungsbetrag etwaige Steuern oder Abgaben einzubehalten, die von dem
Optionsscheininhaber gemal? vorstehendem Satz zu zahlen sind.

810
M arktstGrungen

(1) Wenn an dem Finalen Bewertungstag (8 8 (2)) eine Marktstérung (Absatz (2)) vorliegt,

dann wird der Finale Bewertungstag auf den néchstfolgenden Berechnungstag, an dem
keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin wird sich bemthen, den
Betelligten gemal § 14 mitzuteilen, dass eine Marktstorung eingetreten ist. Eine Pflicht
zur Mittellung besteht jedoch nicht. Wenn der Finale Bewertungstag aufgrund der Be-
stimmungen dieses Absatzes um acht (8) hintereinanderliegende Berechnungstage ver-
schoben worden ist und auch an diesem Tag die Marktstérung fortbesteht, dann gilt die-
ser Tag as der Finale Bewertungstag, wobel die Berechnungsstelle die Kursreferenz
nach billigem Ermessen unter Bertlicksichtigung der an dem Finalen Bewertungstag
herrschenden Marktgegebenheiten bestimmen und gemal3 § 14 bekanntmachen wird.



(2)

1)

2

"Marktstérung" bedeutet

(1) die Suspendierung oder wesentliche Einschrénkung des Handels an dem Refe-
renzmarkt allgemein, oder

(i) die Suspendierung oder wesentliche Einschrénkung des Handels bzw. der
Preisfeststellung bezogen auf den Basiswert am Referenzmarkt, oder

(i) die Suspendierung oder wesentliche Einschrénkung des Handels in einem Fu-
tures- oder Optionskontrakt in Bezug auf den Basiswert an einer Terminborse,
an der Futures- oder Optionskontrakte in Bezug auf den Basiswert gehandelt
werden (die"Terminborse"), oder

(iv) die wesentliche Verénderung in der Methode der Preisfeststellung bzw. in den
Handel sbedingungen in Bezug auf den Basiswert am Referenzmarkt (z.B. in
der Beschaffenheit, der Menge oder der Preiswahrung in Bezug auf den Ba
siswert).

Eine Veranderung der Handelszeit am Referenzmarkt gilt nicht als Marktstorung, sofern

die Verénderung am Referenzmarkt vorher angekiindigt wird.

811
Basiswert; Kursreferenz; Ersatzreferenzmarkt; Anpassungen

Der "Basiswert" entspricht dem in der Tabelle 1 bzw. Tabelle 2 als Basiswert angege-
benen Rohstoff.

Die "Kursreferenz” entspricht der in der Preiswdhrung ausgedriickten und in der Ta-
belle 2 angegebenen Kursreferenz fir den Basiswert, die an dem in der Tabelle 2 ange-
gebenen Referenzmarkt (der "Referenzmarkt") festgestellt und auf der in der Tabelle 2
angegebenen Bildschirmseite (die "Bildschirmseite") oder einer diese ersetzenden Seite
angezeigt wird. Sollte die Bildschirmseite an dem angegebenen Tag nicht zur Verfu-
gung stehen oder wird die Kursreferenz nicht angezeigt, entspricht die Kursreferenz der
Kursreferenz, wie sie auf der entsprechenden Seite eines anderen Wirtschaftsinformati-
onsdienstes angezeigt wird. Sollte die Kursreferenz nicht mehr in einer der vorgenann-
ten Arten angezeigt werden, ist die Berechnungsstelle berechtigt, als Kursreferenz eine
auf der Basis der dann geltenden Marktusancen und unter Berlicksichtigung der dann
herrschenden Marktgegebenheiten nach billigem Ermessen ermittelte Kursreferenz fest-
zulegen. Der "Anfangskurs' entspricht der Kursreferenz des Basiswerts am Bewer-
tungsstichtag (8 3 (1)). Sollte die Kursreferenz am Bewertungsstichtag vom Referenz-
markt nicht festgestellt werden, entspricht der Anfangskurs der Kursreferenz des Basis-
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(4)

werts am darauffolgenden Berechnungstag. Sofern an diesem Tag auch keine Kursrefe-
renz von dem Referenzmarkt festgestellt wird, wird die Berechnungsstelle den Anfangs-
kurs nach billigem Ermessen unter Berticksichtigung der an diesem Tag herrschenden
Marktgegebenheiten bestimmen und gemald 8§ 14 bekanntmachen. Der "Stop-L oss
Kurs' des Basiswerts entspricht den von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen
festgestellten, auf dem Referenzmarkt angebotenen und auf der der Tabelle 2 genannten
fir den Referenzmarkt maf3geblichen Bildschirmseite fur den Stop-Loss Kurs (die
"Bildschirmseite fur Stop-Loss Kurs') fortlaufend verdffentlichten Mittelkursen
(arithmetisches Mittel zwischen den jewells quotierten An- und Verkaufspreispaaren)
fUr den Basiswert. "Berechnungstage” sind Tage, an denen Kurse fUr den Basiswert auf
dem Referenzmarkt tblicherweise berechnet und auf der Bildschirmseite veroffentlicht
werden. "Berechnungsstunden” ist der Zeitraum innerhalb eines Berechnungstages, an
denen Kurse fur den Basiswert an dem Referenzmarkt tiblicherweise berechnet und auf
der fUr den Referenzmarkt mal3geblichen Bildschirmseite verdffentlicht werden.

Werden die Kursreferenz oder andere nach diesen Optionsscheinbedingungen fur den
Basiswert mal3gebliche Kurse nicht mehr am Referenzmarkt, sondern von einer anderen
Person, Gesellschaft oder Institution, die die Berechnungsstelle nach billigem Ermessen
flr geeignet halt (der "Ersatzr eferenzmarkt") berechnet und verdffentlicht, so wird der
Auszahlungsbetrag auf der Grundlage des an dem Ersatzreferenzmarkt berechneten und
veroffentlichten entsprechenden Kurses fir den Basiswert berechnet. Ferner gilt dann
jede in diesen Optionsscheinbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Referenz-
markt, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf den Ersatzreferenz-
markt. Die Ersetzung des Referenzmarkts wird gemal3 § 14 bekannt gemacht.

Sofern die Berechnungsstelle Kenntnis Uber den Eintritt einer Gesetzesdnderung erlangt,
ist die Berechnungsstelle berechtigt, nach billigem Ermessen Anderungen oder Anpas-
sungen der Optionsscheinbedingungen vorzunehmen, die erforderlich sind, damit die
Erflllung der Leistungen unter den Optionsscheinen nicht nach dem anwendbaren Recht
rechtswidrig oder undurchfiihrbar sind. Solche Anderungen oder Anpassungen sind auf
eine Art und Weise vorzunehmen, dass soweit wie moglich die wirtschaftlichen Bedin-
gungen der Optionsscheine vor solchen Anderungen oder Anpassungen aufrechterhalten
werden.

"Gesetzesdnderung” im Sinne dieses Absatzes (4) bezeichnet
(i) dieam oder nach dem Emissionstag erfolgte oder angektindigte Verabschie-
dung oder Anderung von anwendbaren Gesetzen (einschliellich Steuerge-

setzen), Verordnungen oder Anordnungen oder

(i) die am oder nach dem Emissionstag erfolgte oder geplante Anderung, Auf-
hebung, Neuauslegung oder Verkiindung einer Auslegung eines anwendba-

56



(5)

1)

ren Gesetzes bzw. einer anwendbaren Verordnung oder einer sonstigen Re-
gelung oder Anordnung durch ein zustandiges Gericht, ein zustéandiges
Schiedsgericht oder eine zusténdige aufsichtsrechtliche, selbstregulierende,
gesetzgebende oder gerichtliche Behdrde (einschliefdlich der von Steuerbe-
horden oder von Behorden Uberwachten Borsen oder Handel ssystemen er-
griffenen Mal3nahmen),

sofern die Berechnungsstelle nach billigem Ermessen feststellt, dass dadurch (a) der Be-
sitz, Erwerb oder die VerduRerung des Basiswerts rechtswidrig geworden ist bzw. (b)
der Berechnungsstelle oder einer anderen Einheit der Goldman Sachs Gruppe wesent-
lich hohere Kosten fur die Erfallung ihrer Verpflichtungen aus den Optionsscheinen
entstehen (beispielsweise durch erhdhte Steuerpflichten, geminderte steuerliche Ver-
gunstigungen oder sonstige negative Auswirkungen auf die Steuerposition).

Veranderungen in der Art und Weise der Berechnung der Kursreferenz bzw. anderer
gemal} diesen Optionsscheinbedingungen mal3geblicher Kurse oder Preise fir den Ba-
siswert, einschliefdich der Verdnderung der fir den Basiswert mal3geblichen Berech-
nungstage und Berechnungsstunden berechtigen die Berechnungsstelle, das Options-
recht nach billigem Ermessen entsprechend anzupassen. Die Berechnungsstelle be-
stimmt unter Berlicksichtigung des Zeitpunkts der Veranderung den Tag, zu dem das
angepasste Optionsrecht erstmals zugrunde zu legen ist. Das angepasste Optionsrecht
sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden gemald 8§ 14 bekannt ge-
macht.

812
Aulerordentliche Kiindigung

Ist nach billigem Ermessen der Berechnungsstelle eine Anpassung des Optionsrechts
oder die Festlegung eines Ersatzreferenzmarkts fiir den Basiswert bzw. die Anderung
oder Anpassung der Optionsscheinbedingungen im Fall einer Gesetzesanderung (8 11
(4)), aus welchen Griinden auch immer, nicht moglich, so ist die Emittentin berechtigt,
die Optionsscheine aul3erordentlich durch Bekanntmachung geméalid § 14 unter Angabe
des nachstehend definierten Kindigungsbetrags zu kindigen. Die Kiindigung wird an
dem Tag der Bekanntmachung gemal3 § 14 bzw. zu dem in der Bekanntmachung ge-
mal3 8 14 bestimmten Tag wirksam (der "Kiindigungstermin). Die Kindigung hat
innerhalb von einem Monat nach Eintritt des Ereignisses, das dazu fihrt, dass nach
Mal3gabe dieser Bestimmungen das Optionsrecht angepasst oder ein Ersatzreferenz-
markt festgel egt werden muss, zu erfolgen. Im Fall einer Kiindigung zahlt die Emitten-
tin an jeden Optionsscheininhaber bezliglich jedes von ihm gehaltenen Optionsscheins
einen Betrag (der "KUndigungsbetrag"), der von der Berechnungsstelle nach billigem
Ermessen als angemessener Marktpreis eines Optionsscheins unmittelbar vor Eintritt
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(2)

3)

1)

(2)

des Ereignisses, das dazu fuhrt, dass nach Mal3gabe dieser Bestimmungen das Opti-
onsrecht angepasst oder ein Ersatzreferenzmarkt festgelegt werden muss, festgelegt
wird. Bei der Bestimmung des Kiindigungsbetrags kann die Berechnungsstelle unter
anderem auch die Ausfallwahrscheinlichkeit der Emittentin beziehungsweise der Ga-
rantin anhand der am Markt quotierten Credit Spreads oder der Renditen hinreichend
liquide gehandelter Anleihen der Emittentin bzw. der Garantin zum Zeitpunkt der Be-
stimmung des K tindigungsbetrags berticksichtigen.

Die Emittentin wird bis zu dem finften (5.) Bankgeschéftstag nach dem Kindigungs-
termin die Uberweisung des Kiindigungsbetrags an die Clearstream zur Gutschrift auf
die Konten der Hinterleger der Optionsscheine bei der Clearstream veranlassen, ohne
dass es der Erfullung der in 8 7 (2) und (3) genannten Bedingungen bedarf. Im Fall einer
aul¥erordentlichen Kindigung gemal? Absatz (1) gilt die in 87 (3)(a)(iv) erwahnte Er-
klérung als automatisch abgegeben.

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kindigungsbetrags anfallenden Steuern,
Gebuhren oder anderen Abgaben sind von dem Optionsscheininhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zahlstelle ist berechtigt, von dem Kuindigungsbetrag
etwaige Steuern, Gebtihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Optionsscheinin-
haber gemal’ vorstehendem Satz zu zahlen sind.

813
Berechnungsstelle; Zahlstelle

Die Goldman Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt, MesseTurm, Fried-
rich-Ebert-Anlage 49, 60308 Frankfurt am Main, ist die Berechnungsstelle (die "Be-
rechnungsstelle") und die Goldman Sachs AG, Friedrich-Ebert-Anlage 49 (Messe-
turm), 60308 Frankfurt am Main, ist die Zahistelle (die "Zahlstelle"). Die Emittentin ist
berechtigt, jederzeit die Berechnungsstelle bzw. die Zahlstelle durch eine andere Bank
oder — soweit gesetzlich zuléssig — durch ein Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz in
einem der Mitgliedstaaten der Europdischen Union zu ersetzen, eine oder mehrere zu-
sétzliche Berechnungsstellen bzw. Zahlstellen zu bestellen und deren Bestellung zu wi-
derrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf werden gemal3 § 14 bekannt gemacht.

Die Berechnungsstelle bzw. die Zahlstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt as Berech-
nungsstelle bzw. Zahlstelle niederzulegen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der
Bestellung einer anderen Bank oder — soweit gesetzlich zuléssig — durch ein Finanz-
dienstleistungsinstitut mit Sitz in einem der Mitgliedstaaten der Européi schen Union zur
Berechnungsstelle bzw. Zahlstelle durch die Emittentin. Niederlegung und Bestellung
werden gemal § 14 bekannt gemacht.
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3)

(4)

(1)

(2)

(D)

(2)

Die Berechnungsstelle bzw. Zahlstelle handelt ausschliefdlich als Erfullungsgehilfe der
Emittentin und hat keinerlel Pflichten gegentiber den Optionsscheininhabern. Die Be-
rechnungsstelle bzw. Zahlstelle ist von den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

Weder die Emittentin noch die Berechnungsstelle noch die Zahlstelle sind verpflichtet,

die Berechtigung der Einreicher von Optionsscheinen zu prifen.

814
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Optionsscheine betreffen, werden auf der Internetseite
www.gs.de der Emittentin bzw. der Anbieterin (oder auf einer anderen Internetseite,
welche die Emittentin mit einem Vorlauf von mindestens sechs Wochen nach Mal3gabe
dieser Bestimmung bekannt macht) erfolgen. Sowelt dies gesetzlich oder aufgrund von
Borsenbestimmungen vorgeschrieben ist oder von der Emittentin fir sinnvoll erachtet
wird, erfolgen die Bekanntmachungen zusétzlich in einer Gberregionalen deutschen Zei-
tung, voraussichtlich in der Borsen-Zeitung. Jede derartige Bekanntmachung gilt mit
dem Tage der ersten Verdffentlichung als wirksam erfolgt.

Die Emittentin ist berechtigt, neben der Verdffentlichung einer Bekanntmachung nach
Absatz (1) eine Mittellung an Clearstream zur Waelterleitung an die Optionsscheininha-
ber zu Ubermitteln. Auch wenn eine Mitteilung Uber Clearstream erfolgt, bleibt fir den
Zeitpunkt der Wirksamkeit der Bekanntmachung die erste Verdffentlichung ge-
mal3 Absatz (1) Satz 3 malgeblich.

815
Aufstockung; Ruckkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Optionsscheine mit gleicher Ausstat-
tung zu begeben, sodass sie mit den Optionsscheinen zusammengefasst werden, eine
einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der Begriff "Opti-
onsschein" umfasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusétzlich begebe-
nen Optionsscheine.

Die Emittentin und die Garantin sind berechtigt, jederzeit Optionsscheine Uber die
Borse oder durch aulRerborsliche Geschéfte zu einem beliebigen Preis zurlick zu er-
werben. Weder die Emittentin noch die Garantin ist verpflichtet, die Optionsscheinin-
haber davon zu unterrichten. Die zurlickerworbenen Optionsscheine kdnnen entwertet,
gehalten, weiterveraul3ert oder von der Emittentin bzw. der Garantin in anderer Weise
verwendet werden.
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(2)
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816
Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Optionsschel ninhaber eine
andere Gesellschaft, einschlieffdlich der Garantin, as Emittentin (die "Neue Emitten-
tin") hinsichtlich aler Verpflichtungen aus oder in Verbindung mit den Optionsschei-
nen an die Stelle der Emittentin zu setzen, sofern

@

(b)

(©)

(d)

(€)

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

sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Optionsscheininhaber wegen aller
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behérdlicher Gebiuhren schadlos zu hal-
ten, die ihm aufgrund der Ersetzung der Emittentin durch die Neue Emittentin
auferlegt werden;

die Emittentin samtliche Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus den Options-
scheinen zugunsten der Optionsscheininhaber unbedingt und unwiderruflich ga-
rantiert und der Text dieser Garantie gemal3 8 14 bekannt gemacht wurde;

samtliche Malinahmen, Bedingungen und Schritte, die eingeleitet, erfullt und
durchgefuhrt werden mussen (einschliefdlich der Einholung erforderlicher Zu-
stimmungen), um sicherzustellen, dass die Optionsschelne rechtméaldige, wirksame
und bindende Verpflichtungen der Neuen Emittentin darstellen, eingeleitet, erflllt
und vollzogen worden sind und uneingeschrankt rechtsgultig und wirksam sind;
und

die Garantin (ausgenommen, dass sie selbst die Neue Emittentin ist) unbedingt die
Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus diesen Optionsscheinbedingungen ga-
rantiert.

Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede in diesen Optionsschel nbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin as auf die Neue Emittentin bezogen.

Die Ersetzung der Emittentin gemal3 Absatz (1) wird gemal3 § 14 bekannt gemacht. Mit
Erfullung der vorgenannten Bedingungen tritt die Neue Emittentin in jeder Hinsicht an
die Stelle der Emittentin und die Emittentin wird von allen mit der Funktion als Emit-
tentin zusammenhangenden V erpflichtungen gegentiber den Optionsscheininhabern aus
oder im Zusammenhang mit den Optionsscheinen befreit.
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817
Ordentliche Kiindigung durch die Emittentin

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, die Optionsscheine insgesamt, jedoch nicht teil-
weise, wahrend ihrer Laufzeit durch Bekanntmachung gemald 8§ 14 unter Angabe des
Kaendertags, zu dem die Kindigung wirksam wird (der "Kndigungster min™), und
unter Wahrung einer Kiindigungsfrist von mindestens einem Monat vor dem jeweiligen
Kundigungstermin zu kindigen. Fur die Zwecke der Berechnung des Auszahlungsbe-
trags gemal? § 2 gilt der Kundigungstermin as Finaler Bewertungstag im Sinne dieser
Optionsscheinbedingungen. Sollte dieser Tag kein Berechnungstag sein, so gilt der
néchstfolgende Berechnungstag als Finaler Bewertungstag. Die Kindigung ist unwider-
ruflich und muss den K ndigungstermin benennen.

Die Emittentin wird bis zum funften (5.) Bankgeschéftstag nach dem Kindigungster-
min die Uberweisung des K (indigungsbetrags an die Clearstream zur Gutschrift auf die
Konten der Hinterleger der Optionsscheine bei der Clearstream veranlassen, ohne dass
es der Erfullung der in 8 7 (2) und (3) genannten Bedingungen bedarf. Im Fall einer or-
dentlichen Kindigung gemal3 Absatz (1) gilt die in 87 (3)(a)(iv) genannte Erklarung
als automatisch abgegeben.

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Kiindigungsbetrags anfallenden Steuern,
Geblhren oder anderen Abgaben sind von dem Optionsscheininhaber zu tragen und zu
zahlen. Die Emittentin bzw. die Zahlstelle ist berechtigt, von dem Kindigungsbetrag
etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von dem Optionsscheinin-
haber gemal vorstehendem Satz zu zahlen sind.

818
Korrektur der Optionssche nbedingungen; Kiindigung im Fall von Irrtimern

Die Emittentin ist berechtigt, und im Fall, dass die Berichtigung fur den Optionsschein-
inhaber vorteilhaft ist, nach Kenntniserlangung verpflichtet, in diesen Optionsscheinbe-
dingungen ohne Zustimmung der Optionsscheininhaber offensichtliche Schreib- und
Rechenfehler in der Tabelle 1 bzw. Tabelle 2 sowie in den Vorschriften zur Ermittiung
des Auszahlungsbetrags zu berichtigen. Ein Fehler ist dann offensichtlich, wenn er fir
einen Anleger, der hinsichtlich der jeweiligen Art von Optionsscheinen sachkundig ist,
insbesondere unter Berticksichtigung des Anfanglichen Ausgabepreises und der weite-
ren wertbestimmenden Faktoren des Optionsscheins erkennbar ist. Zur Feststellung der
Offensichtlichkeit und des fur die Berichtigung mal3geblichen Verstandnisses eines
sachkundigen Anlegers kann die Emittentin einen Sachverstandigen hinzuziehen. Be-
richtigungen dieser Optionsscheinbedingungen werden gemal3 8 14 bekannt gemacht.

61



2

3)
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Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Optionsscheinbedingungen ohne Zustimmung
der Optionsscheininhaber widerspriichliche Bestimmungen zu andern. Die Anderung
darf nur der Auflésung des Widerspruchs dienen und keine sonstigen Anderungen der
Optionsscheinbedingungen zur Folge haben. Die Emittentin ist zudem berechtigt, in die-
sen Optionsschei nbedingungen ohne Zustimmung der Optionsscheininhaber |lUckenhafte
Bestimmungen zu ergénzen. Die Ergénzung darf nur der Ausfillung der Licke dienen
und keine sonstigen Anderungen der Optionsschei nbedingungen zur Folge haben. Ande-
rungen gemal3 Satz 1 und Ergénzungen gemal3 Satz 3 sind nur zulassig, sofern sie unter
Berticksichtigung des wirtschaftlichen Zwecks der Optionsscheinbedingungen fir den
Optionsscheininhaber zumutbar sind, insbesondere wenn sie die Interessen der Options-
scheininhaber nicht wesentlich nachteilig beeintrachtigen. Anderungen bzw. Erganzun-
gen dieser Optionsschei nbedingungen werden gemdl 8 14 bekannt gemacht.

Im Fall einer Berichtigung gemal? Absatz (1) oder Anderung bzw. Erganzung gemaf
Absatz (2), kann der Optionsscheininhaber die Optionsscheine innerhalb von vier Wo-
chen nach Bekanntgabe der Berichtigung oder Anderung bzw. Erganzung mit sofortiger
Wirkung durch schriftliche Kindigungserklérung gegeniber der Zahlstelle kiindigen,
sofern sich durch die Berichtigung oder Anderung bzw. Ergénzung der Inhalt oder Um-
fang der Leistungspflichten der Emittentin in einer fir den Optionsscheininhaber nicht
vorhersehbaren, fur ihn nachteiligen Weise andert. Die Emittentin wird die Options-
scheininhaber in der Bekanntmachung nach Absatz (1) bzw. Absatz (2) auf das potenti-
elle Kundigungsrecht inklusive der Wahlmdglichkeit des Optionsscheininhabers hin-
sichtlich des Kuindigungsbetrags hinweisen. Kiindigungstag im Sinn dieses Absatz (3)
(der "Berichtigungs-Ktindigungstag") ist der Tag, an dem die Kindigung der Zahlstel-
le zugeht. Eine wirksame Ausilibung der Kindigung durch den Optionsscheininhaber er-
fordert den Zugang einer rechtsverbindlich unterzeichneten Kiindigungserkl&rung, wel-
che die folgenden Angaben enthdlt: (i) Namen des Optionsscheininhabers, (ii) die Be-
zeichnung und die Anzahl der Optionsscheine, die gekindigt werden, und (iii) die An-
gabe einesin EUR gefuhrten Bankkontos, auf das der K iindigungsbetrag gutgeschrieben
werden soll.

Soweit eine Berichtigung gemal? Absatz (1) oder Anderung bzw. Erginzung gemal
Absatz (2) nicht in Betracht kommt, kdnnen sowohl die Emittentin als auch jeder Opti-
onsscheininhaber die Optionsscheine kiindigen, wenn die V oraussetzungen fir eine An-
fechtung gemal’ 88 119 ff. BGB gegentber den jeweiligen Optionsscheininhabern bzw.
gegenuber der Emittentin vorliegen. Die Emittentin kann die Optionsscheine insgesamt,
jedoch nicht teilweise durch Bekanntmachung gemal § 14 gegeniiber den Options-
scheininhabern kiindigen; die Kindigung muss einen Hinwels auf die WahImoglichkeit
des Optionsscheininhabers hinsichtlich des Kindigungsbetrags enthalten. Der Options-
scheininhaber kann die Optionsscheine gegeniber der Emittentin kiindigen, indem seine
Kundigungserklarung der Zahlstelle zugeht; hinsichtlich des Inhalts der Kiindigungser-
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(5)

klérung gilt die Regelung von Absatz (3) Satz 4 entsprechend. Die Kindigung eines Op-
tionsscheininhabers entfaltet keine Wirkung gegeniiber den anderen Optionsscheininha-
bern. Der Kundigungstag im Sinn dieses Absatz (4) (der "Irrtums-Kndigungstag”) ist
im Fall der Kiindigung durch die Emittentin der Tag, an dem die Bekanntmachung er-
folgt ist, bzw. im Fall der Kindigung durch den Optionsscheininhaber der Tag, an dem
die Kundigungserklarung der Zahlstelle zugeht. Die Kiindigung hat unverziglich zu er-
folgen, nachdem der zur Kindigung Berechtigte von dem Kundigungsgrund Kenntnis
erlangt hat.

Im Fall einer wirksamen Kiindigung nach Absatz (3) oder Absatz (4) wird die Emitten-
tin an die Optionsscheininhaber einen Kiindigungsbetrag zahlen. Der Kindigungsbetrag
entspricht entweder (i) dem von der Berechnungsstelle zuletzt festgestellten Marktpreis
eines Optionsscheins (wie nachstehend definiert) oder (ii) auf Verlangen des Options-
scheininhabers dem von dem Optionsscheininhaber bei Erwerb des Optionsscheins ge-
zahlten Kaufpreis, sofern er diesen gegentiber der Zahlstelle nachweist. Der Marktpreis
(der "Marktpreis') der Optionsscheine entspricht dem arithmetischen Mittel der Kas-
sakurse, die an den drel (3) Bankgeschéftstagen, die dem Berichtigungs-K tindigungstag
bzw. dem Irrtums-Klindigungstag (jewells ein "Kindigungstag") unmittelbar vorange-
gangen sind, an der Baden-Wurttembergischen Wertpapierbdrse (EUWAX) veroffent-
licht wurden. Falls an einem dieser Bankgeschéftstage eine Marktstérung im Sinn des
810 (2) vorlag, wird der Kassakurs an diesem Tag bel der Ermittlung des arithmeti-
schen Mittels nicht berlicksichtigt. Falls an allen drel (3) Bankgeschéftstagen keine Kas-
sakurse verdffentlicht wurden oder an alen diesen Tagen eine Marktstérung im Sinn
des 8§ 10 (2) vorlag, entspricht der Marktprels einem Betrag, der von der Berechnungs-
stelle nach billigem Ermessen unter Berticksichtigung der an dem Bankgeschéftstag
unmittelbar vor dem Kindigungstag herrschenden Marktbedingungen bestimmt wird.
Die Emittentin wird den Kindigungsbetrag innerhalb von funf (5) Bankgeschéftstagen
nach dem Kundigungstag an die Clearstream zur Gutschrift auf die Konten der Hinter-
leger der Optionsscheine bzw. im Fall der Kiindigung durch den Optionsscheininhaber
auf das in der Kindigungserkl&rung angegebene Konto tUberweisen. Wenn der Options-
scheininhaber die Riuckzahlung des gezahlten Kaufpreises nach dem Kuindigungstag
verlangt, wird der Differenzbetrag, um den der Kaufpreis den Marktpreis Ubersteigt,
nachtraglich Uberwiesen. Die Regelungen des 8 9 hinsichtlich der Zahlungsmodalitéten
gelten entsprechend. Mit Zahlung des K tindigungsbetrags erlschen alle Rechte der Op-
tionsscheininhaber aus den gekiindigten Optionsscheinen. Davon unberthrt bleiben An-
spruche des Optionsscheininhabers auf Ersatz eines etwaigen Vertrauensschadens ent-
sprechend § 122 Abs. 1 BGB, sofern diese Anspriiche nicht aufgrund Kenntnis oder
grob fahrlassiger Unkenntnis des Optionsscheininhabers vom Kindigungsgrund ent-
sprechend § 122 Abs. 2 BGB ausgeschlossen sind.
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819
V erschiedenes

Form und Inhalt der Optionsscheine sowie alle Rechte und Pflichten aus den in diesen
Optionsscheinbedingungen geregelten Angelegenheiten bestimmen sich in jeder Hin-
sicht nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erfullungsort ist Frankfurt am Main.

Gerichtsstand fur alle Klagen oder sonstigen Verfahren aus oder im Zusammenhang mit
den Optionsscheinen fur Kaufleute, juristische Personen des offentlichen Rechts, 6f-
fentlich-rechtliche Sondervermdgen und Personen ohne allgemeinen Gerichtsstand in
der Bundesrepublik Deutschland ist Frankfurt am Main. Der Gerichtsstand Frankfurt
am Main ist in den vorgenannten Falen fur alle Klagen gegen die Emittentin aus-
schliefdich.

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



D. Garantie

THIS GUARANTEE is made on 26 July
2011 by THE GOLDMAN SACHS
GROUP, INC., a corporation duly organised
under the laws of the State of Delaware (the
"Guarantor").

WHEREAS

(A) Goldman, Sachs & Co. Wertpapier
GmbH (the "Issuer") has estab-
lished a programme (the "Pro-
gramme") for the issuance of war-
rants (the "Securities") in connec-
tion with which they have prepared
a prospectus dated 26 July 2011
(the "Prospectus’, which expres-
sion shall include any amendments
or further supplements thereto).

(B) From time to time, the Issuer may
issue Tranches of Securities under
the Programme subject to the terms
and conditions described in the Pro-
spectus.

(C) The Guarantor has determined to
execute this Guarantee of the pay-
ment obligations of the Issuer in re-
spect of the Securities issued by the
Issuer under the Programme.

THE GUARANTOR hereby agrees as fol-
lows:

1. For value received, the Guarantor
hereby unconditionally guarantees
to the Holder of each Security (the
"Holder") the payment of any re-
demption amount and any other

DIESE GARANTIE wurde am 26. Juli 2011
von THE GOLDMAN SACHS GROUP, INC.,
eine nach dem Recht des US-Bundesstaates
Delaware ordnungsgeméald bestehende Gesell-
schaft (die "Garantin") gewahrt.

VORBEMERKUNGEN

(A)

(B)

(©

Die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier
GmbH (die "Emittentin™) hat ein Pro-
gramm fur die Emission von Options-
scheinen (die "Wertpapiere') aufge-
legt (das "Emissionsprogramm™) und
in diesem Zusammenhang einen Pros-
pekt vom 26. Juli 2011 erstellt (der
"Prospekt"”, wobel dieser Begriff auch
alle Erganzungen und Nachtrége zu
dem urspriinglichen Prospekt umfasst).

Die Emittentin ist berechtigt, aufgrund
des Emissionsprogramms zu den in
dem Prospekt dargelegten Bedingun-
gen zu unterschiedlichen Zeitpunkten
Tranchen von Wertpapieren zu bege-
ben.

Die Garantin gewéhrt diese Garantie
as Sicherheit fir samtliche Zahlungs-
verpflichtungen, die der Emittentin in
Zusammenhang mit den von ihr im
Rahmen des Emissionsprogramms be-
gebenen Wertpapi eren entstehen.

DIE GARANTIN verpflichtet sich hiermit wie

folgt:
1
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Gegen entsprechende Gegenleistung
Ubernimmt die Garantin hiermit ge-
gentiber den Inhabern der einzelnen
Wertpapiere (die "Wertpapierinha-
ber") eine unbedingte Garantie fur die



amount payable under the terms and
conditions of the Securities. In the
case of failure by the Issuer punctu-
aly to make payment of any re-
demption amount or any other
amounts payable under the terms
and conditions of the Securities, the
Guarantor hereby agrees to cause
any such payment to be made
promptly when and as the same
shall become due and payable as if
such payment was made by the Is-
suer in accordance with the terms
and conditions of the Securities.

This Guarantee is one of payment 2.

and not of collection.

The Guarantor hereby waives notice 3.

of acceptance of this Guarantee and
notice of any obligation or liability
to which it may apply, and waives
presentment, demand for payment,
protest, notice of dishonour or non-
payment of any such obligation or
liability, suit or the taking of other
action by any Holder against, and
any notice to, the Issuer or any
other party.

The obligations of the Guarantor 4.

hereunder will not be impaired or
released by (1) any change in the
terms of any obligation or liability
of the Issuer under the Securities or
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Leistung aller Auszahlungsbetrage und
sonstiger Zahlungen geméld den Be-
dingungen der Wertpapiere. Fur den
Fal, dass die Emittentin Auszahlungs-
betréage und sonstige Zahlungen gemal}
den Bedingungen der Wertpapiere
nicht punktlich bei Falligkeit leisten
sollte, verpflichtet sich die Garantin
hiermit zu veranlassen, dass die ent-
sprechenden Zahlungen bei Falligkeit
unverziglich und so geleistet werden,
wie wenn sie von der Emittentin ge-
mal3 den fir die Wertpapiere geltenden
Bedingungen geleistet wirden.

Diese Garantie ist ene Zahlungs
garantie (guarantee of payment) und
keine Einziehungsgarantie (guarantee
of collection).

Die Garantin verzichtet hiermit auf die
Bestétigung der Annahme dieser Ga-
rantie sowie auf die Anzeige von Ver-
pflichtungen oder Verbindlichkeiten,
die unter diese Garantie fallen; weiter-
hin verzichtet die Garantin hiermit hin-
sichtlich der garantierten Verpflichtun-
gen und Verbindlichkeiten auf die Vor-
lage von Nachweisen, Zahlungsverlan-
gen, Protesten, Mitteilungen Uber die
Nichthonorierung oder Nichtzahlung,
die Einleitung gerichtlicher Schritte
oder sonstiger Malinahmen durch die
Wertpapierinhaber ebenso wie die Ab-
gabe sonstiger Erklarungen durch die
Wertpapierinhaber gegen bzw. gegen-
Uber der Emittentin oder Dritten.

Die Verpflichtungen der Garantin aus
dieser Garantie werden nicht beein-
trachtigt und bleiben unberiihrt beste-
hen, auch wenn (1) die Verpflichtun-
gen oder Verbindlichkeiten der Emit-



(2) the taking or failure to take any
action of any kind in respect of any
security for any obligation or liabil-
ity of the Issuer under the Securities
or (3) the exercising or refraining
from exercising of any rights
against the Issuer or any other party
or (4) the compromising or subor-
dinating of any obligation or liabil-
ity of the Issuer under the Securi-
ties, including any security there-
fore.

Upon any assignment or delegation 5.

of the Issuer's rights and obligations
under the Securities pursuant to the
terms and conditions of the Securi-
ties to a partnership, corporation or
other organization in whatever form
(the "Substitute") that assumes the
obligations of such Issuer under the
Securities by contract, operation of
law or otherwise, this Guarantee
shall remain in full force and effect
and thereafter be construed as if
each reference herein to the Issuer
were areference to the Substitute.

The Guarantor may not assign its 6.

rights nor delegate its obligations
under this Guarantee in whole or in
part, except for an assignment and
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tentin aus den Wertpapieren geltenden
Bestimmungen gedndert werden, oder
(2) Handlungen vorgenommen bzw.
unterlassen werden, die Sicherheiten
betreffen, die fur Verbindlichkeiten
bzw. Verpflichtungen der Emittentin
aus den Wertpapieren gewahrt worden
sind, oder (3) gegenlber der Emittentin
oder einem Dritten bestehende Rechte
ausgelibt oder nicht ausgelibt werden
oder (4) Verpflichtungen oder Ver-
bindlichkeiten der Emittentin aus den
Wertpapieren beeintrachtigt oder ge-
gentiber anderen Rechten im Rang un-
tergeordnet werden; dies gilt auch fur
insoweit gewahrte Sicherheiten.

Im Falle einer Abtretung oder sonsti-
gen Ubertragung der Rechte und
Pflichten der Emittentin aus den Wert-
papieren gemal3 den fir die Wertpapie-
re geltenden Bedingungen auf eine
Personen- oder Kapitalgesellschaft, ein
Sondervermdgen oder einen sonstigen
Rechtstrager (der "Rechtsnachfol-
ger"), die, das bzw. der aufgrund ver-
traglicher  Absprachen, gesetzlicher
Bestimmungen oder auf einer anderen
Rechtsgrundlage in die in Zusammen-
hang mit den Wertpapieren bestehen-
den Verpflichtungen der Emittentin
eintritt, bleibt diese Garantie unein-
geschrénkt bestehen und wirksam und
ist ab dem Zeitpunkt dieses Ubergangs
so zu lesen und zu verstehen, dass mit
jeder Bezugnahme auf die Emittentin
stets deren Rechtsnachfolger gemeint
ist.

Die Garantin ist nicht berechtigt, ihre
Rechte oder Pflichten aus dieser Ga-
rantie ganz oder teillweise abzutreten
oder auf einen Dritten zu Ubertragen,



delegation of all of the Guarantor's
rights and obligation hereunder to
another entity in whatever form that
succeeds to al or substantially all of
the Guarantor's assets and business
and that assumes such obligations
by contract, operations of law or
otherwise. Upon any such delega
tion and assumption of obligations,
the Guarantor shall be relieved of
and fully discharged from all obli-
gations hereunder.

This Guarantee shall be governed
by and construed in accordance
with New York law.

The German version of the Guaran-
tee is a non-binding trandation. In
the event of any difference between
the English and the German ver-
sion, the English version shall pre-
vail.

sofern es sich nicht um eine Abtretung
oder Ubertragung samtlicher Rechte
und Pflichten der Garantin aus dieser
Garantie handelt, die gegeniiber einer
Person vorgenommen wird, die das
Vermogen und den Geschéftsbetrieb
der Garantin insgesamt bzw. im we-
sentlichen GUbernimmt und aufgrund
vertraglicher Absprachen, gesetzlicher
Bestimmungen oder auf einer anderen
Rechtsgrundlage in die entsprechenden
Verpflichtungen eintritt. Im Falle einer
solchen Abtretung und Ubernahme der
Verpflichtungen der Garantin aus die-
ser Garantie wird die Garantin aus ih-
ren samtlichen Verpflichtungen aus
dieser Garantie vollumfanglich entlas-
sen und freigestellt.

Diese Garantie unterliegt dem Recht
des Staates New York und ist entspre-
chend auszulegen.

Bel der deutschen Fassung dieser Ga-
rantie handelt es sich um eine unver-
bindliche Ubersetzung. Im Falle von
Abweichungen zwischen der engli-
schen und der deutschen Fassung ist
stets die englische Fassung mal3geb-
lich.

THE GOLDMAN SACHS GROUP, INC.

by / durch:

(Authorized Officer / Zeichnungsberechtigter Vertreter)
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. WESENTLICHE ANGABEN ZUR EMITTENTIN

Hinsichtlich der erforderlichen Angaben Uber die Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH
als Emittentin der Optionsscheine wird gemal3 8 11 Wertpapierprospektgesetz auf das bereits
bei der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht hinterlegte Registrierungsformular der

Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH mit Angaben zu der Garantin The Goldman Sachs
Group, Inc. vom 5. Méarz 2012 verwiesen.
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V. WESENTLICHE ANGABEN ZUR GARANTIN

Hinsichtlich der erforderlichen Angaben lber die Garantin wird gemal3 8 11 Wertpapierpros-
pektgesetz auf das bereits bel der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht hinterlegte
Registrierungsformular der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier GmbH mit Angaben zu der
Garantin The Goldman Sachs Group, Inc. vom 5. Mérz 2012 verwiesen. Die Garantin reicht
Dokumente und Berichte bel der US Securities and Exchange Commission (die "SEC") ein.
Hinsichtlich weiterer wesentlicher Angaben Uber The Goldman Sachs Group, Inc. als Garan-
tin der Wertpapiere, welche die Ausfihrungen in dem Registrierungsformular erganzen, wird
zudem gemal? 8 11 Wertpapi erprospektgesetz auf die folgenden Dokumente verwiesen:

o den Geschéftsbericht gemald Form 10-K fir das zum 31. Dezember 2011 geendete
Geschéftgahr (die "Form 10-K 2011"), und

o Ziffer 1 der Vollmacht (Proxy Statement) hinsichtlich der Hauptversammlung am 6.
Mai 2011, die insbesondere Angaben zu den Verwatungs-, Management- und Auf-
sichtsorganen sowie zu den Praktiken der Geschéftsfuhrung der Garantin enthélt (das
"Proxy Statement 2011").

In der nachfolgenden Tabelle finden sich Angaben zu den Informationen in diesen Dokumen-
ten, welche nach der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission (die "Prospektver ord-
nung") zu den Pflichtangaben Uber die Garantin gehdren:

Pflichtangaben nach der Dokument (Fundstelle)
Prospektver ordnung

Ausgewahlte Finanzinformationen fir dieam | Form 10-K 2011 (Seite 215)
31. Dezember 2011, 31. Dezember 2010 und
am 31. Dezember 2009 geendeten Geschéfts-
jahre

Risikofaktoren der Garantin Form 10-K 2011 (Seiten 21 — 34)

Informationen Uber die Garantin

Geschéaftsgeschichte und Form 10-K 2011 (Seite 1)
Geschéaftsentwicklung der Garantin
Investitionen Form 10-K 2011 (Seiten 81 — 82)

Geschaftsiiberblick

Haupttati gkeitsbereiche Form 10-K 2011 (Seiten 1 -6, 115)
Wichtigste Mérkte Form 10-K 2011 (Seite 1, 37, 43 — 44, 190 —
193)
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Pflichtangaben nach der
Prospektver ordnung

Dokument (Fundstelle)

Organisationsstruktur

Form 10-K 2011 (Seiten 26 und Exhibit
21.1)

Trendinformationen

Form 10-K 2011 (Seiten 40 — 44)
Form 10-K 2011 (Seiten 21 — 34)
Form 10-K 2011 (Seiten 195 — 207)

Verwaltungs-, Geschéftsfihrungs- und Auf-
sichtsorgane sowie Interessenkonflikte

Proxy Statement 2011 (Seiten 1 — 14, 53 —
56)
Form 10-K 2011 (Seiten 35 — 36)

Audit Ausschuss

Proxy Statement 2011 (Seiten 14 — 15, 43 —
44)

Hauptaktionére

Proxy Statement 2011 (Seite 58)

Finanzinformationen

Geprufte historische Finanzinforma-
tionen fur dieam 31. Dezember 2011,
31. Dezember 2010 und am 31. De-
zember 2009 geendeten Geschéfts-
jahre

Form 10-K 2011 (Seiten 110 — 212)

Bestétigungsvermerk

Form 10-K 2011 (Seite 109)

Bilanz

Form 10-K 2011 (Seite 111)

Gewinn- und Verlustrechnung

Form 10-K 2011 (Seite 110)

Kapita flussrechnung

Form 10-K 2011 (Seite 113)

Rechnungslegungsstrategien und

erlauternde Anmerkungen

Form 10-K 2011 (Seiten 45 — 48, 115 -212)

Finanzlage oder Handel sposition

Form 10-K 2011 (Seiten 110 — 212)

Gerichts- und Form 10-K 2011 (Seiten 34, 195 — 207)
Schiedsgerichtsverfahren

Zusétzliche Informationen
Aktienkapital Form 10-K 2011 (Seiten 111, 177 — 179)
Ratings Form 10-K 2011 (Seite 91 — 92)
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Die oben genannten Unterlagen sind in englischer Sprache verfasst. Sie wurden von der Ga-
rantin bei der SEC eingereicht und sind Uber die Webseite der SEC auf http://www.sec.gov
abrufbar. Zudem sind sie auf der Webseite der Wertpapierborse Luxemburg auf
http://www.bourse.lu abrufbar. AufRerdem werden die Dokumente bei der Goldman Sachs
International, Zweigniederlassung Frankfurt, MesseTurm, Friedrich-Ebert-Anlage 49, 60308
Frankfurt am Main, zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten.

Die Ratings wurden von DBRS Inc. ("DBRS"), Fitch, Inc. ("Fitch™), Moody’s Investors Ser-
vice, Inc. ("Moody’s") und Standard & Poor’s Rating Services ("S& P"), die dlein den Ver-
einigten Staaten ansdssig sind (zusammen die "US-Ratingagenturen™), abgegeben.

Grundsétzlich ist es bestimmten Einheiten, welche unter EU-Recht reguliert sind, nicht er-
laubt, ein Rating fur regul atorische Zwecke zu verwenden, sofern ein solches Rating weder (i)
von einer Ratingagentur abgegeben oder von einer solchen Ratingagentur Ubernommen wur-
de, dieihren Sitz in der Européischen Union hat (eine "EU-Ratingagentur™) und gemal3 der
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. Sep-
tember 2009 Uber Ratingagenturen (in der durch die Verordnung (EU) Nr. 513/2011 des Eu-
ropéischen Parlaments und des Rates vom 11. Mai 2011 geénderten Fassung, die "Rating-
Verordnung") bel der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde (European Se-
curities and Markets Authority) ("ESMA") registriert ist, noch (ii) von einer Ratingagentur
abgegeben wurde, die ihren Sitz aulerhalb der Européischen Union hat und die gemal3 der
Rating-Verordnung zertifiziert ist.

Die europaischen verbundenen Unternehmen von DBRS, Fitch, Moody’s und S&P sind regis-
trierte EU-Ratingagenturen, die auf der offizielen Liste stehen (abrufbar unter
http://www.esma.europa.eu/popup2.php?d=7692). Zum Datum des Nachtrags vom 5. Méarz
2012 hat die ESMA jedoch die Ubernahme der von den US-Ratingagenturen abgegebenen
Kreditratings durch die entsprechenden européischen verbundenen Unternehmen noch nicht
genehmigt. Allerdings hat die ESMA eine Ubergangsfrist bis zum 30. April 2012 gewahrt,
innerhalb der von den US-Ratingagenturen abgegebene Kreditratings weiterhin fir aufsichts-
rechtliche Zwecke in der Européischen Union genutzt werden dirfen. Neben den bereits ge-
nannten US-Ratingagenturen hat Rating and Investment Information, Inc. ("R&1") ein Rating
abgegeben, auf welches auf der in der obigen Tabelle genannten Seite verwiesen wird. Dieses
Rating wird nur zu Informationszwecken einbezogen. R&1 hat ihren Sitz in einem Drittland,
hat jedoch keinen Antrag auf Registrierung gemal3 der Verordnung gestellt.

Die Garantin ist nach dem Recht des US-Bundesstaates Delaware unter der Registrierungs-
nummer 2923466 organisiert.

Wie schriftlich im dritten Paragraph der gednderten und neu formulierten Grindungsurkunde
(Restated Certificate of Incorporation) der Garantin festgelegt, darf die Garantin alle zuléassi-
gen Handlungen und Aktivitaten ausfthren, fur die Kapital gesellschaften nach dem Delaware
General Corporation Law des US-Bundesstaates Delaware gegriindet werden konnen.
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Die Garantin steht in allen wesentlichen Punkten in Ubereinstimmung mit den Standards der
Unternehmensfiihrung der New Y ork Stock Exchange, welche auf die Garantin als eine Kapi-
talgesellschaft (Corporation), die in den USA organisiert ist und deren Aktien an einer sol-
chen Borse gelistet sind, anwendbar sind.
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V. BESTEUERUNG

Die in diesem Abschnitt enthaltenen Informationen stellen lediglich eine unverbindliche
Information fur den Wertpapierinhaber dar. Keinesfalls erteilt die Emittentin oder die An-
bieterin dem Wertpapierinhaber mit dieser Information steuerliche Beratung. Vielmehr
ersetzt dieser Hinweis nicht die in jedem individuellen Fall unerlassliche Beratung durch
einen Steuerberater.

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Auszahlungsbetrags gegebenenfalls anfallenden
Steuern oder sonstigen Abgaben sind von den Optionsschel ninhabern zu tragen.

Im Falle von unter den Optionsscheinen geschuldeten Zahlungen und im Falle von Veréul3e-
rungen der Optionsscheine kann Quellensteuer in Deutschland und Osterreich anfallen.

Der folgende Abschnitt enthélt eine Kurzdarstellung bestimmter steuerlicher Aspekte im Zu-
sammenhang mit den Optionsscheinen in Deutschland und Osterreich. Es handelt sich keines-
falls um eine vollstandige Darstellung aler steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens, der
Veraul3erung, der Auslibung durch Barausgleich oder des Verfals der Optionen, sondern nur
um bestimmte Tellaspekte. Weiterhin werden die Steuervorschriften anderer Staaten als der
Bundesrepublik Deutschland und Osterreich und die individuellen Umstande der Anleger
nicht berlicksichtigt. In bestimmten Situationen oder fur bestimmte Anleger kdnnen Ausnah-
men von der hier dargestellten Rechtslage zur Anwendung kommen.

Diese Darstellung beruht auf der zum Zeitpunkt der Erstellung des Prospekts bzw. der Erstel-
lung der jeweiligen Endgultigen Angebotsbedingungen geltenden deutschen und Osterreichi-
schen Rechtslage. Die geltende Rechtslage und deren Auslegung durch die Steuerbehérden
konnen Anderungen unterliegen, unter Umstanden auch riickwirkend. Zur steuerlichen Be-
handlung von innovativen und strukturierten Finanzprodukten existieren sowohl in Deutsch-
land als auch in Osterreich gegenwartig nur vereinzelte Aussagen der Rechtsprechung und des
Finanzministeriums, die derartige Optionsscheine behandeln. Eine von der hier dargestellten
Beurteilung abweichende steuerliche Beurteilung durch die Finanzbehdrden, Gerichte oder
Banken (auszahlende oder depotfihrende Stellen) kann nicht ausgeschl ossen werden.

Potenziellen Anlegern wird empfohlen, zur Erlangung welterer Informationen tber die steuer-
lichen Folgen des Erwerbs, des Haltens, der Veraul3erung, der Austibung durch Barausgleich
oder des Verfals der Optionen ihre personlichen steuerlichen Berater zu konsultieren. Nur
diese sind in der Lage, die besonderen individuellen steuerlichen Verhdtnisse des einzelnen
Anlegers angemessen zu beriicksichtigen.
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Besteuerung der Ertrage in der Bundesr epublik Deutschland

Die folgenden Ausfiihrungen berticksichtigen nur die Besteuerung von natirlichen Personen,
deren Wohnsitz, oder gewohnlicher Aufenthalt, sich in Deutschland befindet und welche die
Optionsscheine im Privatvermogen halten.

Kapitalertrage aus der Verdul3erung bzw. der Ausiibung der Optionsscheine durch Baraus-
gleich unterliegen der Kapitalertragsteuer, soweit die Optionsscheine in einem Wertpapierde-
pot eines inlandischen Kredit- bzw. Finanzdienstlei stungsinstituts (einschliefdlich einer inlan-
dischen Zweigstelle eines audandischen Kredit- bzw. Finanzdienstleistungsinstituts) oder
eines inlandischen Wertpapierhandel sunternehmens oder einer inléndischen Wertpapierhan-
delsbank verwahrt oder verwaltet werden oder durch eines dieser Institute die Verauf3erung
durchgefuhrt wird und die Kapitalertrége von dem jewelligen Institut ausgezahlt oder gutge-
schrieben werden (Auszahlende Stelle).

Bemessungsgrundlage ist im Falle der Verdauf3erung der Unterschied zwischen den Einnah-
men aus der VerdulRerung und den Anschaffungskosten nach Abzug der Aufwendungen, die
im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit dem Veréul3erungsgeschéft stehen, und im
Falle des Barausgleichs der Unterschied zwischen dem Ertrag aus dem Barausgleich der Op-
tionsscheine abziglich den Anschaffungskosten der Optionsscheine. Bel nicht in Euro getd
tigten Geschéften sind die Einnahmen im Zeitpunkt der Verauf3erung und die Anschaffungs-
kosten im Zeitpunkt der Anschaffung in Euro umzurechnen.

Der Kapitalertragsteuersatz betragt 26,375 % (einschliefdlich Solidaritétszuschlag, gegebenen-
falls zuzlglich Kirchensteuer).

Die Einkommensteuer ist hinsichtlich dieser Einkiinfte mit Abfuhrung der Kapital ertragsteuer
grundsétzlich abgegolten (so genannte Abgeltungssteuer). Die im Zusammenhang mit den
Kapital ertragen stehenden tatséchlichen Werbungskosten finden keine steuerliche Berticksich-
tigung.

Werden die Kapitalertrage nicht von einer Auszahlenden Stelle ausgezahlt und fallt daher
keine Kapitalertragsteuer an, unterliegen die Kapitalertrédge einem Steuersatz von 26,375 %
(einschliefdich Solidaritatszuschlag, gegebenenfalls zuziiglich Kirchensteuer).

Eine Veranlagung zum individuellen Steuersatz des Steuerpflichtigen ist auf Antrag mdglich,
wenn der personliche Steuersatz des Steuerpflichtigen 25 % nicht Ubersteigt
(Gunstigerprufung). Ein Abzug von Werbungskosten ist jedoch auch im Rahmen dieses Ver-
anlagungsverfahrens nicht moéglich.

Bel der Ermittlung der Einkinfte aus Kapitalvermogen des Steuerpflichtigen insgesamt wird
von den Einnahmen ein Sparer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801 (EUR 1.602 bei Zusam-
menveranlagung) abgezogen.
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Verfdlt der Optionsschein, kdnnen nach Auffassung der Finanzverwaltung Aufwendungen
fur die Anschaffung des Optionsrechts nicht als vergebliche Werbungskosten steuerlich gel-
tend gemacht werden.

Besteuerung der Ertrégein Osterreich

Die im Folgenden dargestellten Grundsitze der Besteuerung von Optionsscheinen in Oster-
reich gehen davon aus, dass die Optionsscheine nach dem 1. April 2012 erworben werden,
verbrieft sind und weder Forderungswertpapiere (Wertpapiere, die ein Forderungsrecht ver-
briefen), Eigenkapitalinstrumente wie Aktien oder Substanzgenussrechte noch Anteilscheine
an Kapitalanlagefonds darstellen.

(1) In Osterreich ansassige Anleger

Die folgenden Ausfihrungen berticksichtigen nur die Besteuerung von natlrlichen Personen
mit Wohnsitz oder gewohnlichem Aufenthalt in Osterreich.

Ertrége aus Optionsscheinen unterliegen als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen (Einkinfte aus
Derivaten) der Einkommensteuer in Hohe von 25%. Flr Ertrége aus Optionsscheinen, die
nicht verbrieft sind, kommt mdglicherweise der allgemeine Einkommensteuertarif von bis zu
50% (nicht der 25%-Sondersteuersatz) zur Anwendung.

Zu den Einkinften aus Kapitalvermodgen zahlen dann unter anderem Einkinfte aus einer Ver-
aulRerung, einem Differenzausgleich oder aus einer sonstigen Abwicklung der Optionsschel-
ne. Bemessungsgrundlage ist in der Regel der Unterschiedsbetrag zwischen dem Veraul3e-
rungserl6s oder dem Differenzausgleich und den Anschaffungskosten. Fir im Privatvermdgen
gehaltene Wertpapiere sind die Anschaffungskosten ohne Anschaffungsnebenkosten, wie bei-
spielsweise Ausgabeaufschldge, anzusetzen. Werden nicht in Euro begebene Optionsscheine
von einem bestehenden Fremdwahrungsguthaben angeschafft, sind die Anschaffungskosten
mit dem aktuellen Kurswert in Euro anzusetzen. Bei allen in einem Depot befindlichen Opti-
onsscheinen mit derselben Wertpapierkennnummer bzw. ISIN ist bei Erwerb in zeitlicher
Aufeinanderfolge der gleitende Durchschnittspreis (jeweils in Euro) anzusetzen. Werden Op-
tionsscheine in einer anderen Wahrung als in Euro begeben, unterliegen auch realisierte Wert-
schwankungen im Verhdltnis zum Euro den Einkinften aus Kapitalvermogen. Aufwendungen
und Ausgaben dirfen nicht abgezogen werden, soweit sie mit Einkiinften, die dem besonde-
ren Steuersatz von 25% unterliegen, in unmittelbarem wirtschaftlichen Zusammenhang ste-
hen.

Soweit eine depotfiihrende oder auszahlende Stelle in Osterreich vorliegt und diese die Reali-
sierung abwickelt, wird die Einkommensteuer im Wege des Abzugs der Kapitaertragsteuer
(KESt) in Hohe von 25% erhoben. Als depotfihrende oder auszahlende Stellen kommen ne-
ben Kreditinstituten auch osterreichische Zweigniederlassungen auslandischer Kreditinstitute
oder bestimmte Wertpapierdienstleister in Betracht. Bei verbrieften Derivaten gilt die Ein-
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kommensteuer durch den Kapitalertragsteuerabzug al's abgegolten (Endbesteuerung). Die Ab-
geltungswirkung setzt bei Einkinften aus realisierten Wertsteigerungen und aus Derivaten
voraus, dass der Anleger der auszahlenden Stelle die tatsichlichen Anschaffungskosten der
Wertpapiere nachgewiesen hat.

Als Veraul3erung gelten auch Umstande, die zum Verlust des Besteuerungsrechtes der Repub-
lik Osterreich im Verhdltnis zu anderen Staaten fiihren, wie es insbesondere im Fall der
Wohnsitzverlegung des Steuerpflichtigen ins Ausland oder der unentgeltlichen Ubertragung
der Optionsscheine an einen Steuerauslander der Fall sein kann (so genannte Wegzugsbesteu-
erung). Im Falle des Wegzugs in einen Staat der Européischen Union oder des Européischen
Wirtschaftsraumes, mit dem eine umfassende Amtshilfe besteht, kann jedoch ein Aufschub
der Besteuerung bis zur tatsachlichen Realisierung der im Zeitpunkt des Wegzugs nicht reali-
sierten Wertstelgerungen beantragt werden. Dariiber hinaus gelten als Veraul3erung auch Ent-
nahmen und das sonstige Ausscheiden von Optionsscheinen aus dem Depot, sofern nicht be-
stimmte Ausnahmen erfullt sind, wie zum Beispiel die Ubertragung auf ein Depot desselben
Steuerpflichtigen bei (i) derselben Bank, (ii) einer anderen 6sterreichischen Bank, wenn der
Depotinhaber die Ubertragende Bank beauftragt, der Ubernehmenden Bank die Anschaffungs-
kosten mitzuteilen oder (iii) einer auslandischen Bank, wenn der Depotinhaber die Ubertra-
gende Bank beauftragt, dem zustandigen Finanzamt eine Mitteilung zu Ubermitteln oder (iv)
die unentgeltliche Ubertragung auf das Depot eines anderen Steuerpflichtigen, wenn auch
zukiinftig eine durchgehende Besteuerung in Osterreich gewahrleistet ist.

Soweit mangels inléndischer depotfihrender oder auszahlender Stelle kein KESt-Abzug er-
folgt, sind aus den Optionsscheinen erzielte Einkinfte aus Kapitalvermogen gemal3 den Be-
stimmungen des ESIG in die Steuererklarung aufzunehmen. Diese Einkinfte unterliegen
ebenfalls dem besonderen Steuersatz von 25%.

Verluste aus Optionsscheinen kdnnen beim Privatanleger nur mit anderen Einkiinften aus Ka-
pitalvermégen (mit Ausnahme von, unter anderem, Zinsertragen aus Bankeinlagen und sons-
tigen Forderungen bei Kreditinstituten) und nicht mit Einkinften aus anderen Einkunftsarten
ausgeglichen werden. Ein Verlustvortrag ist nicht moglich.

Steuerpflichtige, deren allgemeiner Steuertarif unter 25% liegt, koénnen einen Antrag auf Re-
gelbesteuerung stellen. Ein Regel besteuerungsantrag muss sich jedoch auf sémtliche Kapital -
einkinfte des Steuerpflichtigen beziehen. Soweit Aufwendungen und Ausgaben mit endbe-
steuerten oder mit dem 25%-igen Sondersteuersatz zu versteuernden Kapitalertragen in Zu-
sammenhang stehen, sind sie auch im Rahmen der Regel besteuerung nicht abzugsfahig.

Werden Optionsscheine im Betriebsvermdgen gehalten, kénnen Anschaffungsnebenkosten
grundsétzlich als Teil der Anschaffungskosten angesetzt werden. Ertrage aus im Betriebsver-
mogen gehaltenen Optionsscheinen unterliegen unter den dargestellten Voraussetzungen
ebenfalls dem KESt-Abzug in Hohe von 25%. Fir Einkinfte aus Derivaten hat der KESt-
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Abzug jedoch keine Abgeltungswirkung; die Einkinfte unterliegen dem algemeinen Ein-
kommensteuertarif von bis zu 50% und sind daher in die Steuererklarung aufzunehmen. Ab-
schreibungen auf den niedrigeren Teilwert und Verluste aus der Veréul3erung, Einlésung oder
sonstigen Abschichtung von Wertpapieren sind im betrieblichen Bereich vorrangig mit positi-
ven Einklnften aus realisierten Wertsteigerungen von Finanzinstrumenten zu verrechnen, ein
verbleibender Verlust darf nur zur Halfte mit anderen Einkiinften ausgeglichen oder vorgetra-
gen werden.

Umqualifizierung in auslandischen Investmentfonds

Die oben dargestellten Grundsétze der Besteuerung von Optionsscheinen gehen davon aus,
dass die Optionsscheine keine Anteilscheine an auslandischen Kapitalanlagefonds darstellen.
Unter bestimmten Voraussetzungen kdnnen Wertpapiere aus andischer Emittenten as Antelle
an einem auslandischen Kapitalanlagefonds (Investmentfonds) qualifiziert werden. Als sol-
cher gilt, ungeachtet der Rechtsform, jedes einem ausléndischen Recht unterstehende Vermo-
gen, das nach Gesetz, Satzung oder tatsichlicher Ubung nach den Grundsitzen der Risiko-
streuung angelegt ist. Gemal3 der Osterreichischen Verwaltungspraxis ist bei Indexprodukten,
deren Rickzahlung nur von der Wertentwicklung bestimmter Wertpapiere (Index) abhangig
ist, ein auslandischer Investmentfondsanteil dann nicht anzunehmen, wenn (i) fir Zwecke der
Emission ein Uberwiegender tatsachlicher Erwerb dieser Wertpapiere durch den Emittenten
oder einen alenfalls von ihm beauftragten Treuhander unterbleibt (kein "asset backing") und
(i1) kein aktiv gemanagtes Vermogen vorliegt. Nicht als auslandischer Investmentfonds gelten
unmittelbar gehaltene Schuldverschreibungen, deren Wertentwicklung von einem Index ab-
hangig ist, gleichgltig, ob es sich um einen anerkannten oder um einen individuell erstellten
"starren" oder jederzeit verdnderbaren Index handelt. Mangels Ahnlichkeit mit einem Gster-
reichischen Investmentfonds sollte eine entsprechende Sichtweise auch fur Derivate (Options-
scheine) gelten und eine Umqualifizierung in einen auslandischen Investmentfonds daher
nicht vorgenommen werden.

(11) Nicht in Osterreich ansissige Anleger

Natiirliche Personen, die in Osterreich weder einen Wohnsitz noch ihren gewohnlichen Auf-
enthalt haben, und Korperschaften, die in Osterreich weder ihre Geschaftsleitung noch ihren
Sitz haben (beschrankt Steuerpflichtige), unterliegen mit Einktnften aus den Optionsscheinen
in Osterreich nicht der beschrankten Steuerpflicht, sofern diese Einkiinfte nicht einer inlandi-
schen Betriebsstétte oder sonst in Osterreich steuerpflichtigen Einkiinften zuzurechnen sind.

EU-Quellensteuer fallt bei Optionsscheinen nicht an. Selbst im Fall der Umqualifizierung der
Optionsscheine in ein Zertifikat (Forderungswertpapier) konnte EU-Quellensteuer, in Abhéan-
gigkeit vom Basiswert, nach derzeitiger Verwaltungspraxis nur ausnahmsweise anfalen (z.B.
bei Anleihen oder bei bestimmten Anleiheindizes oder bei Zinssdizen als Basiswert, nicht
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aber bei Wahrungs-Wechselkursen, Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren, Rohstoffen und
Metallen sowie Indizes und Futures auf die vorgenannten Basiswerte als Basiswert).

Die allgemeinen Risikoinformationen und die allgemeinen Informationen zur Besteue-
rung sind nicht Bestandteil der Optionsscheinbedingungen.

Die Emittentin Ubernimmt keine Verantwortung fur die Einbehaltung von Steuern an der
Quédlle.
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Frankfurt am Main, 26. April 2012

Goldman Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt

80



