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1) Die Bezeichnungen ,Nikkei 225 Stock Average” und ,,Nikkei 225" sind nach japanischem
Recht Marken der Nihon Keizai Shimbun, Inc. Die Nutzung ist der DZ BANK AG Deutsche
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Informationen Uber Verlustrisiken bei Endlos-Zertifikaten

I. Typische Risiken beim Kauf von Endlos-Zertifikaten auf Indizes

Beim Kauf von Endlos-Zertifikaten erwirbt der Anleger ein Recht auf Zahlung eines Abrechnungsbetrages, dessen Hohe nach Wahl der
Emittentin vom Wert des zugrundegelegten Index am Feststellungstag abhangt. Das Konzept des Index sowie seine Zusammensetzung am
Feststellungstag kann in den Grenzen der Zertifikatsbedingungen vom Konzept und/oder der Zusammensetzung des Index bei Erwerb der
Endlos-Zertifikate abweichen.

Wahrend der Laufzeit der Endlos-Zertifikate finden keine periodischen Zinszahlungen oder sonstigen Ausschiittungen (z.B. Dividende) statt.
Die einzige Ertragschance wahrend der Laufzeit der Endlos-Zertifikate besteht in einer Steigerung des Kurswertes der Endlos-Zertifikate.

Mit dem Erwerb der Endlos-Zertifikate ist kein Anrecht auf einen schon heute feststehenden Abrechnungsbetrag am Einlésungstermin
verbunden. Vielmehr orientiert sich der Abrechnungsbetrag ausschlieBlich an dem am Feststellungstag ermittelten Indexwert, der auch
erheblich unter dem am Erwerbstag festgestellten Indexwert liegen kann. Daher kann auch der Abrechnungsbetrag erheblich unter dem
Erwerbspreis liegen. Die Laufzeit der Endlos-Zertifikate ist grundsatzlich unbefristet. Die Emittentin ist aber berechtigt, die Endlos-Zertifikate
nach einer bestimmten Mindestlaufzeit zu kiindigen (nahere Einzelheiten siehe § 6 der Zertifikatsbedingungen). In diesem Fall kann nicht
darauf vertraut werden, dass sich der Kurswert der Endlos-Zertifikate rechtzeitig vor dem entsprechenden Kiindigungstermin wieder erholen
wird. Die Endlos-Zertifikate sind daher nur fiir spekulative Investoren geeignet, die die betreffenden Risiken einschdtzen und entsprechende
Verluste tragen kdnnen.

Der Marktwert der Endlos-Zertifikate wird wahrend der Laufzeit in der Regel nicht genau die Wertentwicklung des Index wiedergeben, da
neben weiteren Faktoren insbesondere das Zinsniveau, die Markterwartung und der festgelegte Hochstbetrag die Preisentwicklung der
Endlos-Zertifikate beeinflussen.

Mindestprovisionen oder feste Provisionen pro Transaktion (Kauf und Verkauf) kdnnen kombiniert mit einem niedrigen Auftragswert zu
Kostenbelastungen fihren, die wiederum die Gewinnschwelle erheblich erhéhen. Hierbei gilt: Je hoher die Transaktionskosten sind, desto
spater wird die Gewinnschwelle beim Eintreffen der erwarteten Kursentwicklung erreicht, da diese Kosten erst abgedeckt sein miissen,
bevor sich ein Gewinn einstellen kann. Tritt die erwartete Kursentwicklung nicht ein, erhdhen die Nebenkosten einen mdglicherweise
entstehenden Verlust.

Il. Weitere Risikoaspekte

1. Zusatzliches Verlustpotential bei Kreditaufnahme

Das Verlustrisiko des Anlegers steigt, wenn er fir den Erwerb der Endlos-Zertifikate einen Kredit aufnimmt. Finanziert der Anleger den
Erwerb der Endlos-Zertifikate mit Kredit, so hat der Anleger beim Nichteintritt seiner Erwartungen nicht nur den eingetretenen Verlust
hinzunehmen, sondern auch den Kredit zu verzinsen und zurlickzuzahlen. Dadurch erhoht sich das Verlustrisiko des Anlegers erheblich. Der
Anleger kann nie darauf vertrauen, den Kredit aus den Gewinnen eines Geschafts mit Endlos-Zertifikaten verzinsen und zuriickzahlen zu
kénnen. Vielmehr muss der Anleger vor Erwerb der Endlos-Zertifikate und Aufnahme des Kredits seine wirtschaftlichen Verhaltnisse
daraufhin priifen, ob er zur Verzinsung und gegebenenfalls kurzfristigen Tilgung des Kredits auch dann iiber ausreichende Mittel verfigt,
wenn statt der erwarteten Gewinne Verluste eintreten.

2. Fehlende Absicherungsmaéglichkeiten

Der Anleger kann nicht darauf vertrauen, wéhrend der Laufzeit der Endlos-Zertifikate jederzeit Geschéfte abschlieBen zu kénnen, durch die
er die Risiken aus dem Erwerb der Endlos-Zertifikate ausschlieBt oder einschrankt. Seine Méglichkeit zum Abschluss solcher Geschéfte hangt
von den Marktverhéltnissen und den dem jeweiligen Borsentermingeschaft zugrundeliegenden Bedingungen ab. Unter Umsténden kann der
Anleger solche Geschafte nur zu einem ungnstigen Marktpreis tatigen, so dass ihm ein entsprechender Verlust entsteht.



3. Einfluss von Absicherungsgeschaften der Emittentin

Die Emittentin betreibt im Rahmen ihrer normalen Geschaftstatigkeit Handel in den jeweils zu Grunde liegenden Aktien. Darlber hinaus
sichert sich die Emittentin gegen die mit den Endlos-Zertifikate verbundenen finanziellen Risiken durch sogenannte Hedge-Geschafte
(Absicherungsgeschafte) in den betreffenden Basiswerten, bzw. in entsprechenden Derivaten, ab. Diese Aktivitdten der Emittentin —
insbesondere die auf die Endlos-Zertifikate bezogenen Hedge-Geschafte — kdnnen Einfluss auf den Kurs des Basiswertes haben. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass die Eingehung oder Auflosung dieser Hedge-Geschafte einen nachteiligen Einfluss auf den Wert der
Endlos-Zertifikate bzw. auf die Hohe des von dem Inhaber der Endlos-Zertifikate zu beanspruchenden Abrechnungsbetrages hat.

Diese Risikoinformationen sind nicht Bestandteil der nachfolgenden Zertifikatsbedingungen. Anspriiche der jeweiligen Inhaber von Endlos-
Zertifikaten konnen hieraus nicht abgeleitet werden. Der potentielle Kéufer der DZ BANK Endlos-Zertifikate sollte in jedem Fall auch die
abgedruckten vollstandigen Zertifikatsbedingungen lesen, die allein maBgeblich sind.

Beratung durch die Hausbank

Dieser Nachtrag ersetzt nicht die vor der Kaufentscheidung in jedem individuellen Fall unerlassliche Beratung durch die
Hausbank. Der Anleger darf daher nicht darauf vertrauen, dass dieser Nachtrag alle fiir ihn wesentlichen Umstande
enthalt. Nur der Anlageberater oder Kundenbetreuer der jeweiligen Hausbank ist in der Lage, eine anlagegerechte auf
die Bediirfnisse, Ziele, Erfahrungen bzw. Kenntnisse und Verhaltnisse des Anlegers zugeschnittene Beratung und
Aufklarung zu erbringen.



Gegenstand dieses Nachtrages

Gegenstand dieses Nachtrages zum unvollstandigen Verkaufsprospektes vom 16. Juni 2004 sind Quanto Endlos-Zertifikate auf den
Nikkei 225 (, Zertifikate ") begeben von der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftshank, Frankfurt am Main (,DZ BANK" oder
.Emittentin”).

Die allein verbindlichen Zertifikatsbedingungen sind aus diesem Nachtrag ersichtlich.

Allgemeine Angaben

Verantwortung fiir den Inhalt dieses Verkaufsprospekts

Die DZ BANK Gbernimmt gemaB § 13 Wertpapier-Verkaufsprospektgesetz die Prospekthaftung; sie erklart, dass ihres Wissens die Angaben
in diesem Nachtrag richtig sind und keine wesentlichen Umstande ausgelassen wurden.

Art der Veréffentlichung
Der gemaB § 10 Wertpapier-Verkaufsprospektgesetz erstellte unvollstandige Verkaufsprospekt vom 16. Juni 2004 ist gemaB
§ 9 Absatz (3) Wertpapier-Verkaufsprospektgesetz unter Abdruck eines entsprechenden Hinweises in der Financial Times Deutschland vom

25. Juni 2004 veroffentlicht worden. Der Verkaufsprospekt wird zusammen mit diesem Nachtrag zur kostenlosen Ausgabe bei der DZ BANK
AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, F/SBHS, Platz der Republik, 60265 Frankfurt am Main, bereitgehalten.

Verfligbare Unterlagen

Die in diesem Nachtrag genannten Unterlagen kénnen wahrend der (iblichen Geschéftszeiten bei der DZ BANK unter der obengenannten
Anschrift eingesehen werden.

Lizenz

Die Bezeichnungen ,, Nikkei 225 Stock Average” und ,Nikkei 225" sind nach japanischem Recht Marken der Nihon Keizai Shimbun, Inc.
lhre Nutzung ist der DZ BANK aufgrund eines mit der Nihon Keizai Shimbun, Inc. abgeschlossenen Lizenzvertrages gestattet.

Anfangliche Verkaufspreise

Der anfangliche Verkaufspreis der Zertifikate wird unmittelbar vor Beginn des offentlichen Angebots (09.Juli 2004) und anschlieBend
fortlaufend festgelegt. Der anfangliche Verkaufspreis ist:

Serie 18 Euro 11,42



Valuta

16. Juli 2004

Verkaufsbeschriankungen

Die Endlos-Zertifikate durfen direkt oder indirekt, auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland nur unter Beachtung aller dort anwendbaren
Gesetze, Verordnungen und Bestimmungen angeboten und verkauft werden.

Die nachfolgenden steuerlichen Ausfiihrungen beriicksichtigen die derzeit bekannte Rechtslage. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass
sich die steuerliche Beurteilung im Zeitablauf durch geanderte Gesetze, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung andert. Die
Emittentin ist nicht verpflichtet, die Anleger tber solche Anderungen zu informieren.

Der Erwerber von Endlos-Zertifikaten sollte sich daher iiber die Einzelheiten der Besteuerung beraten lassen.

1. Besteuerung im Privatvermégen

1.1 Einkommensteuer

Inhaber von Endlos-Zertifikaten erzielen keine laufenden steuerpflichtigen Kapitalertrage, insbesondere keine Dividenden, da die Endlos-
Zertifikate keine Beteiligung an den zugrundeliegenden Aktien verbriefen. Mangels materieller Einkommensteuerpflicht entféllt ein
Kapitalertrag- oder Zinsabschlagsteuerabzug.

1.2 Private VerauBerungsgeschafte

Werden die Endlos-Zertifikate innerhalb eines Zeitraums von einem Jahr nach der Anschaffung verduBert, liegt ein privates
VerduBerungsgeschaft nach § 23 Abs. 1 Nr. 2 EStG vor. Ein VerduBerungsgewinn unterliegt der individuellen Einkommensteuer des
Privatanlegers sowie dem Solidaritatszuschlag.

Das Halbeinkiinfteverfahren kommt bei Endlos-Zertifikaten nicht zur Anwendung.

Dartiber hinaus sind nach § 23 Abs. 1 Nr. 4 EStG auch Termingeschafte, durch die der Privatanleger einen Differenzausgleich oder einen
durch den Wert einer veranderlichen BezugsgroBe bestimmten Geldbetrag oder Vorteil erlangt, als private VerduBerungsgeschéfte der Ein-
kommensteuer zu unterwerfen, sofern der Zeitraum zwischen Erwerb und Beendigung des Rechts auf einen Differenzausgleich, Geldbetrag
oder Vorteil nicht mehr als ein Jahr betragt. Der Besteuerung unterliegt in diesem Fall der Differenzausgleich bzw. der Geldbetrag oder
Vorteil abziiglich der Werbungskosten.

Die Endlos-Zertifikate zahlen zu den Termingeschaften in diesem Sinn, wenn innerhalb der Jahresfrist ein Differenzausgleich durch die
Emittentin gezahlt wird. AuBerhalb dieser Jahresfrist unterliegt ein Differenzausgleich nicht der Besteuerung.

Gewinne aus privaten VerduBerungsgeschaften bleiben steuerfrei, wenn der erzielte Gesamtgewinn im Kalenderjahr weniger als Euro 512,—
betragt. Verluste aus privaten VerauBerungsgeschaften kénnen bis zur Héhe der privaten VerduBerungsgewinne, die der Privatanleger im
gleichen Kalenderjahr erzielt hat, ausgeglichen werden. Dariiber hinaus gehende Verluste aus privaten VerduBerungsgeschaften kénnen mit
privaten VerduBerungsgewinnen zukUnftiger Jahre oder mit Gewinnen des vorangegangenen Kalenderjahres verrechnet werden. Zu
beachten ist, dass der Verlustriicktrag seit 2001 auf einen Betrag von Euro 511.500,— beschrankt ist.



2. Besteuerung im Betriebsvermogen

Ein bei der VerduBerung des Endlos-Zertifikats realisierter Kursgewinn sowie bei Falligkeit des Endlos-Zertifikats erhaltener
Differenzausgleich ist bei der Ermittlung der einkommen- oder korperschaftssteuerlichen Bemessungsgrundlage stets zu berlicksichtigen.

Kursverluste sind nur beschrankt ausgleichs- und abzugsfahig. Nach § 15 Abs. 4 Satz 4 EStG kénnen Verluste aus Termingeschaften mit
anderen Gewinnen aus Gewerbebetrieb bzw. anderen Einkiinften nur verrechnet werden, sofern die Geschafte der Absicherung von
Geschéaften des gewdhnlichen Geschaftsverkehrs dienen (sog. Hedging). Dienen sie dagegen ausschlieBlich Spekulationszwecken oder der
Absicherung von Aktiengeschaften, bei denen VerauBerungsgewinne nach § 3 Nr. 40 Buchst. a und b EStG nur zur Halfte der Besteuerung
unterliegen oder die nach § 8b Abs. 2 KStG steuerfrei sind, dirfen diese Verluste nur mit Gewinnen aus Termingeschaften im Rahmen eines
beschrankten horizontalen Verlustausgleichs verrechnet werden.

Dies gilt nicht fir Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute und Finanzunternehmen, die die Termingeschafte zur Absicherung von
Aktiengeschéften des Handelsbestandes eingehen. Verluste aus Termingeschaften auf diese Aktienbestande kdnnen in voller Hohe
ausgeglichen bzw. abgezogen werden.

Der Begriff des Termingeschafts entspricht dem i.S.d. § 23 Abs. 1 Nr. 4 EStG. Einbezogen sind somit nicht nur Waren- und Devisentermin-
geschafte mit Differenzausgleich einschlieBlich Swaps, Index-Optionsgeschafte oder Futures, sondern allgemein Geschdfte, die ein Recht auf
Zahlung eines Geldbetrags oder Vorteils einrdumen, der sich nach anderen BezugsgroBen wie z.B. Wertentwicklung von Wertpapieren,
Indizes oder Zinssatzen, bestimmt. Demnach fallen auch Endlos-Zertifikate unter den Begriff des Termingeschéfts.

3. Besteuerung eines Steuerauslanders

Im Ausland ansassige Anleger, die Endlos-Zertifikate nicht im Rahmen einer inlandischen Betriebsstatte oder als Betriebsvermdgen, fiir das
im Inland ein standiger Vertreter bestellt ist, halten, unterliegen in Deutschland weder mit einem innerhalb der einjahrigen Spekulationsfrist
realisierten VerauBerungsgewinn noch mit einem Differenzausgleich der beschrankten Steuerpflicht.

Bei Steuerauslandern, die die Endlos-Zertifikate in einer inldndischen Betriebsstatte halten, gelten die unter 2. aufgefiihrten
Besteuerungsfolgen entsprechend.

Borseneinfiihrung

Die Zertifikate sollen voraussichtlich in die variable Preisfeststellung des Freiverkehrs an der Frankfurter Wertpapierbdrse und in die
European Warrant Exchange (EUWAX) an der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbdrse in Stuttgart einbezogen werden.



Beschreibung des Nikkei 225

Konzept

Der Nikkei 225 Index (,Nikkei 225") ist ein von Nihon Keizai Shimbun, Inc. berechneter und veréffentlichter, preisgewichteter
(ungewichteter) Durchschnittswert der Aktienkurse von im ersten Segment (First Section) der Tokyo Stock Exchange notierten
Gesellschaften.

Anzahl der Werte

225 Aktien, die im ersten Segment der Aktienbdrse in Tokio gehandelt werden.

Auswabhlkriterien

Die dem Nikkei 225 jeweils zugrundeliegenden Aktienwerte werden aus dem ersten Segment der Tokyo Stock Exchange aufgrund hoher
Liquiditat und Marktkapitalisierung ausgewahlt.

Zusammensetzung und Anderungen der Zusammensetzung

Der Nikkei 225 wird aufgrund der Kurse von 225 Aktien des ersten Segmentes der Tokyo Stock Exchange mit dem Ziel berechnet, die
Entwicklung des japanischen Aktienmarktes abzubilden. Um die Vergleichbarkeit der Zeitreihe des Nikkei 225 Uber einen langen Zeitraum
und die Zusammensetzung des Nikkei 225 aus Werten mit relativ hoher Liquiditat sicherzustellen, wird seit dem 1. Oktober 1991 ein
Verfahren beziiglich der Zusammensetzung des Nikkei 225 angewendet, das hier zusammengefasst wiedergegeben wird:

Zunachst wird aus den Werten des ersten Segmentes der Tokyo Stock Exchange eine erste Auswahl einer sogenannten , Gruppe mit hoher
Liquiditat” gebildet. Dabei wird fiir jede Aktie die Marktliquiditat durch das Handelsvolumen und die Kursschwankungen je Umsatz fir die
vergangenen zehn Jahre gemessen. Die erste Halfte der so ermittelten Werte des gesamten ersten Segmentes der Tokyo Stock Exchange
bildet die Gruppe mit hoher Liquiditat. Aus dem Nikkei 225 sollen Werte entfernt werden, die aufgrund von Insolvenz, Fusion bzw.
Ubernahme durch eine andere Gesellschaft, Riicknahme der Bérsennotierung oder aufgrund tibermaBiger Verschuldung ihre Zulassung fiir
das erste Segment verlieren. Aktien im Nikkei 225 mit einer relativ niedrigen Liquiditat, z.B. solche, die der Gruppe mit hoher Liquiditat nicht
angehdren, kdnnen aus dem Nikkei 225 entfernt werden. Solche Streichungen sollen auf einen Anteil von 3% am Wert des Nikkei 225 bzw.
sechs verschiedene Werte pro Jahr begrenzt werden.

Gestrichene Werte werden durch Aktien ersetzt, die aufgrund der gréBten Dringlichkeitskennzahl (shortage ratio) der betreffenden Branche
(Branche mit Prioritdt) ausgewahlt werden. Die Dringlichkeitskennzahl einer Branche wird unter Bezugnahme auf die ideale und tatsachliche
Anzahl von Aktien im Nikkei 225 der betreffenden Branche ermittelt. Die ideale Anzahl von Aktien einer Branche im Nikkei 225 wird in
Proportion zu der Anzahl von Werten der betreffenden Branche in der Gruppe mit hoher Liquiditat berechnet. Innerhalb einer Branche mit
Prioritdt werden zusatzliche Aktien im Nikkei 225 nach Rangfolge ihrer Marktliquiditat ausgewahlt. Die Ermittlung von Ersatzkandidaten
wird regelmaBig einmal im Jahr durchgefiihrt.

Beim Austausch von Aktien im Nikkei 225 werden jedoch solche Aktien nicht beriicksichtigt, die weniger als drei Jahre an der Tokyo Stock
Exchange gehandelt oder deren Anzahl ausstehender Aktien kleiner als 60 Millionen ist.

Sofern eine Aktie, die an der Tokyo Stock Exchange erstmals eingefiihrt wird, als reprasentativ fiir die Entwicklung des gesamten
japanischen Aktienmarktes betrachtet werden kann, kann diese Aktie ausnahmsweise fir eine Aktie im Nikkei 225 mit einer niedrigeren
Marktliquiditat in den Nikkei 225 aufgenommen werden.



Kandidaten fiir zu streichende und neu aufzunehmende Aktien im Nikkei 225 werden von Nihon Keizai Shimbun, Inc. nach Anhérung
verschiedener Experten bekanntgegeben.
Berechnung des Nikkei 225

Der Nikkei 225 ist ein Durchschnittspreisindex. Er unterscheidet sich von einem einfachen Durchschnittspreisindex dadurch, dass der Divisor
bei Anderungen der Zusammensetzung des Index und anderen Ereignissen zur Erhaltung der Kontinuitét des Index angepasst wird.

Bei der Berechnung des Nikkei 225 wird folgende Formel verwendet:

Nikkei 225 = Summe der Borsenkurse der 225 Aktien im Index
Divisor

Fiir die Berechnung gelten folgende Regeln:

a) Aktien, deren Nennwert nicht Yen 50 betrdgt, werden auf einen Nennwert von Yen 50 umgerechnet.

b) Bei der Berechnung des Index wird mit zwei Dezimalstellen gerechnet und entsprechend gerundet.

) Fiir die Berechnung des Index werden bestimmte, an der Aktienbdrse in Tokio festgestellte Aktienkurse je nach Verfligbarkeit
verwendet.

Bereinigung
Um marktunabhangige Kursschwankungen von Aktien, die im Nikkei 225 enthalten sind, z.B. aufgrund von Kapitalerhéhungen oder —
schnitten sowie Anderungen in der Zusammensetzung des Nikkei 225 zu berticksichtigen, wird von Zeit zu Zeit jeweils am Ende bestimmter

Handelstage der Divisor gedndert. Die Anpasssung wird derart vorgenommen, dass der theoretisch erste Stand des Nikkei 225 nach der
Anderung des Divisors dem letzten Stand des Nikkei 225 vor der Anderung des Divisors entspricht.

Publikation

Die Wertentwicklung des Nikkei 225 wird in einer Reihe von Publikationen und Informationsdiensten veréffentlicht: z.B. Nihon Keizai
Shimbun, Inc., The Wall Street Journal, Borsen-Zeitung, Handelsblatt, Reuters-System (.JPAN).

Hinweise

Aufgrund eines Vertrages zwischen Nihon Keizai Shimbun, Inc. und der Emittentin (iber die Gewahrung einer nicht ausschlieBlichen Lizenz
fir die Benutzung der Begriffe , Nikkei 225 Stock Average” und , Nikkei 225" ist die Emittentin verpflichtet, die folgenden Hinweise zu

geben:

.Die Urheberrechte am Nikkei Stock Average Index und alle Immaterialgtiterrechte und sonstigen Rechte an den Ausdriicken ,, Nikkei”,
,Nikkei Stock Average”, ,Nikkei Average” und ,Nikkei 225" stehen der Nihon Keizai Shimbun, Inc. zu.

Die Nihon Keizai Shimbun, Inc. hat das Recht, den Inhalt des Nikkei Stock Average zu dndern und die Veréffentlichung einzustellen.
Der Lizenznehmer und alle an der Emission Beteiligten sind verantwortlich flir die kommerziellen Aktivitdten im Zusammenhang mit dem
Lizenzvertrag und der Verwendung von Rechten aus dem Lizenzvertrag. Nihon Keizai Shimbun, Inc. ibernimmt keine Verpflichtungen oder

Verantwortlichkeit in diesem Zusammenhang.”

Unverbindliche deutsche Ubersetzung



Zertifikatsbedingungen

ISIN DEOOODZ2AUP7 Serie 18

§1

Form, Ubertragbarkeit, Keine Verzinsung

(1) Die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland (,DZ BANK" oder
.Emittentin”) begibt Stlick 1.000.000 auf den Index (§ 7) bezogene DZ BANK Quanto Endlos-Zertifikate (,Zertifikate").

(2) Die Zertifikate sind in einem Global-Inhaber-Zertifikat verbrieft, das bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, hinterlegt ist,
die Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, oder ihr Rechtsnachfolger werden nachstehend als , Verwahrer" bezeichnet. Das
Recht der Inhaber von Zertifikaten (,Zertifikatsglaubiger") auf Lieferung von Einzelurkunden ist wéahrend der gesamten Laufzeit
ausgeschlossen. Den Zertifikatsglaubigern stehen Miteigentumsanteile an dem Global-Inhaber-Zertifikat zu, die in Ubereinstimmung mit
den Bestimmungen und Regeln des Verwahrers und auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland von Euroclear Bank S.A./N.V., Briissel,
und Clearstream Banking S.A., Luxemburg, bertragen werden kdnnen. Das Global-Inhaber-Zertifikat trdgt die eigenhandigen
Unterschriften von zwei zeichnungsberechtigten Vertretern der Emittentin.

Die Zertifikatsrechte kdnnen ab einer Mindestzahl von 1 Zertifikat je Serie oder einem ganzzahligen Mehrfachen davon gehandelt,
Ubertragen und abgerechnet werden.

—
w
=

(4) Eine Verzinsung der Zertifikate erfolgt nicht.

§2
Zertifikatsrecht, Einlosung der Zertifikate, Definitionen

(1) Die Emittentin gewahrt jedem Inhaber von 1 Zertifikat je Serie nach MaBgabe dieser Zertifikatshedingungen das Recht
(,Zertifikatsrecht”), von der Emittentin am Einlésungstermin (Absatz (4)) bzw. am Kiindigungstermin (§ 5 Absatz (1)) die Zahlung des
Abrechnungsbetrages (Absatz (2)), vorbehaltlich § 7, zu verlangen.

(2) Der ,Abrechnungsbetrag” entspricht dem am Feststellungstag (Absatz (3)) festgestellten und verdffentlichten Wert des Index
(,Referenzwert”), wobei ein Indexpunkt einem Tausendstel Euro entspricht (bzw. ein Bruchteil eines Indexpunktes einem
entsprechenden Bruchteil von einem Tausendstel Euro entspricht).

.Referenzwert” ist, vorbehaltlich § 7 Absatz (2), der Schlusskurs des Index am Feststellungstag, wie er vom Sponsor (§ 7 Absatz (1)
als solcher berechnet und veréffentlicht wird. Der Zeitpunkt der Berechnung des Referenzwertes ist die in Bezug auf die MaBgebliche
Borse (Absatz (9)) jeweilige Ubliche Borsenschlusszeit (ungeachtet eines etwaigen nachbdrslichen oder anderen Handels auBerhalb der
ublichen Handelszeiten) (, Referenzwertberechnungszeitpunkt”).

(3) .Feststellungstag” ist, vorbehaltlich § 6, der fiinfte Bankarbeitstag (Absatz (7)) vor dem jeweiligen Einlésungstermin.
(4) ,Einlosungstermin” ist jeder letzte Bankarbeitstag der Monate Marz, Juni, September und Dezember eines jeden Jahres, erstmals im
Jahr 2006. Sollte der Einldsungstermin kein Bankarbeitstag sein, so verschiebt sich der Einldsungstermin auf den ndchstfolgenden

Bankarbeitstag.

(5) Die Einlésung kann nur gefordert werden, wenn durch den Zertifikatsglaubiger spatestens am zehnten Bankarbeitstag vor dem
Einldsungstermin folgende Voraussetzungen erfillt werden:



()

(b)

—
(o))
R

(7)

(8)

bei der Zahlstelle (gemaB Absatz (6)) geht um oder vor 10.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) eine schriftliche Erklérung des
Zertifikatsglaubigers (, Einlosungserklarung”) ein, wobei zur Wahrung der Form auch die Einreichung per Telex oder Telefax
ausreicht.

Die Einlésungserklarung ist bindend und unwiderruflich. Sie muss ordnungsgemaB unterzeichnet sein und folgende Angaben beinhalten:

- den Namen und die Anschrift des Einldsenden,

- die Erklarung des Zertifikatsglaubigers, hiermit seine Rechte aus den Zertifikaten auszuiiben,

- die Anzahl der Zertifikate, die eingel6st werden sollen, wobei mindestens ein Zertifikat oder ein ganzzahliges Vielfaches hiervon
eingeldst werden kann, und

- die Angabe eines bei einem deutschen Kreditinstitut unterhaltenen Euro-Konto, auf das der Abrechnungsbetrag iiberwiesen werden
soll, und

die Zertifikate miissen bei der Zahlstelle eingegangen sein und zwar entweder (i) durch eine unwiderrufliche Anweisung an die
Zahlstelle, die Zertifikate aus dem ggf. bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) durch Ubertragung der Zertifikate
auf das Konto der Zahlstelle bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main.

Die Zertifikate gelten auch als geliefert, wenn Euroclear Systems und/oder Clearstream Banking S.A. die unwiderrufliche Ubertragung
der Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei der Clearstream Banking AG veranlasst haben und der Zahlstelle hieriiber bis zum
zehnten Bankarbeitstag vor dem Einldsungstermin bis 10.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) eine entsprechende Erklérung von
Euroclear Systems oder Clearstream Banking S.A. per Telex oder Telefax vorliegt.

Sollte eine der unter diesem Absatz (5) genannten Voraussetzungen nicht erfillt werden, ist die Einldsungserklarung nichtig. Weicht die
in der Einldsungserklarung genannte Zahl von Zertifikaten, fiir die die Einlésung beantragt wird, von der Zahl der an die Zahlstelle
Ubertragenen Zertifikate ab, so gilt die Einldsungserklarung nur fir die kleinere Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige
iberschiissige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsglaubigers an diesen zurlickiibertragen.

Mit der Einlésung der Zertifikate am jeweiligen Einldsungstermin erléschen alle Rechte aus den eingeldsten Zertifikaten.

.Zahlstelle” ist die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftshank, Niederlassung Miinchen, TiirkenstraBe 16, Telefax (0 89) 21
34-25 05. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere Bank als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist
von der Emittentin gemaB § 10 bekannt zu machen.

.Bankarbeitstag” ist ein Tag, an dem TARGET (TARGET steht fiir Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express
Transfer System und ist das Echtzeit-Bruttozahlungssystem fiir den Euro) in Betrieb ist und Banken in Tokio und Osaka fiir den
Geschaftsbetrieb gedffnet haben.

,Borsenhandelstag” ist jeder Ubliche Handelstag an dem die MaBgebliche Borse (Absatz (9)) und die MaBgebliche Terminbérse
(Absatz (9)) zum Handel wahrend ihrer jeweiligen Ublichen Handelszeiten tatsachlich gedffnet sind. Dabei spielt keine Rolle, ob die
MaBgebliche Borse oder die MaBgebliche Terminbdrse frither als fiir gewohnlich (ohne Riicksicht auf einen nachbdrslichen Handel oder
einen Handel auBerhalb der (iblichen Handelszeiten) schlieBt. , Ublicher Handelstag” jeder Tag, an dem die MaBgebliche Bérse und
die MaBgebliche Terminbdrse iiblicherweise zu ihren jeweiligen tblichen Handelszeiten gedffnet haben.

.Indexbasispapiere” sind die dem Index zugrundeliegenden Wertpapiere. ,MaBgebliche Bérse” sind die nach Festlegung des
Sponsors jeweilige(n) Borse(n) oder Handelssysteme, an der/denen die Indexbasispapiere gehandelt werden und unbeschadet jeder
Entscheidung des Sponsors, jeder Nachfolger einer solchen Borse oder eines solchen Handelssystems oder jede Ersatzborse oder jedes
Ersatz-Handelssystems auf die bzw. das der Handel einer oder mehrerer Indexbasispapiere voriibergehend verlagert worden ist
(vorausgesetzt, an einer solchen voriibergehenden Ersatzbdrse oder in einem solchen voriibergehenden Ersatz-Handelssystem ist die
Liquiditat dieses bzw. dieser Indexbasispapiere nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Berechnungsstelle vergleichbar mit der
Liquiditat an der urspriinglich MaBgeblichen Borse).

.MaBgebliche Terminborse” ist die SIMEX, jeder Nachfolger dieser Borse oder jede Ersatzbdrse oder jedes Ersatz-Handelssystem auf
die bzw. auf das der Handel mit Future- und Optionskontrakten bezogen auf den Index vorlibergehend verlagert worden ist
(vorausgesetzt, an einer solchen voriibergehenden Ersatzborse oder in einem solchen voriibergehenden Ersatz-Handelssystem ist die
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Liquiditat beztiglich Future- und Optionskontrakten bezogen auf den Index nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Berechnungsstelle
vergleichbar mit der Liquiditdt an der urspriinglich MaBgeblichen Terminbérse).

(10) Wahrend der Laufzeit der Zertifikate ist die Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) berechtigt, die MaBgebliche Borse
und/oder die MaBgebliche Terminbdrse neu zu bestimmen. Die Berechnungsstelle wird dies nach § 10 bekannt geben.

§3
Zahlungen

(1) Die Emittentin verpflichtet sich, den Abrechnungsbetrag am 5. Bankarbeitstag nach dem Einldsungstermin bzw. dem ordentlichen
Kiindigungstermin (§ 5 Absatz (1)) bzw. einen etwaigen Kiindigungsbetrag gemaB § 7 Absatz (2) (d) am 5. Bankarbeitstag nach
Wirksamwerden der Kiindigung in Euro zu zahlen (,,Auszahlungstag”).

(2) Samtliche gemaB diesen Zertifikatsbedingungen zahlbaren Betrdge sind von der Emittentin an den Verwahrer oder dessen Order zwecks
Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsglaubiger zu zahlen. Die Emittentin wird durch
Zahlung an den Verwahrer oder dessen Order von ihrer Zahlungspflicht gegentiber den Zertifikatsglaubigern befreit.

(3) Alle Steuern, Geblihren oder anderen Abgaben, die im Zusammenhang mit der Zahlung gemaB diesen Zertifikatsbedingungen
geschuldeten Geldbetrage anfallen, sind von den Zertifikatsglaubigem zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle ist
berechtigt, von den gezahlten Geldbetrdgen etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben einzubehalten, die von den Zertifikatsglaubigern
gemalB vorstehendem Satz zu zahlen sind.

§4
Begebung weiterer Zertifikate, Riickkauf

(1) Die Emittentin behalt sich vor, von Zeit zu Zeit ohne Zustimmung der Zertifikatsglaubiger weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung in
der Weise zu begeben, dass sie mit diesen Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre
Gesamtzahl erhhen. Der Begriff ,Zertifikate” umfasst im Fall einer solchen Erhdhung auch solche zusatzlich begebenen Zertifikate.

(2) Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Zertifikate am Markt oder auf sonstige Weise zu erwerben, wieder zu verkaufen, zu halten, zu
entwerten oder in anderer Weise zu verwerten.

§5
Ordentliches Kiindigungsrecht der Emittentin

(1) Die Emittentin ist berechtigt erstmals zum letzten Bankarbeitstag (einschlieBlich) im Juni 2008 und danach am letzten Bankarbeitstag im
Juni eines jeden Jahres (,ordentlicher Kiindigungstermin”) die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise zu kiindigen. Eine
Einldsungserklarung der Zertifikatsgldubiger bedarf es nicht.

(2) Die Kiindigung durch die Emittentin ist mindestens 90 Tage vor dem ordentlichen Kiindigungstermin gemaB § 10 bekannt zu machen.

(3) Das Recht der Zertifikatsglaubiger die Einlésung der Zertifikate zu einem Einldsungstermin zu verlangen, der vor dem ordentlichen
Kiindigungstermin liegt, wird durch die ordentliche Kiindigung der Emittentin nicht beriihrt.

§6

Marktstérung, Unterbrochener Tag

(1) Eine ,Marktstérung in Bezug auf Indexbasispapiere” ist (i) eine Handelsstorung (Absatz (a)), (i) eine Borsenstérung (Absatz (b)),
und/oder (jii) eine Vorzeitige SchlieBung (Absatz (c)), welche in allen Fallen nach Auffassung der Berechnungsstelle wesentlich ist. Der
Anteil eines Indexbasispapiers am Indexstand wird auf der Grundlage eines Vergleichs von (x) dem Anteil am Indexstand der diesem
Indexbasispapier zugerechnet werden kann und (y) den gesamten Indexstand (in beiden Fallen bezogen auf den Zeitpunkt unmittelbar
vor dem Eintreten einer solchen Marktstorung) unter Beriicksichtigung der zuletzt giltigen Berechnungsmethode des Index, ermittelt.
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(a) Eine ,Handelsstérung” ist die Aussetzung oder die Einschrankung des Handels in einem oder mehreren Indexbasispapier(en), dessen

=

~

=

bzw. deren Anteil am Indexstand mindestens 20 % ausmacht bzw. ausmachen, durch die jeweils MaBgebliche Borse oder anderweitig
(aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte von der jeweils MaBgeblichen Borse vorgegebene Grenzen Uberschreiten oder aus
einem anderen Grund).

Eine ,BOrsenstorung” ist jedes Ereignis (auBer einer Vorzeitigen SchlieBung), das nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der
Berechnungsstelle die Fahigkeit der Marktteilnehmer aussetzt oder beeintréachtigt, generell Transaktionen in oder den Marktwert in
einem oder mehreren Indexpapier(en), dessen bzw. deren Anteil am Indexstand mindestens 20 % ausmacht bzw. ausmachen an der
jeweils MaBgeblichen Bérse zu realisieren.

Eine ,Vorzeitige SchlieBung” ist die SchlieBung einer oder mehrerer flir ein oder mehrere Indexbasispapiere, dessen bzw. deren
Anteil am Indexstand mindestens 20 % ausmacht bzw. ausmachen, MaBgeblichen Borse(n) an einem Bérsenhandelstag vor dem
Referenzwertberechnungszeitpunkt es sei denn, eine solche vorzeitige SchlieBung wird von einer solchen bzw. solchen MaBgeblichen
Borse(n) mindestens eine Stunde vor (i) ihrer bzw. deren tatséchlichen Bdrsenschlusszeit fiir die requldre Handelssitzung an diesem
Borsenhandelstag oder (i) dem Ablauf der Orderannahmefrist flir das Orderausfiihrungssystem an dieser bzw. diesen MaBgeblichen
Borse(n) fir die Ausflihrung von Orders zum Referenzwertberechnungszeitpunkt an diesem Bérsenhandelstag, bekannt gegeben.

Eine ,Terminmarktstorung” ist (i) eine Terminmarkthandelsstérung (Absatz (a)), (ii) eine Terminmarktbdrsenstérung (Absatz (b))
und/oder (jii) eine Vorzeitige TerminmarktschlieBung (Absatz (c)), welche in allen Fallen nach Auffassung der Berechnungsstelle
wesentlich ist.

Eine ,Terminmarkthandelsstorung” ist die Aussetzung oder die Einschrankung des Handels durch die MaBgebliche Terminbdrse
oder anderweitig (aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte von der MaBgeblichen Terminbérse vorgegebene Grenzen
Uberschreiten oder aus einem anderen Grund) in Future- oder Optionskontrakten bezogen auf den Index an der MaBgeblichen
Terminbdrse.

Eine ,Terminmarktborsenstorung” ist jedes Ereignis (auBer einer Vorzeitigen SchlieBung), das nach billigem Ermessen (§ 315 BGB)
der Berechnungsstelle die Fahigkeit der Marktteilnehmer aussetzt oder beeintrachtigt, generell Transaktionen in oder Marktwerte fir
Future- oder Optionskontrakte bezogen auf den Index an der MaBigeblichen Terminbdrse zu realisieren.

Eine ,Vorzeitige TerminmarktschlieBung” ist die SchlieBung der MaBgeblichen Terminbdrse an einem Borsenhandelstag vor dem
Referenzwertberechnungszeitpunkt, es sei denn, eine solche vorzeitige SchlieBung wird von dieser MaBgeblichen Terminbdrse
mindestens eine Stunde vor (i) ihrer tatsachlichen Borsenschlusszeit fir die reguldre Handelssitzung an diesem Bérsenhandelstag oder
(ii) dem Ablauf der Orderannahmefrist fir das Orderausfiihrungssystem an dieser MaBgeblichen Terminbérse fiir die Ausfihrung von
Orders zum Referenzwertberechnungszeitpunkt an diesem Bdrsenhandelstag, bekannt gegeben.

(3) Ein , Unterbrochener Tag" ist ein Ublicher Handelstag, an dem nach Auffassung der Berechnungsstelle eine oder mehrere

=

wesentliche MaBgebliche Borse(n) oder die MaBgebliche Terminbdrse wahrend ihrer (iblichen Handelszeiten nicht 6ffnet oder an dem
eine Marktstorung in Bezug auf Indexbasispapiere oder eine Terminmarktstérung vorliegt.

Falls nach Auffassung der Berechnungsstelle der Feststellungstag ein Unterbrochener Tag ist, so verschiebt sich der betroffene
Feststellungstag auf den néchstfolgenden Ublichen Handelstag, der kein Unterbrochener Tag ist. Handelt es sich an den acht
nachfolgenden Ublichen Handelstagen jeweils um einen Unterbrochenen Tag, so gilt dieser achte Tag ungeachtet der Tatsache des
Vorliegens eines Unterbrochenen Tages als der Feststellungstag. Fiir diesen Tag bestimmt die Berechnungsstelle den Indexstand zum
Referenzwertberechnungszeitpunkt nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter Anwendung der vor dem Eintreten des ersten
unterbrochenen Tages zuletzt giiltigen Berechnungsmethode. Dabei legt die Berechnungsstelle der Berechnung die Kurse der
Indexbasispapiere zugrunde, wie sie zum Referenzwertberechnungszeitpunkt an der MaBgeblichen Borse an diesem Tag gehandelt und
notiert werden. Sofern in Bezug auf eines (oder mehrere) der betroffenen Indexbasispapiere an diesem Tag ein Unterbrochener Tag
vorliegt, schatzt die Berechnungsstelle den Wert des Indexbasispapiers bzw. der Indexbasispapiere flir den
Referenzwertberechnungszeitpunkt fir diesen Tag nach billigem Ermessen (§ 315 BGB).

(5) Falls ein Unterbrochener Tag zu einer Verschiebung des Feststellungstages fihrt, verschiebt sich der Auszahlungstag entsprechend.
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§7

Index, Anderungen und Aufhebung des Index

(1) Der ,Index" ist, vorbehaltlich Absatz (2), der Nikkei 225 Stock Average Kursindex, (WKN 969 244) der von der Nihon Keizai Shimbun,

(2)

Inc. (,Sponsor”) ermittelt wird.

(a) Wird der Index (i) nicht mehr von dem Sponsor, sondern von einer anderen Person, Gesellschaft oder Institution, die die

Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) fir geeignet hlt, (,Nachfolgesponsor”) berechnet und veréffentlicht, oder (ii)
durch einen anderen Index ersetzt, dessen Berechnung nach billigem Ermessen der Berechnungsstelle (§ 315 BGB) nach der gleichen
oder einer im Wesentlichen gleichartigen Berechnungsmethode erfolgt, wie die Berechnung des Index, (, Nachfolgeindex”) so gilt jede
in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Sponsor, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf
den Nachfolgesponsor und jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf den Index, sofern es der Zusammenhang
erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex. Wenn die Verwendung des Nachfolgeindex den wirtschaftlichen Wert der Zertifikate
nach billigem Ermessen der Berechnungsstelle (§ 315 BGB) maBgeblich beeinflusst, ist die Berechnungsstelle berechtigt, die zur
Bestimmung des Abrechnungsbetrags erforderlichen Parameter in der Form anzupassen, dass der wirtschaftliche Wert der Zertifikate
unmittelbar vor der erstmaligen Verwendung des Nachfolgeindex dem wirtschaftliche Wert der Zertifikate unmittelbar nach der
erstmaligen Verwendung des Nachfolgeindex entspricht.

(b) (i) Wird der Index auf Dauer nicht mehr berechnet oder nicht mehr von dem Sponsor berechnet und kommt nach Ansicht der

—
o
=

Berechnungsstelle kein Nachfolgesponsor oder kein Nachfolgeindex, aus welchen Griinden auch immer, in Betracht, oder (i) berechnet
und/oder verdffentlicht der Sponsor den Index an einem Feststellungstag nicht, und an diesem Tag liegt kein Unterbrochener Tag vor,
dann berechnet die Berechnungsstelle, vorbehaltlich einer Kiindigung nach Absatz (d), den Referenzwert des Index fiir diesen Tag nach
billigem Ermessen (§ 315 BGB) auf der Grundlage der zuletzt gliltigen Berechnungsmethode zur Bestimmung des Index, wobei nur die
Wertpapiere berlicksichtigt werden, die in dem Index unmittelbar vor Nichtberechnung bzw. Nichtverdffentlichung des Index enthalten
waren.

Nimmt der Sponsor mit Auswirkung vor oder an einem Feststellungstag eine wesentliche Veranderung hinsichtlich der
Berechnungsmethode zur Bestimmung des Index vor, oder wird der Index auf irgendeine andere Weise wesentlich verandert (mit
Ausnahme einer Veranderung, die bereits im Rahmen der Berechnungsmethode zur Bestimmung des Index fiir den Fall der Veranderung
der Zusammensetzung der dem Index zugrunde liegenden Wertpapiere, der Kapitalisierung oder anderer RoutinemaBnahmen
vorgesehen ist), ist die Berechnungsstelle vorbehaltlich einer Kiindigung nach Absatz (d) berechtigt, nach billigem Ermessen (§ 315 BGB)
entweder die zur Bestimmung des Abrechnungsbetrags erforderlichen Parameter anzupassen, oder den Referenzwert an dem
betroffenen Feststellungstag auf der Grundlage der vor der wesentlichen Veranderung zuletzt gliltigen Berechnungsmethode zur
Bestimmung des Index zu berechnen, wobei nur die Wertpapiere berlcksichtigt werden, die in dem Index unmittelbar vor der
wesentlichen Veranderung des Index enthalten waren.

In den Féllen der Absatze (b) und (c), ist die Emittentin auch zur Kiindigung der Zertifikate berechtigt (,auBerordentliche
Kiindigung"). Dies gilt allerdings nur dann, wenn eine Anpassung, so wie in den Absétzen (b) und (c) beschrieben, nicht méglich oder
fur die Berechnungsstelle und/oder die Emittentin mit unangemessen hohen Kosten verbunden ist. Eine solche Kiindigung wird
unverzliglich gemaB § 10 bekannt gemacht. Die Kiindigung wird mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemaB § 10 wirksam. Im Falle
einer Kiindigung erhalten die Zertifikatsglaubiger einen Betrag (, Kiindigungsbetrag”), der von der Berechnungsstelle als
angemessener Marktpreis flr die Zertifikate am Tag des Wirksamwerdens der Kiindigung festgelegt wird.

Legt die Berechnungsstelle im Rahmen ihrer Berechnungen einen von einer Borse verdffentlichten Aktienkurs zugrunde und wird dieser
von der MaBgeblichen Bérse nachtrdglich berichtigt und der berichtigte Aktienkurs innerhalb von 2 Tagen nach der Verdffentlichung des
urspriinglichen Aktienkurses bekannt gegeben, erfolgt eine Neuberechnung auf der Grundlage des berichtigten Aktienkurses. Die
Neuberechnung kann gegebenenfalls zu einer Anderung des Abrechnungsbetrages oder des Kiindigungsbetrages und/oder des
Auszahlungstages fiihren. Anderungen wird die Berechnungsstelle dem Zertifikatsglaubiger mitteilen, verbunden mit der Information,
welche Geldbetrdge der Zertifikatsglaubiger von der Emittentin noch erhalt bzw. an diese erstatten muss. Veréffentlichungen von
Berichtigungen auBerhalb der oben genannten Frist bleiben unberiicksichtigt.
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Die vorgenannte Regelung gilt bei einer Berichtigung des Indexstandes durch den Sponsor entsprechend.

§8
Ersetzung der Emittentin

(1) Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsgldubiger eine andere Gesellschaft (,Neue Emittentin®), als
Hauptschuldnerin fiir alle Verpflichtungen aus und im Zusammenhang mit diesen Zertifikaten an die Stelle der Emittentin zu setzen.
Voraussetzung dafur ist, dass:

(a) die Neue Emittentin samtliche sich aus und im Zusammenhang mit diesen Zertifikaten ergebenden Verpflichtungen erfillen kann und
insbesondere die hierzu erforderlichen Betrage ohne Beschrankungen in Euro an den Verwahrer transferieren kann und

(b) die Neue Emittentin alle etwa notwendigen Genehmigungen der Behérden des Landes, in dem sie ihren Sitz hat, erhalten hat und

(c) die Neue Emittentin in geeigneter Form nachweist, dass sie alle Betrage, die zur Erfilllung der Zahlungsverpflichtungen aus oder in
Zusammenhang mit diesen Zertifikaten erforderlich sind, ohne die Notwendigkeit einer Einbehaltung von irgendwelchen Steuern oder
Abgaben an der Quelle an den Verwahrer transferieren darf und

(d) die Emittentin entweder unbedingt und unwiderruflich die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus diesen Zertifikatsbedingungen
garantiert (fiir diesen Fall auch , Garantin") oder die Neue Emittentin in der Weise bzw. in dem Umfang Sicherheit leistet, dass jederzeit
die Erfillung der Verpflichtungen aus den Zertifikaten gewahrleistet ist.

(2) Eine solche Ersetzung der Emittentin ist gemaB § 10 zu verdffentlichen.

(3) Im Falle einer solchen Ersetzung der Emittentin gilt jede Nennung der Emittentin in diesen Zertifikatsbedingungen, sofern es der
Zusammenhang erlaubt, als auf die Neue Emittentin bezogen.

(4) Nach Ersetzung der Emittentin durch die Neue Emittentin gilt dieser § 8 erneut.

§9

Erléschen des Zertifikatsrechts

Falls es in Zukunft der Emittentin aufgrund eines Gesetzes, einer Verordnung oder behérdlicher MaBnahmen oder aus irgendeinem
ahnlichen Grund rechtlich unmdglich wird, ihre Verpflichtungen aus den Zertifikaten zu erfiillen, erlischt das Zertifikatsrecht.

§10
Bekanntmachungen

Alle die Zertifikate betreffenden Bekanntmachungen werden in einem tiberregionalen Borsenpflichtblatt veréffentlicht.

§11
Verschiedenes

(1) Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte und Pflichten der Emittentin und der Zertifikatsglaubiger bestimmen sich in jeder
Hinsicht nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

(2) Erfiillungsort ist Frankfurt am Main.
(3) Gerichtsstand fir alle Rechtsstreitigkeiten aus den in diesen Zertifikatsbedingungen geregelten Angelegenheiten ist Frankfurt am Main

fur Kaufleute, juristische Personen des offentlichen Rechts, éffentlich-rechtliche Sondervermdgen und Personen ohne allgemeinen
Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland.
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(4) Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen (i) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche
Irrtlimer sowie (ii) widersprichliche oder lickenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Zertifikatsglaubiger zu andern bzw. zu
erganzen, wobei in den unter (i) genannten Féllen nur solche Anderungen bzw. Erganzungen zulassig sind, die unter Berticksichtigung
der Interessen der Emittentin fiir die Zertifikatsglaubiger zumutbar sind, d.h. die die finanzielle Situation der Zertifikatsglaubiger nicht
wesentlich verschlechtern. Anderungen bzw. Erganzungen dieser Zertifikatsbedingungen werden unverziiglich gemaB § 10 bekannt
gemacht.

§12
Berechnungsstelle

(1) ,Berechnungsstelle” ist die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, Platz der Republik, 60265
Frankfurt am Main, die diese Funktion in Ubereinstimmung mit diesen Zertifikatsbedingungen tibernommen hat. Die Emittentin ist
berechtigt, jederzeit die Berechnungsstelle durch ein anderes Kreditinstitut, das seine Hauptniederlassung oder eine Zweigniederlassung
in der Bundesrepublik Deutschland unterhdlt, zu ersetzen, eine oder mehrere zusétzliche Berechnungsstelle(n) zu bestellen und deren
Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf werden unverziiglich gemaB § 10 bekannt gemacht.

(2) Die Berechnungsstelle ist berechtigt, jederzeit ihr Amt als Berechnungsstelle niederzulegen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der
Bestellung eines anderen Kreditinstituts, das seine Hauptniederlassung oder eine Zweigniederlassung in der Bundesrepublik Deutschland
unterhalt, zur Berechnungsstelle durch die Emittentin. Niederlegung und Bestellung werden unverziiglich gemaB § 10 bekannt gemacht.

(3) Die Berechnungsstelle handelt ausschlieBlich als Erfiillungsgehilfe der Emittentin und hat keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikats-
glaubigern. Unbeschadet dessen haftet die Berechnungsstelle dafir, dass sie Erklarungen abgibt, nicht abgibt, entgegennimmt oder
Handlungen vornimmt oder unterldsst nur, wenn und soweit sie dabei die Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. Die
Emittentin in ihrer Funktion als Berechnungsstelle ist von den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

(4) Die Emittentin wird daflr Sorge tragen, dass fur die gesamte Laufzeit der Zertifikate jederzeit eine Berechnungsstelle bestellt ist.

(5) Feststellungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Berechnungsstelle sind, sofern kein offensichtlicher Fehler vorliegt, fiir
alle Beteiligten bindend.

§13
Salvatorische Klausel

Sollte eine der Bestimmungen dieser Optionsbedingungen ganz oder teilweise rechtsunwirksam oder undurchfiihrbar sein oder werden, so
bleiben die (ibrigen Bestimmungen hiervon unberiihrt. Eine durch die Unwirksamkeit oder Undurchfiihrbarkeit einer Bestimmung dieser
Optionshedingungen etwa entstehende Liicke ist im Wege der erganzenden Vertragsauslegung unter Berlicksichtigung der Interessen der
Beteiligten sinngemaB auszufiillen.

Frankfurt am Main, 9. Juli 2004 DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank,
Frankfurt am Main
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