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. ZUSAMMENFASSUNG DES PROSPEKTS

Diese Zusammenfassung stellt lediglich eine Einfihrung zu diesem Prospekt (der "Prospekt") dar und fasst
in knapper Form die wesentlichen Merkmale und Risiken zusammen, die auf die BNP Paribas Emissions-
und Handelsgesellschaft mbH als Emittentin (die "Emittentin"), die Zertifikate (die "Zertifikate") und die
jeweils mit ihnen verbundenen Risiken zutreffen.

Die Zusammenfassung enthalt daher nicht alle fiir den Anleger wichtigen Informationen. Anleger sollten
deshalb ihre Entscheidung zur Anlage in die Zertifikate nur nach sorgfaltiger Prifung des gesamten
Prospekts treffen. Es wird empfohlen, zum vollen Verstdndnis der Zertifikate insbesondere die Zer-
tifikatsbedingungen sowie die steuerlichen und anderen bei der Entscheidung ber eine Anlage in die Zer-
tifikate wichtigen Gesichtspunkte sorgfaltig zu lesen und sich gegebenenfalls von einem Rechts-, Steuer-,
Finanz- und/oder sonstigen Berater diesbezuglich beraten zu lassen.

Die Emittentin weist darauf hin, dass fur den Fall, dass vor einem Gericht aufierhalb der Bundesrepublik
Deutschland Anspriche auf Grund der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht
werden, ein als Klager auftretender Anleger in Anwendung der jeweils anwendbaren einzelstaatlichen
Rechtsvorschriften der Staaten des Europdischen Wirtschaftsraums oder anderer Staaten die Kosten fir die
Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben kénnte.

Anleger sollten beachten, dass die Emittentin nicht ausschlieBlich auf Grund dieser Zusammenfassung
haftbar gemacht werden kann, es sei denn, diese Zusammenfassung ist irrefihrend, unrichtig oder
widerspriichlich, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird.



1. Angaben Uber die Wertpapiere

Endloszertifikate

Die Zertifikate werden von der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH am Emissionstermin
begeben. Sie werden nicht verzinst. Durch den Kauf von Endloszertifikaten bezogen auf eine Aktie (die
"Referenzaktie"), erwirbt man das Recht, nach MaRRgabe der Zertifikatsbedingungen, von der Emittentin zu
bestimmten Einldsungsterminen die Zahlung eines Betrages in Euro (,,EUR*) (der "Einlésungsbetrag") zu
verlangen, dessen Hohe auf der Grundlage des Kurses der Referenzaktie am jeweiligen Einldsungstermin
berechnet wird.

Anfanglicher Ausgabepreis
Der anfangliche Ausgabepreis je Zertifikat betrdgt EUR 10 (in Worten Euro zehn)

Einbeziehung in den Handel

Die im Rahmen des Prospektes zu begebenden Zertifikate sollen in den Handel im Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierborse und in den Handel im Freiverkehr der Stuttgarter Borse einbezogen werden.
Die Einbeziehung ist fir den 2. November 2006 geplant.

Emissionsvolumen
Es werden bis zu 2.000.000 Zertifikate angeboten. Die Emittentin behalt sich eine Aufstockung des
Emissionsvolumens vor.

Das Emissionsvolumen wird aufgrund der sich wéhrend der Zeichnungsfrist ergebenden Nachfrage ermit-
telt und nach Beendigung der Zeichnungsfrist unverziglich veréffentlicht.

Kleinste handelbare und tbertragbare Einheit
1 Zertifikat oder ein ganzzahliges Vielfaches davon.

Referenzaktie
Boussard & Gavaudan Holding Limited, ISIN GGO0B1FQG453

Verbriefung

Die Zertifikate sind durch ein Inhaber-Sammel-Zertifikat verbrieft, das bei der Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main, hinterlegt wird. Es werden keine effektiven Zertifikate ausgegeben. Den Inhabern der
Zertifikate stehen Miteigentumsanteile an einem Inhaber-Sammel-Zertifikat zu, die gemaR den Regeln und
Bestimmungen der Clearstream Banking AG (bertragen werden kénnen.

Zahltag / Valuta und Emissionstermin
6. November 2006



2. Wertpapierspezifische Risikofaktoren

Endloszertifikate

Durch den Kauf von Endloszertifikaten bezogen auf die Aktie der BOUSSARD & GAVAUDAN
HOLDING LTD (die "Referenzaktie™) erwirbt der Zertifikatsinhaber das Recht, nach MafRgabe der
Zertifikatsbedingungen von der Emittentin  zu einem Einlésungstermin die Zahlung eines
Einldsungsbetrages in EUR zu verlangen, dessen Hohe auf der Grundlage des Kurses der Referenzaktie am
jeweiligen Einlésungstermin berechnet wird und der theoretisch auch Null (0) betragen kann. Das Zertifikat
wirft dann keinen Ertrag ab, sondern beinhaltet das Risiko des Totalverlustes des eingesetzten Betrages.

Es ist zu beachten, dass zu keinem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit der Zertifikate die Zahlung eines
Einldsungsbetrages automatisch fallig wird. Ein Einldsungsbetrag wird nur dann gezahlt, wenn entweder
der Inhaber des Zertifikates sein Einlosungsrecht ausiibt oder die Emittentin die Zertifikate geméal den
Zertifikatsbedingungen ordentlich gekundigt hat. Da eine Kiindigung durch die Emittentin ungewiss ist,
erhdlt der Zertifikatsinhaber ggf. nur dann einen Einldsungsbetrag, wenn er selbst aktiv sein
Einlosungsrecht ausiibt. Eine Auslibung des Einldsungsrechts ist jedoch nur an den in den
Zertifikatsbedingungen genannten Einldsungsterminen maoglich.

Da die Zertifikate im Hinblick auf die Kiindigungsmoglichkeit der Emittentin nur zeitlich befristete Rechte
verbriefen, kdnnen mdoglicherweise Geschafte, mit denen Verlustrisiken aus den Zertifikaten
ausgeschlossen oder eingeschrankt werden sollen (Absicherungsgeschéfte), nicht oder nur zu einem
verlustbringenden Preis getétigt werden.

Die vorliegenden Zertifikate sind Anlageinstrumente, die wirtschaftlich einer Direktinvestition in die
Referenzaktie &hnlich, einer solchen jedoch insbesondere deshalb nicht vollstdndig vergleichbar sind, weil
(i) sie nur auf die Zahlung eines Geldbetrages und nicht auf Lieferung der zugrundeliegenden
Referenzaktie gerichtet sind, (ii) die Abrechnung nur auf Grundlage des an einem bestimmten Tag
gultigen Werts der Referenzaktie erfolgt, (iii) die Zertifikatsinhaber keinerlei Ausschittungen,
Bezugsrechte, Steuergutschriften oder &hnliche Betrage bzw. Gutschriften, die auf die Referenzaktie
entfallen, erhalten und (iv) die Zertifikatsinhaber zusatzlich das Ausfallrisiko der Emittentin tragen.

Das Zertifikat verbrieft weder einen Anspruch auf Zinszahlung noch auf Dividendenzahlung und wirft
keinen laufenden Ertrag ab. Mdgliche Wertverluste des Zertifikats kénnen daher nicht durch andere
Ertrage des Zertifikats kompensiert werden.

Kursédnderungen der Referenzaktie (oder auch schon das Ausbleiben einer erwarteten Kursédnderung)
konnen den Wert des Zertifikats Uberproportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern. Aufgrund der
Kindigungsmaoglichkeit der Emittentin kann die Laufzeit des Endloszertifikates begrenzt werden. In diesem
Fall kann nicht darauf vertraut werden, dass sich der Preis des Zertifikats rechtzeitig wieder erholen wird.
Es besteht dann das Risiko des Totalverlusts des gezahlten Kaufpreises einschlielich der aufgewen-
deten Transaktionskosten. Dieses Risiko besteht unabhdngig von der finanziellen Leistungsféhigkeit der
Emittentin.

Kursanderungen der Referenzaktie und damit des Zertifikats konnen u.a. auch dadurch entstehen, dass
durch Unternehmen der BNP PARIBAS-Gruppe Absicherungsgeschafte oder sonstige Geschéfte grofieren
Umfangs in der Referenzaktie oder bezogen auf die Referenzaktie getétigt werden. Dies ist insbesondere
der Fall bei Einlosung von Zertifikaten oder bei Kiindigung durch die Emittentin. Abhéngig von der Anzahl
der einzuldsenden Zertifikate bzw. bei Kuindigung durch Emittentin der Anzahl der ausstehenden
Zertifikate und der im Gegenzug aufzulésenden Absicherungsgeschéfte sowie von der zu diesem Zeitpunkt
bestehenden Markt- und Liquiditatssituation, kann der Wert der Referenzaktie und damit auch der zu
zahlende Einlésungsbetrag negativ beeinflusst werden.



Obwohl die Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen Marktbedingungen regelméRig Ankaufs- und
Verkaufskurse fir die Zertifikate einer Emission Gber ein mit ihr verbundenes Unternehmen i.S.v. § 15
AktG stellen zu lassen, ubernimmt sie jedoch keinerlei Rechtspflicht hinsichtlich der Hohe oder des
Zustandekommens derartiger Kurse.

Die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen sind jederzeit wéhrend der Laufzeit der Zertifikate
berechtigt, im freien Markt oder durch nicht-6ffentliche Geschéfte Zertifikate zu kaufen oder zu verkaufen.
Es besteht keine Verpflichtung, die Zertifikatsinhaber Uber einen solchen Kauf bzw. Verkauf zu
unterrichten. Zertifikatsinhaber mussen sich ihr eigenes Bild von der Entwicklung der Zertifikate und des
Kurses der Referenzaktie und anderen Ereignissen, die auf die Entwicklung dieses Kurses einen Einfluss
haben kénnen, machen.

Wenn der durch das Zertifikat verbriefte Anspruch mit Bezug auf eine fremde Wéahrung, Wéhrungseinheit
oder Rechnungseinheit berechnet wird oder sich der Wert der Referenzaktie in einer solchen fremden
Wahrung, Wéhrungseinheit oder Rechnungseinheit bestimmt, héngt das Verlustrisiko nicht allein von der
Wertentwicklung der Referenzaktie, sondern auch von ungiinstigen Entwicklungen des Wertes der fremden
Wiahrung, Wéhrungseinheit oder Rechnungseinheit ab. Solche Entwicklungen koénnen das Verlustrisiko
dadurch erhohen, dass

(@) sich die Hohe des mdglicherweise zu empfangenden Einlésungsbetrages durch eine
Verschlechterung des Wechselkurses entsprechend vermindert: und
(b) sich der Wert der erworbenen Wertpapiere entsprechend vermindert.

Provisionen und andere Transaktionskosten, die ggf. bei der Zeichnung, beim Kauf oder Verkauf von
Zertifikaten anfallen, kénnen — insbesondere im Fall eines niedrigen Auftragswerts — zu besonders negativ
beeinflussenden Kostenbelastungen fuhren. Vor dem Erwerb eines Wertpapiers sollten die erforderlichen
Informationen tber alle beim Kauf oder Verkauf des Wertpapiers anfallenden Kosten eingeholt werden.

Das Verlustrisiko erhéht sich, falls der Erwerb der Zertifikate mit Kredit finanziert wird. Es kann nicht
damit kalkuliert werden, dass der Kredit aus in Zusammenhang mit den Zertifikaten stehenden Mitteln
verzinst und zurtickgezahlt werden kann.

Zahlstelle
Zahlstelle ist gem&R den Zertifikatsbedingungen die BNP Paribas Securities Services Zweigniederlassung
Frankfurt am Main. Es keine weitere Zahlstelle in der Republik Osterreich.



3. Angaben Uber die Emittentin

Die BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH (die “Gesellschaft“) ist eine Gesellschaft mit
beschrankter Haftung deutschen Rechts. Sie wurde als BNP Broker GmbH durch notarielle Urkunde am 26.
September 1991 gegriindet. Nach Umfirmierungen am 8. September 1992, am 21. September 1995 und am
21. November 2000 ist die aktuelle Firma BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH weiterhin
beim Amtsgericht Frankfurt am Main unter der Nr. HRB 35628 in das Handelsregister eingetragen. Der
kommerzielle Name entspricht der Firma (juristischer Name). Sitz der Gesellschaft ist in 60322 Frankfurt
am Main, Griineburgweg 14 (Telefon 069 7193-0). Die Dauer der Gesellschaft ist unbeschrankt. Die
Gesellschaft hat keine Tochtergesellschaften.

Das Stammkapital der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH betragt EUR 25.564,59
(umgerechnet aus DM 50.000,00). S&mtliche Geschéftsanteile werden von der Alleingesellschafterin BNP
PARIBAS S.A. ("BNP PARIBAS") (ber ihre Niederlassung Frankfurt am Main gehalten.

Gegenstand der Gesellschaft sind geméss § 2 des Gesellschaftsvertrages die Begebung, der Verkauf, der
Erwerb und das Halten von Wertpapieren fiir eigene Rechnung, der Erwerb sowie die VerdulRerung von
Immobilien und Waren jeglicher Art fiir eigene Rechnung sowie alle Geschéfte, die damit unmittelbar oder
mittelbar zusammenhangen mit Ausnahme von Geschéften, die eine Erlaubnis nach dem Kreditwesengesetz
oder der Gewerbeordnung erfordern. Die Gesellschaft ist zu allen Rechtsgeschéften und sonstigen
Handlungen berechtigt, die ihr zur Erreichung des Gesellschaftszwecks notwendig oder niitzlich erscheinen.
Insbesondere darf sie Zweigniederlassungen errichten, sich an Unternehmen gleicher oder &hnlicher Art
beteiligen und Organschafts- und sonstige Unternehmenvertrage abschlieRen.

Haupttatigkeitsbereiche der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH sind die Begebung
und der Verkauf von Wertpapieren fiir eigene Rechnung. Die von der BNP Paribas Emissions- und
Handelsgesellschaft mbH begebenen und von der BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C. angebotenen
Wertpapiere werden zur Zeit hauptsachlich auf dem deutschen Markt und zu einem geringeren Teil in der
Republik Osterreich angeboten. Kiinftig konnen von der Gesellschaft begebene Wertpapiere auch von
anderen Unternehmen der BNP Paribas Gruppe tibernommen und angeboten werden.

3. 1. Emittentenspezifische Risikofaktoren

Die Haupttatigkeit der Gesellschaft besteht in der Begebung von Wertpapieren, so dass sie im Rahmen
dieser Tétigkeit von den herrschenden Marktverhaltnissen beeinflusst wird. Ruckgang der Nachfrage nach
den von der Emittentin begebenen Wertpapieren aufgrund von starken und nachhaltigen Schwankungen an
den Aktien-, Renten- und Rohstoffmarkten, Verdnderungen des Zinsniveaus oder malgeblicher
Wahrungswechselkurse sowie verscharfte Wettbewerbsbedingungen kdénnen die effektive Umsetzung der
Geschaftsstrategien beeintrachtigen. Dementsprechend waren und sind die Ertrdge und die Aufwendungen
der Emittentin Schwankungen unterworfen. Der Geschaftsbetrieb der Emittentin ist aber konzeptionsbedingt
ergebnisneutral.

Allgemeines Insolvenzrisiko

Jeder Anleger tragt allgemein das Risiko, dass sich die finanzielle Situation der Emittentin verschlechtern
konnte. Trotz des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages mit der BNP PARIBAS
kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Emittentin insolvent wird, was zu einem Zahlungsausfall fihren
kann. Die Emittentin hat aber im Fall der Insolvenz einen Anspruch aus dem Beherrschungs- und
Gewinnabfiihrungsvertrag gegen BNP PARIBAS auf Leistung der entsprechenden Betrdge zum
Geschaftsjahresende, die zur Befriedigung der Zertifikatsinhaber erforderlich sind.



Potenzielle Interessenkonflikte

Mit der Emittentin verbundene Unternehmen kénnen sich von Zeit zu Zeit fiir eigene Rechnung oder fur
Rechnung eines Kunden an Transaktionen beteiligen, die mit den Wertpapieren in Verbindung stehen. Diese
Geschafte konnen negative Auswirkungen auf den Wert der Referenzaktie und damit auf den Wert der
Wertpapiere haben. Mit der Emittentin verbundene Unternehmen konnen auflerdem Gegenparteien bei
Deckungsgeschéften beziiglich der Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren werden. Daher
kénnen hinsichtlich der Pflichten der Berechnungsstelle bei der Ermittlung der Kurse der Wertpapiere und
anderen damit verbundenen Feststellungen sowohl unter den mit der Emittentin verbundenen Unternehmen
als auch zwischen diesen Unternehmen und den Anlegern Interessenkonflikte auftreten. Zudem kdnnen mit
der Emittentin verbundene Unternehmen gegebenenfalls in Bezug auf die Wertpapiere eine andere Funktion
austiben, z.B. als Berechnungsstelle, Zahl- und Verwaltungsstelle und/oder als Indexsponsor.

Die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen kénnen dariiber hinaus weitere derivative Instrumente
in Verbindung mit der Referenzaktie ausgeben; die Einfiihrung solcher mit den Wertpapieren im
Wettbewerb stehender Produkte kann sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken. Die Emittentin und mit
ihr verbundene Unternehmen konnen nicht offentliche Informationen in Bezug auf die Referenzaktie
erhalten und weder die Emittentin noch eines der mit ihr verbundenen Unternehmen verpflichtet sich, solche
Informationen an einen Wertpapierglaubiger zu verdéffentlichen. Zudem kann ein oder kénnen mehrere mit
der Emittentin verbundene(s) Unternehmen Research-Berichte in Bezug auf die Referenzaktie publizieren.
Tatigkeiten der genannten Art kdnnen bestimmte Interessenkonflikte mit sich bringen und sich auf den Wert
der Wertpapiere auswirken.

Im Zusammenhang mit dem Angebot und Verkauf der Wertpapiere kdnnen die Emittentin oder mit ihr
verbundene Unternehmen, direkt oder indirekt, Gebihren in unterschiedlicher Hohe an Dritte, zum Beispiel
Anlageberater oder Vertriebspartner, zahlen.

Kindigung des Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrages

Zwischen der BNP PARIBAS und der Gesellschaft besteht ein  Beherrschungs- und
Gewinnabflihrungsvertrag. Gemal 8 303 AktG hat die BNP PARIBAS daher im Falle einer Beendigung des
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages den Glaubigern der Gesellschaft fiir Forderungen
Sicherheit zu leisten, die vor Eintragung der Beendigung des Vertrages entstanden sind, wenn die
Glaubiger sich innerhalb einer Frist von sechs Monaten seit Bekanntmachung der Eintragung der
Beendigung des Vertrages ins Handelsregister bei der BNP PARIBAS melden.

Lé&sst der Glaubiger diese Frist verstreichen, hat er keinen Anspruch gegen die BNP PARIBAS.

Die Beendigung des Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages wird von der Emittentin unverziglich
in einem (berregionalen Bdrsenpflichtblatt und durch Mitteilung der entsprechenden Bekanntmachung an
die Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main zur Wdeiterleitung an die Zertifikatsinhaber
bekanntgemacht.

4. Basiswertspezifische Risikofaktoren

Anlageziele

Samtliche Fondsgesellschaften handeln unabhéngig von der Emittentin und es ist der Emittentin nicht
mdoglich, das Management der Investmentfonds bzw. der Fondsgesellschaften zu kontrollieren. Deren
Anlageentscheidungen missen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der Emittentin
Ubereinstimmen. Dementsprechend dbernimmt die Emittentin keine Verantwortung dafir, dass die
Ziele der Anlagepolitik der Gesellschaft, des Sark Fund bzw. des Sark Master Fund tatsachlich
erreicht werden.



4. 1. Risiken im Zusammenhang mit der Gesellschaft

Die nachfolgenden Risikofaktoren in Bezug auf die Aktie (die "Referenzaktie™) der Boussard & Gavaudan
Holding Limited (die "Gesellschaft™) bestehen lediglich aus Auszligen oder Zusammenfassungen von
wesentlichen Risikofaktoren, die die Emittentin dem fir die Bérsenzulassung der Gesellschaft verwendeten
Prospekt der Boussard & Gavaudan Holding enthommen hat. Interessierte Anleger sollten im Hinblick
auf die Gesellschaft und die Referenzaktien zuséatzliche eigene Nachforschungen anstellen. Dazu
sollten sie alle Quellen nutzen, die ihnen angemessen erscheinen, unter anderem die
Verdffentlichungen der Gesellschaft wie zum Beispiel den fiir die Bérsenzulassung verwendeten
Prospekt der Gesellschaft.

Unabhangigkeit der Gesellschaft

Die Gesellschaft handelt unabhéngig von der Emittentin und es ist der Emittentin nicht mdglich, die
Geschéftsaktivitat der Gesellschaft zu kontrollieren oder zu beeinflussen. Deren Anlageentscheidungen
missen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der Emittentin Gbereinstimmen.
Dementsprechend Ubernimmt die Emittentin keine Verantwortung dafir, dass die Ziele der
Anlagepolitik der Gesellschaft tatsachlich erreicht werden.

Die Gesellschaft ist eine neu gegriindete Investmentgesellschaft und hat keine Betriebshistorie

Die Gesellschaft wurde am 3. Oktober 2006 gegrindet. Vor ihrer Griindung hat die Gesellschaft keine
Geschaftstatigkeiten ausgeiibt oder Vermdgenswerte besessen. Dementsprechend hat die Gesellschaft keine
historischen Finanzinformationen oder andere aussagekraftige Betriebs- oder Finanzinformationen, anhand
derer die Gesellschaft und ihre Wertentwicklung gemessen werden konnten. Die Gesellschaft unterliegt
dementsprechend samtlichen Risiken und Unsicherheiten, die mit einer Geschaftsgrindung behaftet sind,
einschlieflich des Risikos, dass die Gesellschaft ihre Anlageziele bzw. Zielrendite nicht erreicht und
dementsprechend der Wert der Referenzaktie erheblich féllt. Ein Absinken des Werts der Referenzaktie
wirkt sich auch auf den Wert der Zertifikate aus.

Fehlende Aussagekraft der vergangenen Wertentwicklung des Sark Fund bzw. des Sark Master Fund
Obwohl der Sark Fund und der Sark Master Fund seit Médrz 2003 geschéaftlich aktiv sind, kann keine
Zusicherung gegeben werden, dass der Sark Master Fund (und dementsprechend auch der Sark Fund) seine
historische Investment-Performance weiterhin erreichen kann. Die vergangene Wertentwicklung des
Sark Fund und des Sark Master Fund kann dementsprechend nicht als Indikator fir die zukunftige
Wertentwicklung des Sark Fund, des Sark Master Fund, der Gesellschaft bzw. der Referenz-Aktie
oder der Zertifikate angesehen werden. Zudem beabsichtigt die Gesellschaft, einen Teil ihrer
Vermdgenswerte in andere Beteiligungen als den Sark Fund, welche dementsprechend ein von dem Sark
Fund abweichendes Risikoprofil aufweisen, zu investieren.

4.2. Risiken im Zusammenhang mit dem Investment Manager der Gesellschaft

Der Investment Manager

Die Boussard & Gavaudan Asset Management, LP (der "Investment Manager”) kann seine
Dienstleistungen auch anderen Kunden anbieten, die unmittelbar oder mittelbar mit der Tatigkeit der
Gesellschaft, des Sark Funds oder des Sark Master Funds konkurrieren kdnnen und die dementsprechend
die Investitionsmdglichkeiten und Investitionserldse der Gesellschaft, des Sark Funds oder des Sark Master
Funds beeintréchtigen konnen. Darliber hinaus ist der Investment Manager von bestimmten Personen in
Schlusselfunktionen abhdngig, um seine Managementdienstleistung gegentiber der Gesellschaft, dem Sark
Fund und dem Sark Master Fund zu erbringen. Der Verlust von Personen in Schlisselfunktionen kann die
Fahigkeit der Gesellschaft ihre Investitionsziele zu erreichen - damit auch den Wert der Referenzaktien und
der Zertifikate - negativ beeinflussen.
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Die Wertentwicklung der Gesellschaft hangt von den Fahigkeiten und Dienstleistungen des Investment
Managers ab

Die Wertentwicklung der Gesellschaft hdngt von folgenden Umstdnden ab: (i) von der Fahigkeit des
Investment Managers, innerhalb des Sark Master Fund positive Ertrdge zu generieren; und (ii) in Bezug auf
Beteiligungen der Gesellschaft auferhalb des Sark Fund, von der Fahigkeit des Investment Managers,
Investmentmadglichkeiten in Ubereinstimmung mit den Anlagezielen der Gesellschaft zu identifizieren und
entsprechend zu beraten bzw. die Vermdgensgegenstande der Gesellschaft zwischen allen Beteiligungen in
optimaler Weise zu allokieren. Es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass der Investment Manager
in der Lage sein wird, seine Managementdienstleistung zu erbringen, und dass die Gesellschaft bzw. der
Sark Master Fund in der Lage sein wird, ihre jeweiligen Vermodgensgegenstdnde unter attraktiven
Bedingungen zu investieren bzw. positive Ertréage zu erzielen und Verluste zu vermeiden.

Im Zusammenhang mit der Zusténdigkeit flir die Investitionen der Vermdgensgegenstande der Gesellschaft
wird der Investment Manager das Volumen der von ihm insgesamt verwalteten Vermdgenswerte deutlich
erh6hen. Die Fahigkeit des Investment Managers, diese Vermdgenswerte in den Sark Master Fund bzw.
andere taugliche Beteiligungen zu investieren, kann durch einen Mangel an Investmentgelegenheiten oder
sonstige Marktgegebenheiten eingeschrankt sein.

Vereinbarungen Uber Performancegebihren kénnen Investmententscheidungen nachteilig beeinflussen
Der Investment Manager erhdlt fur seine Téatigkeit eine Kompensation, die in Abhédngigkeit von der
Wertentwicklung der Investitionen der Gesellschaft und des Sark Master Fund berechnet wird. Solche
Vereinbarungen kénnen einen Anreiz schaffen, Investitionen zu tétigen, die risikoreicher oder spekulativer
sind, als sie ohne Vereinbarung von performanceabhéngigen Zahlungen waren.

4.3. Risiken im Zusammenhang mit den Investitionsaktivititen der Gesellschaft

Aufgrund der Konzentration der Vermogenswerte der Gesellschaft in den Sark Fund wird die
Wertentwicklung der Gesellschaft im wesentlichen von der Wertentwicklung des Sark Fund und des Sark
Master Fund beeinflusst

Alle Vermdgenswerte der Gesellschaft, mit Ausnahme der als Betriebsmittel erforderlichen Betrdge, werden
anfanglich in eine Euro denominierte Klasse von Anteilen des Sark Funds investiert. Obwohl die Gesellschaft
beabsichtigt, zukinftig ihr Investitionsportfolio durch Investitionen auch in anderen Vermdgenswert als den
Anteilen des Sark Fund zu diversifizieren, so bestehen ihre Vermégenswerte jedoch im wesentlichen aus
Anteilen des Sark Funds. Der Sark Fund investiert ausschlieflich in den Sark Master Fund. Die
Wertentwicklung der Gesellschaft ist daher wesentlich abhéngig von der Entwicklung der Investitionen des
Sark Funds und von den Auswirkungen dieser Investitionen auf den Wert der Anteile der Gesellschaft an dem
Sark Fund. Ein Ereignis oder eine Investition, das bzw. die die Entwicklung des Sark Master Funds negativ
beeinflusst, einschlielich des Umstandes, dass es dem Vermogensverwalter des Sark Master Fund nicht
gelingt, die Investitionen zu diversifizieren, kann negative Auswirkungen auf die Entwicklung der
Gesellschaft und auf den Wert der Referenz-Aktien haben. Ein Absinken des Werts der Referenzaktie
wirkt sich auch auf den Wert der Zertifikate aus.

Die Investitionen der Gesellschaft werden verhaltnisméaRig illiquide sein und unter dem Vorbehalt der
Ricknahme stehen

Die Vermdogensgegenstdnde der Gesellschaft werden Uberwiegend in den Sark Fund investiert, der
wiederum seine Vermdgensgegenstande in den Sark Master Fund investiert. Es besteht kein aktiver Markt
in den Anteilen an dem Sark Fund bzw. dem Sark Master Fund. Dementsprechend muss die Gesellschaft
ihre Riickgaberechte als Anteilinhaber des Sark Fund geltend machen, um die Anteile an dem Sark Fund
zurlickzugeben und um so aus dem Sark Fund zu de-investieren.



11

Die Gesellschaft kann ihre Anteile an dem Sark Fund lediglich auf monatlicher Basis zuriickgeben; unter
besonderen Umstdnden kann die Rickgabe der Anteile an dem Fund sogar ausgesetzt sein. Diese
Beschréankungen der Rickgabe der Anteile an dem Sark Fund kénnen die Fahigkeit der Gesellschaft
beeintrachtigen, ihre Investition in den Sark Fund zu realisieren und dementsprechend den Wert der
Referenzaktien der Gesellschaft nachteilig beeinflussen, da die Gesellschaft unter Umstanden nicht in der
Lage ist, ihre Investitionen in den Sark Fund zu einem optimalen Zeitpunkt bzw. in optimaler Art und
Weise zu realisieren. Auch der Sark Fund kann seine Anteile an dem Sark Master Fund nur in
Ubereinstimmung mit den anwendbaren Riickgabebestimmungen des Sark Master Fund zuriickgeben, um
so seine Investitionen in den Sark Master Fund zu realisieren. Obwohl die Geschéaftsfihrer des Sark Master
Fund vorgesehen haben, die Riickgabe von Anteilen (ordinary shares) an dem Sark Master Fund nicht
weniger hdufig als eine Rickgabe in den Sark Fund zuzulassen, haben sie sich ein weites Ermessen
hinsichtlich des Zeitpunkts der Riickgabe von Anteilen an dem Sark Master Fund vorbehalten.

Soweit in Bezug auf den Sark Master Fund oder die Marktgegebenheiten allgemein ein nachteiliges
Ereignis eintritt, ist dementsprechend die Fahigkeit der Gesellschaft, ihre Investitionen zu einem optimalen
Preis zu diesem Zeitpunkt zu realisieren und weitere Verlusten zu verhindern, durch die eingeschrénkte
Fahigkeit der Gesellschaft, ihre Anteile an dem Sark Fund zuriickzugeben und durch die gegebenenfalls
eingeschrankte Moglichkeit des Sark Fund, seine Investition in den Sark Master Fund zu realisieren,
deutlich eingeschrénkt. Aufgrund dieser Beschrdnkungen kann die Realisierung von Investitionen in den
Sark Fund durch die Gesellschaft eine erhebliche Zeit in Anspruch nehmen. Darlber hinaus kann die
eingeschrankte Moglichkeit des Sark Fund, seine Anteile an dem Sark Master Fund zuriickzugeben, dessen
Liquiditat nachteilig beeinflussen, soweit die Gesellschaft oder andere Anteilinhaber an dem Sark Fund die
Riickgabe ihrer jeweiligen Anteile an dem Sark Fund verlangen. Geldabfliisse und Riickgaben durch andere
Investoren in den Sark Fund und den Sark Master Fund kénnen ebenfalls einen nachteiligen Einfluss auf
den Wert der Investitionen der Gesellschaft haben.

Die Gesellschaft geht davon aus, dass Investitionen ihrer Vermodgenswerte auBerhalb des Sark Fund
ebenfalls verhdltnismaRig illiquide sind und unter vergleichbaren Einschrankungen der De-Investition
stehen.)

Der Wert der Referenz-Aktien kann durch Wahrungsschwankungen nachteilig beeinflusst werden

Die Referenz-Aktien der Gesellschaft sind in Euro denominiert. Die Anteile des Sark Fund sind Euro und
US-Dollar denominiert und die Basiswahrung des Sark Fund ist Euro. Bestimmte Vermdgenswerte des Sark
Master Fund koénnen allerdings in Wertpapiere oder andere Beteiligungen investiert werden, die auf von
Euro oder US-Dollar abweichende Wahrungen lauten. Dementsprechend koénnen die Werte dieser
Vermogenswerte durch die Schwankungen der Wéahrungswechselkurse positiv oder negativ beeinflusst
werden. Der Investment Manager versucht diese Wahrungswechselrisiko des Sark Funds gegenuber von
Euro abweichenden Wahrungen abzusichern. Darlber hinaus versucht der Investment Manager das
Euro/US-Dollar Wahrungswechselrisiko im Zusammenhang mit den US-Dollar denominierten Anteilen am
Sark Funds abzusichern. Der Sark Fund ist allerdings zwingend weiterhin Fremdwahrungsrisiken
ausgesetzt, da Absicherungsgeschéfte nicht vollumféanglich effektiv sein kénnen.

Leerverkdufe Sark Master Fund

Der Sark Master Fund kann in erheblichem Umfang sogenannte Leerverkédufe tatigen. Leerverkaufe, das
heiRt der Verkauf von Wertpapieren, die dem Verkdufer zum Zeitpunkt der VerauBerung nicht gehdren
(und damit der Verkauf von geliehenen Wertpapieren) bergen naturgemal gewisse zusétzliche Risiken.
Aufgrund der fehlenden Begrenzung der Kursentwicklung eines Wertpapiers setzen diese Transaktionen
den Sark Master Fund dem Risiko von unbegrenzten Verlusten aus, bis eine Position geschlossen werden
kann. Es besteht das Risiko, dass Wertpapiere, die sich der Sark Master Fund fur einen Leerverkauf
geliehen hat, kurzfristig an den Darlehensgeber zurlickgegeben werden missen. Falls die Aufforderung zur
Riickgabe der geliehenen Wertpapiere zu einem Zeitpunkt erfolgt, zu dem auch andere Leerverkaufer des
selben Wertpapiers ahnliche Aufforderungen erhalten, kann dies zu einer Marktverengung (einem sog. short
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squeeze) fuhren und der Sark Master Fund kann gezwungen sein, die leerverkauften geliehenen Wertpapiere
durch den Kauf neuer Wertpapiere auf dem Markt zu einem sehr ungiinstigen Zeitpunkt zu ersetzen. Dieser
Kauf kann unter Umsténden zu Preisen geschehen, die den urspriinglichen Erlos aus den Leerverké&ufen bei
Weitem (bersteigen.

Die Verwendung von Fremdfinanzierung kann die Volatilitat der Rendite erhéhen

Die Gesellschaft und der Sark Master Fund diirfen zum Zwecke des Erhdhung des Investitionsgrads in
erheblichem Male Fremdfinanzierung einsetzen, um so ihre Zielrenditen innerhalb gewisser
Volatilitdtsparameter zu erreichen.

Wahrend Fremdfinanzierung die Moglichkeit bietet, Ertrdge zu erhéhen, kann eine Fremdfinanzierung auch
den gegenteiligen Effekt haben und zu hohen Verlusten fihren. Falls die Einnahmen und die
Kapitalwerternéhung aus Beteiligungen, die fremdfinanziert worden sind, unter den Kosten der
Fremdfinanzierung liegen, sinkt der Nettoinventarwert der Gesellschaft und/oder des Sark Master Fund.
Der Zweck der Verwendung von Fremdfinanzierung liegt in der Erhéhung des Investitionsgrads, weshalb
der aus dem Einsatz von Fremdfinanzierung resultierende Verlust in sich abwarts bewegenden Mérkten
hoher ware als wenn keine Fremdfinanzierung verwendet worden wére.

Die Gesellschaft kann in Folge von Handlungen des Investment Managers oder anderen Dienstleistern
Verluste erleiden

Die Gesellschaft wird keine Angestellten haben und ihre Geschaftsfiihrer sind samtlich auf "non-executive
Basis" ernannt worden. Demzufolge ist die Wertentwicklung der Gesellschaft in erheblichem Umfang von
der Performance der Dienstleister und insbesondere der sorgféltigen Erfullung der Pflichten des Investment
Managers unter seinem Management Vertrag abhangig. In dem Fall, dass der Investment Manager oder ein
anderer Dienstleister betriigerisch handelt, fahrldssig ist, absichtlich oder - insbesondere im Fall des
Investment Managers - irrtimlich von seiner Investmentstrategie abweicht oder schlechte Entscheidungen
trifft, kann die Gesellschaft Verluste erleiden und ihre Wertentwicklung kann nachteilig betroffen sein.

Der Sark Master Fund unterliegt lediglich beschrankter Aufsicht und die rechtlichen
Rahmenbedingungen kénnen zu Schwierigkeiten flihren, die Rechte des Sark Fund und des Sark Master
Fund zu schitzen und durchzusetzen

Ein GroRteil der Vermogenswerte der Gesellschaft wird indirekt in den Sark Master Fund investiert, der
selbst als auf den Cayman Islands ansdssige Gesellschaft in einer Rechtsordnung gegriindet worden ist, in
der nur eine beschrénkte Aufsicht ber den Sark Master Fund durch Aufsichtsbehdrden besteht. Der Schutz
durch eine solche Aufsicht kann weniger effektiv sein als eine durchgéngige Aufsicht durch eine
Aufsichtsbehdrde.

Der Sark Fund und der Sark Master Fund kénnen Gegenstand einer Anzahl von ungewoéhnlichen Risiken
sein, einschliellich unzureichendem Investorschutz, widerspriichlicher Gesetzgebung, unvollstdndigen,
unklaren und sich &ndernden Gesetzen, Missachtung oder Zuwiderhandlung von Vorschriften durch andere
Marktteilnehmer, dem Fehlen von etablierten und effektiven Rechtswegen, dem Fehlen von Verhaltens-
und Vertraulichkeitsstandards, wie sie fir entwickelte Markte charakteristisch sind, und dem Fehlen von
Durchsetzungsmdglichkeiten von bestehenden Vorschriften. Es kann keine Zusicherung gegeben werden,
dass diese Schwierigkeiten beziiglich des Schutzes und der Durchsetzung von Rechten keinen erheblich
nachteiligen Effekt auf den Sark Fund oder den Sark Master Fund und ihre jeweilige Geschaftstatigkeit
haben.)

Der Sark Master Fund kann zu gewissen Zeitpunkten lediglich wenige, verhéltnismaRig umfangreiche
Beteiligungen halten

Der Sark Master Fund kann jederzeit wenige, aber dafiir verhéltnismaRig umfangreiche Beteiligungen
halten. Aufgrund dieser Konzentration von Vermdgenswerten kann jeder signifikante Verlust in einem
umfangreichen Beteiligungswert zu signifikanten Verlusten des Sark Master Fund und dementsprechend
der Gesellschaft fihren.
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Der Einsatz von Derivaten durch den Sark Master Fund beinhaltet eine Anzahl von spezifischen
mdglichen Risiken

Der Sark Master Fund kann als Teil seiner Investmenttaktik und/oder zu Absicherungszwecken sowohl
borsengehandelte als auch auBerbdrslich sogenannte over-the-counter Derivate, einschliefflich insbesondere
von Futures, Forwards, Swaps, Optionen und sogenannten “contracts for differences" einsetzen. Diese
Instrumente kdnnen hochgradig volatil sein und den Investor einem hohen Verlustrisiko aussetzen. Die
geringe anfangliche Hinterlegung des sogenannten Einschusses, der normalerweise verlangt wird, um eine
Position in derartigen Instrumenten einzugehen, erlaubt einen hohen Grad von Hebelwirkung.
Dementsprechend kann, abhéngig von der Art des jeweiligen Instruments, eine relativ geringe Anderung
des Preises eines Kontrakts oder zugrundeliegenden Wertpapiers zu einem Gewinn oder Verlust fiihren, der
verhaltnisméRig hoch im Vergleich zu dem anfénglich hinterlegten Einschuss ist. Zudem kann sie zu
weiteren Verlusten, die den hinterlegten Einschuss bersteigen, fihren. Dariiber hinaus kdnnen tégliche
Beschrankungen von Kursfluktuationen und Beschrédnkungen von spekulativen Positionen an Bérsen die
sofortige Glattstellung von Positionen verhindern, was zu deutlich erhéhten Verlusten fiihren kann.

Dartber hinaus beinhaltet der Einsatz von derivativen Instrumenten gewisse besondere Risiken,
einschliellich (i) der Abhangigkeit von der Féhigkeit des Investment Managers, die Kursentwicklungen der
zu Grunde liegenden Wertpapiere und Bewegungen in den Zinssatzen im Voraus zu erkennen; (ii) soweit
Derivate zu Absicherungszwecken eingesetzt werden, kann es zu einem unstimmigen Verhaltnis zwischen
den Ertrédgen aus dem derivativen Instrument und den Ertrdgen aus den Investitionen oder Marktsegmenten,
die abgesichert werden sollen, kommen; (iii) des Umstands, dass die Fahigkeiten, die benétigt werden, um
diese Instrumente einzusetzen, sich von den F&higkeiten, die Investitionen des Sark Master Fund
auszuwdhlen, unterscheiden kénnen und (iv) mogliche Behinderungen einer effektiven Portfolioverwaltung
oder der Fé&higkeit, Rickgabeverlangen oder anderen kurzfristigen Verpflichtungen, die auf die
entsprechenden Vermogensgegenstande des Sark Master Fund entfallen, nachzukommen.

Der Sark Master Fund kann dariber hinaus gedeckte, sog. covered, und ungedeckte, sog. uncovered,
Optionen auf Wertpapiere oder andere Vermdgensgegenstdnde verkaufen. Soweit diese Optionen
uncovered sind, kann dem Sark Master Fund ein Verlust in unbegrenzter Héhe entstehen. Weil ein
wesentlicher Anteil der Vermdgenswerte der Gesellschaft indirekt in den Sark Master Fund investiert wird,
wirde dieser Umstand auch zu einem erheblichen oder sogar totalen Verlust des Wertes der
Vermdgensgegenstande der Gesellschaft fiihren.

Der Handel auf Derivatemérkten kann unreguliert oder jedenfalls Gegenstand von weniger Regulierung als
auf anderen Mérkten sein. Markte fur Derivate sind im Allgemeinen relativ junge Mérkte und es ist deshalb
nicht absehbar, wie sich diese Méarkte wahrend Perioden von uniblicher Kursvolatilitdt oder Instabilitat,
Marktliquiditat oder notleidenden Krediten entwickeln. Der Sark Master Fund kann in diesen oder anderen
Situationen aufgrund seiner derivativen Positionen erhebliche Verluste erleiden.
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1. RISIKOFAKTOREN

Potenzielle Anleger sollten bei der Entscheidung lber den Kauf der Zertifikate neben den anderen in
diesem Prospekt enthaltenen Informationen die nachfolgend dargestellten Anlagerisiken sorgféltig priifen.

Der Eintritt eines oder mehrerer der im Folgenden beschriebenen Ereignisse oder der Eintritt eines zum
jetzigen Zeitpunkt unbekannten oder als unwesentlich erachteten Risikos kann sich erheblich nachteilig auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und damit auf den Wert der Zertifikate und die
Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung des Einldsungsbetrages auswirken. Anleger kénnten hierdurch ihr in
die Zertifikate investiertes Kapital in Falle des Ausfalls der Emittentin und der BNP PARIBAS S.A.
teilweise oder ganz verlieren. Die gewahlte Reihenfolge stellt keine Aussage (Uber die
Realisierungswahrscheinlichkeit der nachfolgend genannten Risikofaktoren oder das Ausmal ihrer
jeweiligen wirtschaftlichen Auswirkungen im Falle ihrer Realisierung dar. Die genannten Risiken kdnnen
sich einzeln oder kumulativ verwirklichen. Die Emittentin ist der Auffassung, dass die nachfolgende
Aufzahlung die wesentlichen mit einer Anlage in die Zertifikate verbundenen Risiken beinhaltet.

Die Lektlre der nachfolgend dargestellten Risikofaktoren sowie des sonstigen gesamten Prospektes ersetzt
nicht die in einem individuellen Fall unerléssliche Beratung durch die Hausbank oder den Finanzberater.

1. Emittentenspezifische Risikofaktoren

Die Haupttatigkeit der Gesellschaft besteht in der Begebung von Wertpapieren, so dass sie im Rahmen
dieser Tatigkeit von den herrschenden Marktverhaltnissen beeinflusst wird. Riickgang der Nachfrage nach
den von der Emittentin begebenen Wertpapieren aufgrund von starken und nachhaltigen Schwankungen an
den Aktien- Renten- und Rohstoffmarkten, Verdnderungen des Zinsniveaus oder mafgeblicher
Wahrungswechselkurse sowie verschérfte Wettbewerbsbedingungen kénnen die effektive Umsetzung der
Geschaftsstrategien beeintrachtigen. Dementsprechend waren und sind die Ertrdge und die Aufwendungen
der Emittentin Schwankungen unterworfen. Der Geschaftsbetrieb der Emittentin ist aber konzeptionsbedingt
ergebnisneutral.

Allgemeines Insolvenzrisiko

Jeder Anleger tragt allgemein das Risiko, dass sich die finanzielle Situation der Emittentin verschlechtern
konnte. Trotz des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages mit der BNP PARIBAS
S.A. ("BNP PARIBAS") kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Emittentin insolvent wird, was zu
einem Zahlungsausfall fihren kann. Die Emittentin hat aber im Fall der Insolvenz einen Anspruch aus dem
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag gegen BNP PARIBAS auf Leistung der entsprechenden
Betrdge zum Geschéftsjahresende, die zur Befriedigung der Zertifikatsinhaber erforderlich sind. Die
Wertpapiere begriinden unmittelbare, unbesicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin,
die untereinander und mit allen sonstigen gegenwartigen und kinftigen unbesicherten und nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten,
denen aufgrund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

Potenzielle Interessenkonflikte

Mit der Emittentin verbundene Unternehmen kdénnen sich von Zeit zu Zeit flr eigene Rechnung oder fr
Rechnung eines Kunden an Transaktionen beteiligen, die mit den Wertpapieren in Verbindung stehen. Diese
Geschéfte sind mdoglicherweise nicht zum Nutzen der Glaubiger der Wertpapiere und kdnnen negative
Auswirkungen auf den Wert der Referenzaktie und damit auf den Wert der Wertpapiere haben. Mit der
Emittentin verbundene Unternehmen koénnen auRerdem Gegenparteien bei Deckungsgeschéften beziiglich
der Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren werden. Daher kdnnen hinsichtlich der Pflichten
der Berechnungsstelle bei der Ermittlung der Kurse der Wertpapiere und anderen damit verbundenen
Feststellungen sowohl unter den mit der Emittentin verbundenen Unternehmen als auch zwischen diesen
Unternehmen und den Anlegern Interessenkonflikte auftreten. Zudem kdnnen mit der Emittentin
verbundene Unternehmen gegebenenfalls in Bezug auf die Wertpapiere eine andere Funktion austiben, z.B.
als Berechnungsstelle, Zahl- und Verwaltungsstelle und/oder als Indexsponsor.
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Die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen kénnen dariiber hinaus weitere derivative Instrumente
in Verbindung mit der Referenzaktie ausgeben; die Einfiihrung solcher mit den Wertpapieren im
Wettbewerb stehender Produkte kann sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken. Die Emittentin und mit
ihr verbundene Unternehmen kénnen nicht offentliche Informationen in Bezug auf die Referenzaktie
erhalten und weder die Emittentin noch eines der mit ihr verbundenen Unternehmen verpflichtet sich, solche
Informationen an einen Wertpapierglaubiger zu verdéffentlichen. Zudem kann ein oder kénnen mehrere mit
der Emittentin verbundene(s) Unternehmen Research-Berichte in Bezug auf die Referenzaktie publizieren.
Tatigkeiten der genannten Art kdnnen bestimmte Interessenkonflikte mit sich bringen und sich auf den Wert
der Wertpapiere auswirken.

Im Zusammenhang mit dem Angebot und Verkauf der Wertpapiere konnen die Emittentin oder mit ihr
verbundene Unternehmen, direkt oder indirekt, Gebihren in unterschiedlicher Héhe an Dritte, zum Beispiel
Anlageberater oder Vertriebspartner, zahlen.

Kiindigung des Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages

Zwischen der BNP PARIBAS und der Gesellschaft besteht ein  Beherrschungs- und
Gewinnabfihrungsvertrag. GemaR 8 303 AktG hat die BNP PARIBAS daher im Falle einer Beendigung des
Beherrschungs- und Gewinnabfuihrungsvertrages den Glaubigern der Gesellschaft fiir Forderungen
Sicherheit zu leisten, die vor Eintragung der Beendigung des Vertrages entstanden, sind, wenn die
Glaubiger sich innerhalb einer Frist von sechs Monaten seit Bekanntmachung der Eintragung der
Beendigung des Vertrages ins Handelsregister bei der BNP PARIBAS melden.

Lé&sst der Glaubiger diese Frist verstreichen, hat er keinen Anspruch gegen die BNP PARIBAS.

Die Beendigung des Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages wird von der Emittentin unverziglich
in einem Uberregionalen Borsenpflichtblatt und durch Mitteilung der entsprechenden Bekanntmachung an
die Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber
bekanntgemacht.
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2. Wertpapierspezifische Risikofaktoren

Durch den Kauf von Endloszertifikaten bezogen auf die Aktie der Boussard & Gavaudan Holding Limited
(die "Referenzaktie™) erwirbt der Zertifikatsinhaber das Recht, von der Emittentin zu einem
Einlésungstermin die Zahlung eines Einldsungsbetrages zu verlangen, dessen Hohe auf der Grundlage der
Entwicklung des Kurses der Referenzaktie am jeweiligen Einldsungstermin berechnet wird und der
theoretisch auch Null (0) betragen kann. Das Zertifikat wirft dann keinen Ertrag ab, sondern beinhaltet das
Risiko des Totalverlustes des eingesetzten Betrages.

Es ist zu beachten, dass zu keinem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit der Zertifikate die Zahlung eines
Einldsungsbetrages automatisch fallig wird. Ein Einldsungsbetrag wird nur dann gezahlt, wenn entweder
der Inhaber des Zertifikates sein Einldsungsrecht ausubt oder die Emittentin die Zertifikate geméal 8 5 der
Zertifikatsbedingungen ordentlich gekundigt hat. Da eine Kiindigung durch die Emittentin ungewiss ist,
erhdlt der Zertifikatsinhaber ggf. nur dann einen Einldsungsbetrag, wenn er selbst aktiv sein
Einlosungsrecht ausiibt. Eine Auslbung des Einldsungsrechts ist jedoch nur an den in den
Zertifikatsbedingungen genannten Einldsungsterminen maoglich.

Da die Zertifikate im Hinblick auf die Kiindigungsmdglichkeit der Emittentin nur zeitlich befristete Rechte
verbriefen, kdnnen mdoglicherweise Geschéfte, mit denen Verlustrisiken aus den Zertifikaten
ausgeschlossen oder eingeschrénkt werden sollen (Absicherungsgeschéfte), nicht oder nur zu einem
verlustbringenden Preis getétigt werden.

Die vorliegenden Zertifikate sind Anlageinstrumente, die wirtschaftlich einer Direktinvestition in die
Referenzaktie &hnlich, einer solchen jedoch insbesondere deshalb nicht vollstandig vergleichbar sind, weil
(i) sie nur auf die Zahlung eines Geldbetrages und nicht auf Lieferung der Referenzaktie gerichtet
sind, (ii) die Abrechnung nur auf der Grundlage des an einem bestimmten Tag gultigen Wertes der
Referenzaktie erfolgt, (iii) die Zertifikatsinhaber keinerlei Ausschittungen, Bezugsrechte,
Steuergutschriften oder &hnliche Zuwendungen, die auf die Referenzaktie entfallen, erhalten und (iv)
die Zertifikatsinhaber zusatzlich das Ausfallrisiko der Emittentin tragen.

Ein Zertifikat verbrieft weder einen Anspruch auf Zinszahlung noch auf Dividendenzahlung und wirft daher
keinen laufenden Ertrag ab. Mdgliche Wertverluste des Zertifikats konnen daher nicht durch andere Ertréage
des Zertifikats kompensiert werden.

Weitere wertbestimmende Faktoren

Der Wert eines Zertifikates wird von einer Reihe von Faktoren bestimmt. Zu diesen Faktoren gehdren u.a.
die Laufzeit des Zertifikates (im Hinblick auf die Kindigungsmoglichkeit der Emittentin), von der
Markterwartung abweichende Dividendenzahlungen und Dividendentermine, sich veréndernde
Zinsentwicklung sowie die Haufigkeit und Intensitit von Kursschwankungen (Volatilitdt) der
Referenzaktie. Kursschwankungen sind von einer Vielzahl von Faktoren abhé&ngig, wie z.B. Schwankungen
in der Bewertung der Referenzaktie und der Tatigkeiten des Unternehmens sowie volkswirtschaftliche
Faktoren und Spekulationen.

Kursanderungen der Referenzaktie (oder auch schon das Ausbleiben einer erwarteten Kursanderung)
konnen den Wert des Zertifikats Uberproportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern. Aufgrund der
Kindigungsmadglichkeit der Emittentin kann die Laufzeit des Endloszertifikates begrenzt werden. In diesem
Fall kann nicht darauf vertraut werden, dass sich der Preis des Zertifikats rechtzeitig wieder erholen wird.
Es besteht dann das Risiko des Totalverlusts des gezahlten Kaufpreises einschlieBlich der aufgewendeten
Transaktionskosten. Dieses Risiko besteht unabh&ngig von der finanziellen Leistungsféhigkeit der
Emittentin. Eine Wertminderung der Zertifikate kann selbst dann eintreten, wenn der Kurs der
Referenzaktie konstant bleibt.

Kursanderungen der Referenzaktie und damit des Zertifikats konnen u.a. auch dadurch entstehen, dass
durch Unternehmen der BNP PARIBAS-Gruppe Absicherungsgeschafte oder sonstige Geschéfte gréfieren
Umfangs in der Referenzaktie oder bezogen auf die Referenzaktie getétigt werden. Dies ist insbesondere
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der Fall bei Einldsung von Zertifikaten oder bei Kiindigung durch die Emittentin. Abhangig von der Anzahl
der einzulésenden Zertifikate bzw. der Anzahl der ausstehenden Zertifikate bei Kiindigung durch die
Emittentin und der im Gegenzug aufzulésenden Absicherungsgeschafte sowie von der zu diesem Zeitpunkt
bestehenden Markt- und Liquiditétssituation, kann der Wert der Referenzaktie und damit auch der zu
zahlende Einlosungsbetrag negativ beeinflusst werden.

Die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen sind jederzeit wéhrend der Laufzeit der Zertifikate
berechtigt, im freien Markt oder durch nicht-6ffentliche Geschéfte Zertifikate zu kaufen oder zu verkaufen.
Es besteht keine Verpflichtung, die Zertifikatsinhaber tber einen solchen Kauf bzw. Verkauf zu
unterrichten. Zertifikatsinhaber mussen sich ihr eigenes Bild von der Entwicklung der Zertifikate und des
Kurses der Referenzaktie und anderen Ereignissen, die auf die Entwicklung dieses Kurses einen Einfluss
haben kdnnen, machen.

Es wird zudem erwartet, dass der Haupthandelsplatz fiir die Referenzaktien "Eurolist by Euronext" sein
wird, ein Markt, der weniger liquide ist als grof’e Markte in den USA oder anderen Teilen Europas. Dariiber
hinaus wird ein Uberproportional grof3er Anteil der Marktkapitalisierung und des Handelsvolumens der
"Eurolist by Euronext” durch eine lediglich kleine Anzahl von notierten Gesellschaften und Konglomeraten
représentiert. Fluktuationen in den Kursen der Wertpapiere dieser Gesellschaften kénnen einen deutlichen
Einfluss auf den Marktkurs der Wertpapiere anderer notierter Gesellschaften, einschliellich des Kurses der
Referenzaktien haben.

Zertifikate mit Wahrungsrisiko
Wenn der durch das Zertifikat verbriefte Anspruch mit Bezug auf eine fremde Wahrung, Wahrungseinheit
oder Rechnungseinheit berechnet wird oder sich der Wert der Referenzaktie in einer solchen fremden
Wahrung, Wéahrungseinheit oder Rechnungseinheit bestimmt, hangt das Verlustrisiko nicht allein von der
Wertentwicklung der Referenzaktie, sondern auch von ungunstigen Entwicklungen des Wertes der fremden
Wahrung, Wahrungseinheit oder Rechnungseinheit ab. Solche Entwicklungen kdnnen das Verlustrisiko
dadurch erhohen, dass

(@) sich die Hohe des mdoglicherweise zu empfangenden Einldsungsbetrages durch eine

Verschlechterung des Wechselkurses entsprechend vermindert; und/oder
(b) sich der Wert der erworbenen Wertpapiere entsprechend vermindert.

Einfluss von Nebenkosten

Provisionen und andere Transaktionskosten, die beim Kauf oder Verkauf von Zertifikaten anfallen, kénnen
- insbesondere in Kombination mit einem niedrigen Auftragswert - zu besonders negativ beeinflussenden
Kostenbelastungen fuhren. Vor dem Erwerb eines Zertifikats sollten die erforderlichen Informationen tber
alle beim Kauf oder Verkauf des Zertifikats anfallenden Kosten eingeholt werden.

Risikoausschliefende oder -einschrankende Geschéfte

Es ist zu bericksichtigen, dass die Zertifikate im Hinblick auf die Kiindigungsmdglichkeit der Emittentin
nur zeitlich befristete Rechte verbriefen. Es kann nicht darauf vertraut werden, dass wahrend der Laufzeit
Geschdfte abgeschlossen werden koénnen, durch die die Verlustrisiken aus den Zertifikaten ausgeschlossen
oder eingeschrankt werden kénnen (Absicherungsgeschafte); dies hangt von den Marktverhéltnissen und
den jeweils zugrundeliegenden Bedingungen ab. Unter Umstanden kdnnen solche Geschafte nur zu einem
unginstigen Marktpreis getatigt werden, so dass ein entsprechender Verlust entsteht.

Handel in den Zertifikaten

Die im Rahmen des Prospektes zu begebenen Zertifikate sollen in den Handel im Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierbdrse und im Freiverkehr der Stuttgarter Borse einbezogen werden. Es kann nicht
zugesichert werden, dass diese Einbeziehung beibehalten wird.

Die Emittentin beabsichtigt, unter gewohnlichen Marktbedingungen regelmaRig Ankaufs- und
Verkaufskurse fur die Zertifikate einer Emission Uber ein mit ihr verbundenes Unternehmen i.S.v. § 15
AKktG stellen zu lassen. Die Emittentin Gbernimmt jedoch keinerlei Rechtspflicht hinsichtlich der Hohe oder
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des Zustandekommens derartiger Kurse. Es ist nicht gewahrleistet, dass das Zertifikat wéhrend der Laufzeit
zu einer bestimmten Zeit oder einem bestimmten Kurs verduRert werden kann. Verzégerungen bei der
Kursfeststellung konnen sich beispielsweise bei Marktstérungen und Systemproblemen ergeben.

Der Preis der Zertifikate kann auch erheblich von dem Wert und der Wertentwicklung der Referenzaktie
der Zertifikate abweichen. Daher sollte man sich vor dem Kauf der Zertifikate tber den Kurs der den
Zertifikaten zugrunde liegenden Referenzaktie informieren und Kaufauftrdge mit angemessenen
Preisgrenzen versehen.

Inanspruchnahme von Kredit

Wenn der Erwerb der Zertifikate mit Kredit finanziert wird, muss beim Nichteintritt von Erwartungen nicht
nur der eingetretene Verlust hingenommen, sondern auch der Kredit verzinst und zuriickgezahlt werden.
Dadurch erhoht sich das Verlustrisiko erheblich. Es kann nicht damit kalkuliert werden, dass der Kredit aus
mit den Zertifikaten in Zusammenhang stehenden Mitteln verzinst und zuriickgezahlt werden kann. Daher
sollte der Erwerber von Zertifikaten seine wirtschaftlichen Verhaltnisse vor der Investition in die Zertifikate
daraufhin uberpriifen, ob er zur Verzinsung und gegebenenfalls zur kurzfristigen Tilgung des Kredits auch
ohne Berticksichtigung der Zertifikate in der Lage ist.

Zahlstelle

Zahlstelle ist gemaR den Zertifikatsbedingungen die BNP Paribas Securities Services Zweigniederlassung
Frankfurt am Main. Es keine weitere Zahlstelle in der Republik Osterreich.

3. Basiswertspezifische Risikofaktoren

3.1. Risiken im Zusammenhang mit der Gesellschaft

Die nachfolgenden Risikofaktoren in Bezug auf die Aktie (die "Referenzaktie™) der Boussard & Gavaudan
Holding Limited (die "Gesellschaft") bestehen lediglich aus Ausziigen oder Zusammenfassungen von
wesentlichen Risikofaktoren, die die Emittentin dem fir die Bérsenzulassung der Gesellschaft verwendeten
Prospekt der Boussard & Gavaudan Holding entnommen hat. Interessierte Anleger sollten im Hinblick
auf die Gesellschaft und die Referenzaktien zusatzliche eigene Nachforschungen anstellen. Dazu
sollten sie alle Quellen nutzen, die ihnen angemessen erscheinen, unter anderem die
Veroffentlichungen der Gesellschaft wie zum Beispiel den fir die Borsenzulassung verwendeten
Prospekt der Gesellschaft.

Unabhéangigkeit der Gesellschaft

Die Gesellschaft handelt unabh&ngig von der Emittentin und es ist der Emittentin nicht mdglich, die
Geschaftsaktivitat der Gesellschaft zu kontrollieren oder zu beeinflussen. Deren Anlageentscheidungen
missen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der Emittentin Ubereinstimmen.
Dementsprechend Ubernimmt die Emittentin keine Verantwortung dafiir, dass die Ziele der
Anlagepolitik der Gesellschaft tatsachlich erreicht werden.

Die Gesellschaft ist eine neu gegriindete Investmentgesellschaft und hat keine Betriebshistorie

Die Gesellschaft wurde am 3. Oktober 2006 gegrindet. Vor ihrer Griindung hat die Gesellschaft keine
Geschaftstatigkeiten ausgeiibt oder Vermogenswerte besessen. Dementsprechend hat die Gesellschaft keine
historischen Finanzinformationen oder andere aussagekréftige Betriebs- oder Finanzinformationen, anhand
derer die Gesellschaft und ihre Wertentwicklung gemessen werden konnten. Die Gesellschaft unterliegt
dementsprechend samtlichen Risiken und Unsicherheiten, die mit einer Geschéftsgriindung behaftet sind,
einschliellich des Risikos, dass die Gesellschaft ihre Anlageziele bzw. Zielrendite nicht erreicht und
dementsprechend der Wert der Referenzaktie erheblich féllt. Ein Absinken des Werts der Referenzaktie
wirkt sich auch auf den Wert der Zertifikate aus.
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Fehlende Aussagekraft der vergangenen Wertentwicklung des Sark Fund bzw. des Sark Master Fund
Obwohl der Sark Fund und der Sark Master Fund seit Mérz 2003 geschaftlich aktiv sind, kann keine
Zusicherung gegeben werden, dass der Sark Master Fund (und dementsprechend auch der Sark Fund) seine
historische Investment-Performance weiterhin erreichen kann. Die vergangene Wertentwicklung des
Sark Fund und des Sark Master Fund kann dementsprechend nicht als Indikator fir die zukinftige
Wertentwicklung des Sark Fund, des Sark Master Fund, der Gesellschaft bzw. der Referenz-Aktie
oder der Zertifikate angesehen werden. Zudem beabsichtigt die Gesellschaft, einen Teil ihrer
Vermogenswerte in andere Beteiligungen als den Sark Fund, welche dementsprechend ein von dem Sark
Fund abweichendes Risikoprofil aufweisen, zu investieren.

3.2 Risiken im Zusammenhang mit dem Investment Manager der Gesellschaft

Der Investment Manager

Die Boussard & Gavaudan Asset Management, LP (der "Investment Manager”) kann seine
Dienstleistungen auch anderen Kunden anbieten, die unmittelbar oder mittelbar mit der Téatigkeit der
Gesellschaft, des Sark Funds oder des Sark Master Funds konkurrieren kénnen und die dementsprechend
die Investitionsmoglichkeiten und Investitionserlose der Gesellschaft, des Sark Funds oder des Sark Master
Funds beeintrachtigen konnen. Dartiber hinaus ist der Investment Manager von bestimmten Personen in
Schlusselfunktionen abhéngig, um seine Managementdienstleistung gegeniiber der Gesellschaft, dem Sark
Fund und dem Sark Master Fund zu erbringen. Der Verlust von Personen in Schliisselfunktionen kann die
Fahigkeit der Gesellschaft ihre Investitionsziele zu erreichen - damit auch den Wert der Referenzaktien und
der Zertifikate - negativ beeinflussen.

Die Wertentwicklung der Gesellschaft héangt von den Fahigkeiten und Dienstleistungen des Investment
Managers ab

Die Wertentwicklung der Gesellschaft hangt von folgenden Umstdnden ab: (i) von der Fahigkeit des
Investment Managers, innerhalb des Sark Master Fund positive Ertrdge zu generieren; und (ii) in Bezug auf
Beteiligungen der Gesellschaft aullerhalb des Sark Fund, von der Fahigkeit des Investment Managers,
Investmentmadglichkeiten in Ubereinstimmung mit den Anlagezielen der Gesellschaft zu identifizieren und
entsprechend zu beraten bzw. die Vermdgensgegenstande der Gesellschaft zwischen allen Beteiligungen in
optimaler Weise zu allokieren. Es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass der Investment Manager
in der Lage sein wird, seine Managementdienstleistung zu erbringen, und dass die Gesellschaft bzw. der
Sark Master Fund in der Lage sein wird, ihre jeweiligen Vermdgensgegenstdnde unter attraktiven
Bedingungen zu investieren bzw. positive Ertridge zu erzielen und Verluste zu vermeiden.

Im Zusammenhang mit der Zusténdigkeit flir die Investitionen der Vermdgensgegenstande der Gesellschaft
wird der Investment Manager das Volumen der von ihm insgesamt verwalteten Vermdgenswerte deutlich
erhéhen. Die Féhigkeit des Investment Managers, diese Vermdgenswerte in den Sark Master Fund bzw.
andere taugliche Beteiligungen zu investieren, kann durch einen Mangel an Investmentgelegenheiten oder
sonstige Marktgegebenheiten eingeschrankt sein.

Vereinbarungen Uber Performancegebihren kdnnen Investmententscheidungen nachteilig beeinflussen
Der Investment Manager erhdlt fur seine Tétigkeit eine Kompensation, die in Abhédngigkeit von der
Wertentwicklung der Investitionen der Gesellschaft und des Sark Master Fund berechnet wird. Solche
Vereinbarungen kénnen einen Anreiz schaffen, Investitionen zu tatigen, die risikoreicher oder spekulativer
sind, als sie ohne Vereinbarung von performanceabh&ngigen Zahlungen waren.

3.3. Risiken im Zusammenhang mit den Investitionsaktivitaten der Gesellschaft

Aufgrund der Konzentration der Vermodgenswerte der Gesellschaft in den Sark Fund wird die
Wertentwicklung der Gesellschaft im wesentlichen von der Wertentwicklung des Sark Fund und des Sark
Master Fund beeinflusst



20

Alle Vermdgenswerte der Gesellschaft, mit Ausnahme der als Betriebsmittel erforderlichen Betrdge, werden
anfanglich in eine Euro denominierte Klasse von Anteilen des Sark Funds investiert. Obwohl die Gesellschaft
beabsichtigt, zukinftig ihr Investitionsportfolio durch Investitionen auch in anderen Vermdgenswert als den
Anteilen des Sark Fund zu diversifizieren, so bestehen ihre Vermdgenswerte jedoch im wesentlichen aus
Anteilen des Sark Funds. Der Sark Fund investiert ausschlieflich in den Sark Master Fund. Die
Wertentwicklung der Gesellschaft ist daher wesentlich abhéngig von der Entwicklung der Investitionen des
Sark Funds und von den Auswirkungen dieser Investitionen auf den Wert der Anteile der Gesellschaft an dem
Sark Fund. Ein Ereignis oder eine Investition, das bzw. die die Entwicklung des Sark Master Funds negativ
beeinflusst, einschlielich des Umstandes, dass es dem Vermogensverwalter des Sark Master Fund nicht
gelingt, die Investitionen zu diversifizieren, kann negative Auswirkungen auf die Entwicklung der
Gesellschaft und auf den Wert der Referenz-Aktien haben. Ein Absinken des Werts der Referenzaktie
wirkt sich auch auf den Wert der Zertifikate aus.

Die Investitionen der Gesellschaft werden verhaltnisméaRig illiquide sein und unter dem Vorbehalt der
Ricknahme stehen

Die Vermdogensgegenstdnde der Gesellschaft werden Uberwiegend in den Sark Fund investiert, der
wiederum seine Vermdgensgegenstande in den Sark Master Fund investiert. Es besteht kein aktiver Markt
in den Anteilen an dem Sark Fund bzw. dem Sark Master Fund. Dementsprechend muss die Gesellschaft
ihre Riickgaberechte als Anteilinhaber des Sark Fund geltend machen, um die Anteile an dem Sark Fund
zuriickzugeben und um so aus dem Sark Fund zu de-investieren.

Die Gesellschaft kann ihre Anteile an dem Sark Fund lediglich auf monatlicher Basis zuriickgeben; unter
besonderen Umstédnden kann die Rickgabe der Anteile an dem Fund sogar ausgesetzt sein. Diese
Beschrankungen der Rickgabe der Anteile an dem Sark Fund kdénnen die Fahigkeit der Gesellschaft
beeintrachtigen, ihre Investition in den Sark Fund zu realisieren und dementsprechend den Wert der
Referenzaktien der Gesellschaft nachteilig beeinflussen, da die Gesellschaft unter Umstanden nicht in der
Lage ist, ihre Investitionen in den Sark Fund zu einem optimalen Zeitpunkt bzw. in optimaler Art und
Weise zu realisieren. Auch der Sark Fund kann seine Anteile an dem Sark Master Fund nur in
Ubereinstimmung mit den anwendbaren Riickgabebestimmungen des Sark Master Fund zurtickgeben, um
so seine Investitionen in den Sark Master Fund zu realisieren. Obwohl die Geschaftsfihrer des Sark Master
Fund vorgesehen haben, die Riickgabe von Anteilen (ordinary shares) an dem Sark Master Fund nicht
weniger hdufig als eine Rickgabe in den Sark Fund zuzulassen, haben sie sich ein weites Ermessen
hinsichtlich des Zeitpunkts der Riickgabe von Anteilen an dem Sark Master Fund vorbehalten.

Soweit in Bezug auf den Sark Master Fund oder die Marktgegebenheiten allgemein ein nachteiliges
Ereignis eintritt, ist dementsprechend die Fahigkeit der Gesellschaft, ihre Investitionen zu einem optimalen
Preis zu diesem Zeitpunkt zu realisieren und weitere Verlusten zu verhindern, durch die eingeschrankte
Fahigkeit der Gesellschaft, ihre Anteile an dem Sark Fund zurlickzugeben und durch die gegebenenfalls
eingeschrankte Moglichkeit des Sark Fund, seine Investition in den Sark Master Fund zu realisieren,
deutlich eingeschrankt. Aufgrund dieser Beschrankungen kann die Realisierung von Investitionen in den
Sark Fund durch die Gesellschaft eine erhebliche Zeit in Anspruch nehmen. Darilber hinaus kann die
eingeschréankte Mdglichkeit des Sark Fund, seine Anteile an dem Sark Master Fund zuriickzugeben, dessen
Liquiditat nachteilig beeinflussen, soweit die Gesellschaft oder andere Anteilinhaber an dem Sark Fund die
Ruckgabe ihrer jeweiligen Anteile an dem Sark Fund verlangen. Geldabfliisse und Riickgaben durch andere
Investoren in den Sark Fund und den Sark Master Fund kénnen ebenfalls einen nachteiligen Einfluss auf
den Wert der Investitionen der Gesellschaft haben.

Die Gesellschaft geht davon aus, dass Investitionen ihrer Vermodgenswerte auBerhalb des Sark Fund
ebenfalls verhdltnismaRig illiquide sind und unter vergleichbaren Einschrankungen der De-Investition
stehen.
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Der Wert der Referenz-Aktien kann durch Wahrungsschwankungen nachteilig beeinflusst werden

Die Referenz-Aktien der Gesellschaft sind in Euro denominiert. Die Anteile des Sark Fund sind Euro und
US-Dollar denominiert und die Basiswahrung des Sark Fund ist Euro. Bestimmte Vermdgenswerte des Sark
Master Fund koénnen allerdings in Wertpapiere oder andere Beteiligungen investiert werden, die auf von
Euro oder US-Dollar abweichende Wahrungen lauten. Dementsprechend koénnen die Werte dieser
Vermogenswerte durch die Schwankungen der Wéahrungswechselkurse positiv oder negativ beeinflusst
werden. Der Investment Manager versucht diese Wahrungswechselrisiko des Sark Funds gegenuber von
Euro abweichenden Wahrungen abzusichern. Darlber hinaus versucht der Investment Manager das
Euro/US-Dollar Wahrungswechselrisiko im Zusammenhang mit den US-Dollar denominierten Anteilen am
Sark Funds abzusichern. Der Sark Fund ist allerdings zwingend weiterhin Fremdwahrungsrisiken
ausgesetzt, da Absicherungsgeschéfte nicht vollumféanglich effektiv sein kénnen.

Leerverkdufe Sark Master Fund

Der Sark Master Fund kann in erheblichem Umfang sogenannte Leerverkédufe tatigen. Leerverkaufe, das
heiRt der Verkauf von Wertpapieren, die dem Verkdufer zum Zeitpunkt der VerauBerung nicht gehéren
(und damit der Verkauf von geliehenen Wertpapieren) bergen naturgemal gewisse zusétzliche Risiken.
Aufgrund der fehlenden Begrenzung der Kursentwicklung eines Wertpapiers setzen diese Transaktionen
den Sark Master Fund dem Risiko von unbegrenzten Verlusten aus, bis eine Position geschlossen werden
kann. Es besteht das Risiko, dass Wertpapiere, die sich der Sark Master Fund fur einen Leerverkauf
geliehen hat, kurzfristig an den Darlehensgeber zurlickgegeben werden missen. Falls die Aufforderung zur
Riickgabe der geliehenen Wertpapiere zu einem Zeitpunkt erfolgt, zu dem auch andere Leerverkaufer des
selben Wertpapiers ahnliche Aufforderungen erhalten, kann dies zu einer Marktverengung (einem sog. short
squeeze) fihren und der Sark Master Fund kann gezwungen sein, die leerverkauften geliehenen Wertpapiere
durch den Kauf neuer Wertpapiere auf dem Markt zu einem sehr ungiinstigen Zeitpunkt zu ersetzen. Dieser
Kauf kann unter Umstanden zu Preisen geschehen, die den urspringlichen Erl6s aus den Leerverkdufen bei
Weitem (bersteigen.

Die Verwendung von Fremdfinanzierung kann die Volatilitat der Rendite erhéhen

Die Gesellschaft und der Sark Master Fund dirfen zum Zwecke des Erhdhung des Investitionsgrads in
erheblichem MaRe Fremdfinanzierung einsetzen, um so ihre Zielrenditen innerhalb gewisser
Volatilitdtsparameter zu erreichen.

Wihrend Fremdfinanzierung die Mdglichkeit bietet, Ertrdge zu erhéhen, kann eine Fremdfinanzierung auch
den gegenteiligen Effekt haben und zu hohen Verlusten fiihren. Falls die Einnahmen und die
Kapitalwerterhohung aus Beteiligungen, die fremdfinanziert worden sind, unter den Kosten der
Fremdfinanzierung liegen, sinkt der Nettoinventarwert der Gesellschaft und/oder des Sark Master Fund.
Der Zweck der Verwendung von Fremdfinanzierung liegt in der Erh6hung des Investitionsgrads, weshalb
der aus dem Einsatz von Fremdfinanzierung resultierende Verlust in sich abwarts bewegenden Markten
hoher ware als wenn keine Fremdfinanzierung verwendet worden waére.

Die Gesellschaft kann in Folge von Handlungen des Investment Managers oder anderen Dienstleistern
Verluste erleiden

Die Gesellschaft wird keine Angestellten haben und ihre Geschaftsfiihrer sind samtlich auf "non-executive
Basis" ernannt worden. Demzufolge ist die Wertentwicklung der Gesellschaft in erheblichem Umfang von
der Performance der Dienstleister und insbesondere der sorgféltigen Erfullung der Pflichten des Investment
Managers unter seinem Management Vertrag abhéngig. In dem Fall, dass der Investment Manager oder ein
anderer Dienstleister betriigerisch handelt, fahrlassig ist, absichtlich oder - insbesondere im Fall des
Investment Managers - irrtimlich von seiner Investmentstrategie abweicht oder schlechte Entscheidungen
trifft, kann die Gesellschaft Verluste erleiden und ihre Wertentwicklung kann nachteilig betroffen sein.

Der Sark Master Fund unterliegt lediglich beschréankter Aufsicht und die rechtlichen
Rahmenbedingungen kénnen zu Schwierigkeiten flihren, die Rechte des Sark Fund und des Sark Master
Fund zu schitzen und durchzusetzen
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Ein GroRteil der Vermogenswerte der Gesellschaft wird indirekt in den Sark Master Fund investiert, der
selbst als auf den Cayman Islands ansassige Gesellschaft in einer Rechtsordnung gegriindet worden ist, in
der nur eine beschrénkte Aufsicht tiber den Sark Master Fund durch Aufsichtsbehdrden besteht. Der Schutz
durch eine solche Aufsicht kann weniger effektiv sein als eine durchgéngige Aufsicht durch eine
Aufsichtsbehorde.

Der Sark Fund und der Sark Master Fund kénnen Gegenstand einer Anzahl von ungewoéhnlichen Risiken
sein, einschliellich unzureichendem Investorschutz, widerspriichlicher Gesetzgebung, unvollstdndigen,
unklaren und sich &ndernden Gesetzen, Missachtung oder Zuwiderhandlung von Vorschriften durch andere
Marktteilnehmer, dem Fehlen von etablierten und effektiven Rechtswegen, dem Fehlen von Verhaltens-
und Vertraulichkeitsstandards, wie sie fur entwickelte Markte charakteristisch sind, und dem Fehlen von
Durchsetzungsmaglichkeiten von bestehenden Vorschriften. Es kann keine Zusicherung gegeben werden,
dass diese Schwierigkeiten bezuglich des Schutzes und der Durchsetzung von Rechten keinen erheblich
nachteiligen Effekt auf den Sark Fund oder den Sark Master Fund und ihre jeweilige Geschaftstatigkeit
haben.

Der Sark Master Fund kann zu gewissen Zeitpunkten lediglich wenige, verhéltnismaRig umfangreiche
Beteiligungen halten

Der Sark Master Fund kann jederzeit wenige, aber dafiir verhéltnismaRig umfangreiche Beteiligungen
halten. Aufgrund dieser Konzentration von Vermdgenswerten kann jeder signifikante Verlust in einem
umfangreichen Beteiligungswert zu signifikanten Verlusten des Sark Master Fund und dementsprechend
der Gesellschaft fihren.

Der Einsatz von Derivaten durch den Sark Master Fund beinhaltet eine Anzahl von spezifischen
mdglichen Risiken

Der Sark Master Fund kann als Teil seiner Investmenttaktik und/oder zu Absicherungszwecken sowohl
borsengehandelte als auch aulRerbdrslich sogenannte over-the-counter Derivate, einschlieBlich insbesondere
von Futures, Forwards, Swaps, Optionen und sogenannten “contracts for differences" einsetzen. Diese
Instrumente konnen hochgradig volatil sein und den Investor einem hohen Verlustrisiko aussetzen. Die
geringe anfangliche Hinterlegung des sogenannten Einschusses, der normalerweise verlangt wird, um eine
Position in derartigen Instrumenten einzugehen, erlaubt einen hohen Grad von Hebelwirkung.
Dementsprechend kann, abhangig von der Art des jeweiligen Instruments, eine relativ geringe Anderung
des Preises eines Kontrakts oder zugrundeliegenden Wertpapiers zu einem Gewinn oder Verlust fiihren, der
verhaltnisméaBig hoch im Vergleich zu dem anfénglich hinterlegten Einschuss ist. Zudem kann sie zu
weiteren Verlusten, die den hinterlegten Einschuss Ubersteigen, flhren. Darlber hinaus kénnen tagliche
Beschrankungen von Kursfluktuationen und Beschrankungen von spekulativen Positionen an Boérsen die
sofortige Glattstellung von Positionen verhindern, was zu deutlich erhéhten Verlusten fiihren kann.

Dartber hinaus beinhaltet der Einsatz von derivativen Instrumenten gewisse besondere Risiken,
einschliellich (i) der Abhé&ngigkeit von der Fahigkeit des Investment Managers, die Kursentwicklungen der
zu Grunde liegenden Wertpapiere und Bewegungen in den Zinssatzen im Voraus zu erkennen; (ii) soweit
Derivate zu Absicherungszwecken eingesetzt werden, kann es zu einem unstimmigen Verhaltnis zwischen
den Ertrdgen aus dem derivativen Instrument und den Ertrdgen aus den Investitionen oder Marktsegmenten,
die abgesichert werden sollen, kommen; (iii) des Umstands, dass die Fahigkeiten, die benétigt werden, um
diese Instrumente einzusetzen, sich von den Fahigkeiten, die Investitionen des Sark Master Fund
auszuwahlen, unterscheiden kénnen und (iv) mégliche Behinderungen einer effektiven Portfolioverwaltung
oder der Fahigkeit, Rickgabeverlangen oder anderen Kkurzfristigen Verpflichtungen, die auf die
entsprechenden Vermodgensgegenstande des Sark Master Fund entfallen, nachzukommen.

Der Sark Master Fund kann dariber hinaus gedeckte, sog. covered, und ungedeckte, sog. uncovered,
Optionen auf Wertpapiere oder andere Vermdogensgegenstande verkaufen. Soweit diese Optionen
uncovered sind, kann dem Sark Master Fund ein Verlust in unbegrenzter Hohe entstehen. Weil ein
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wesentlicher Anteil der Vermdgenswerte der Gesellschaft indirekt in den Sark Master Fund investiert wird,
wirde dieser Umstand auch zu einem erheblichen oder sogar totalen Verlust des Wertes der
Vermogensgegenstande der Gesellschaft flhren.

Der Handel auf Derivatemarkten kann unreguliert oder jedenfalls Gegenstand von weniger Regulierung als
auf anderen Markten sein. Mérkte fiir Derivate sind im Allgemeinen relativ junge Mérkte und es ist deshalb
nicht absehbar, wie sich diese Markte wéahrend Perioden von untblicher Kursvolatilitat oder Instabilitat,
Marktliquiditat oder notleidenden Krediten entwickeln. Der Sark Master Fund kann in diesen oder anderen
Situationen aufgrund seiner derivativen Positionen erhebliche Verluste erleiden.
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11. VERANTWORTLICHE PERSONEN

Die Emittentin BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH (mit Sitz in Frankfurt am Main und
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Nr. HRB 35628) und die
Anbieterin BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C., 75018 Paris, Frankreich, (ibernehmen gemal § 5 Absatz
4 Wertpapierprospektgesetz die Verantwortung fir den Inhalt dieses Prospekts. Sie erkléaren, dass ihres
Wissens, die im Prospekt genannten Angaben richtig und keine wesentlichen Umstande ausgelassen sind.
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V. WICHTIGE ANGABEN

Interessen von Seiten nattrlicher und juristischer Personen, die an der Emission/dem Angebot beteiligt
sind

Die Anbieterin BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C. kann sich von Zeit zu Zeit fiir eigene Rechnung oder
fir Rechnung eines Kunden an Transaktionen beteiligen, die mit den Wertpapieren in Verbindung stehen.
Ihre Interessen im Rahmen solcher Transaktionen kdnnen ihrem Interesse in der Funktion als Anbieterin
widersprechen.

BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C. ist Gegenpartei bei Deckungsgeschaften bezlglich der
Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren. Daher kdnnen hieraus Interessenkonflikte resultieren
zwischen der BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C. und den Anlegern hinsichtlich (i) ihrer Pflichten als
Berechnungsstelle bei der Ermittlung der Kurse der Wertpapiere und anderen damit verbundenen
Feststellungen und (ii) ihrer Funktion als Anbieterin.

Zudem kann und wird die BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C. in Bezug auf die Wertpapiere eine andere
Funktion als die der Anbieterin auslben, z.B. als Berechnungsstelle, Zahl- und Verwaltungsstelle und/oder
ggf. als Indexsponsor.

Grinde fir das Angebot und die Verwendung der Erlése (sofern diese nicht in der Gewinnerzielung
und/oder Absicherung bestimmter Risiken liegen)

Im Rahmen des Angebots steht die Gewinnerzielung im Vordergrund. Der Nettoerlds der Emission dient
der Finanzierung der Geschéftsentwicklung der Emittentin und der BNP PARIBAS Gruppe.
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V. ANGABEN UBER DIE ANZUBIETENDEN WERTPAPIERE

1. Angaben Uber die Wertpapiere

(a) Allgemeine Angaben (ber den unter den Wertpapieren zu zahlenden Einldsungsbetrag

Endloszertifikate

Mit dem Erwerb der Zertifikate hat der Zertifikatsinhaber einen Anspruch auf Zahlung eines
Einldsungsbetrages, der sich nach den Zertifikatsbedingungen errechnet, wobei sich der Einldsungsbetrag
in Abh&ngigkeit von der Kursentwicklung der Referenzaktie am jeweiligen Einlésungstermin berechnet und
theoretisch auch Null betragen kann.

Es ist zu beachten, dass zu keinem Zeitpunkt wéhrend der Laufzeit der Zertifikate die Zahlung eines
Einlésungsbetrages automatisch féllig wird. Ein Einldsungsbetrag wird nur dann gezahlt, wenn entweder
der Inhaber des Zertifikate sein Einldsungsrecht ausibt oder die Emittentin die Zertifikate gemé&R § 5 der
Zertifikatsbedingungen ordentlich gekundigt hat. Da eine Kiindigung durch die Emittentin ungewiss ist,
erhdlt der Zertifikatsinhaber ggf. nur dann einen Einldsungsbetrag, wenn er selbst aktiv sein
Einldsungsrecht auslbt. Eine Austbung des Einldsungsrechts ist jedoch nur an den in den
Zertifikatsbedingungen genannten Einldsungsterminen maoglich.

(b) International Securities Identification Number und Wertpapierkennnummer
Die International Securities Identification Number (ISIN) und die Wertpapierkennnummer (WKN) fiir die

Zertifikate lauten: ISIN: DEOOOBN1BAG4 und WKN: BN1BAG

(c) Beschliisse, Erméchtigungen und Genehmigungen zur Schaffung der Wertpapiere
Die Emission der Zertifikate wurde von der Geschaftsfilhrung der Emittentin am 4. Oktober 2006
beschlossen.

(d) Etwaige Beschrankungen fur die freie Ubertragbarkeit der Wertpapiere
Die freie Ubertragbarkeit der Wertpapiere unterliegt keinen Beschréankungen.

(e) Angabe des Emissionstermines
6. November 2006

(f) Fur die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber sind allein die Zertifikatsbedingungen mafigeblich.
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2. Quellensteuerabzug in der Bundesrepublik Deutschland

1.

Allgemeine Hinweise

Die nachfolgende Darstellung der steuerlichen Konsequenzen einer Anlage in die Endloszertifikate
basiert auf den rechtlichen Vorschriften, die zum Zeitpunkt der Drucklegung des Prospektes gelten.
Die Emittentin weist darauf hin, dass sich die Besteuerung aufgrund zukiinftiger Anderungen der
gesetzlichen Vorschriften andern kann.

Obwohl die Darstellung die Beurteilung der steuerlichen Konsequenzen durch die Emittentin
widerspiegelt, darf sie nicht als Garantie in einem nicht abschlieBend geklarten Bereich
missverstanden werden. Dartber hinaus darf die Darstellungr; nicht als alleinige Grundlage fir die
steuerliche Beurteilung einer Anlage in die Endloszertifikate dienen, da letztlich auch die
individuelle Situation des einzelnen Anlegers beriicksichtigt werden muss. Potentielle Anleger sind
gehalten, sich hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen des Erwerbs, des Haltens, der
VerdulRerung oder Einldsung, sowie der unentgeltlichen Ubertragung der Endloszertifikate an ihre
Steuerberater zu wenden. Nur diese Steuerberater sind in der Lage, die flr die steuerliche Situation
der jeweiligen Inhaber der Endloszertifikate relevanten Einzelheiten angemessen zu beurteilen.

Die Darstellung beschrankt sich daher auf einen allgemeinen Uberblick tiber magliche steuerliche
Konsequenzen. Sie nimmt keine Stellung zur Besteuerung in anderen Staaten als Deutschland.

Besteuerung der Endloszertifikate im Privatvermogen

(@)

(b)

Einklnfte aus Kapitalvermogen

Nach Ansicht der Emittentin sind die Zertifikate keine Kapitalforderungen im Sinne von § 20
Abs. 1 Nr. 7 Einkommensteuergesetz ("EStG"). Eine Kapitalforderung im Sinne dieser Vorschrift
ist nur dann gegeben, wenn die Rlckzahlung des Kapitalvermdgens oder ein Entgelt fur die
Uberlassung des Kapitalvermdgens zur Nutzun?_ zugesagt oder gewahrt wird. Eine Zusage (eine in
den Emissionsbedingungen enthaltene vertragliche Vereinbarung einer Entgeltzahlung oder der
Kapitalriickzahlung) ist hier nicht Bestandteil des Angebotes, da weder ein Entgelt fir die
Uberlassung des Kapitalvermogens noch die Rickzahlung des Kapitalvermdégens ausdrucklich oder
stillschweigend vereinbart ist. Gewahrung bedeutet, dass ohne eine ausdriickliche oder
stillschweigende Vereinbarung eine Entgeltzahlun% oder die Kafitalr[]ckzahlung aufgrund der
Ausgestaltung der Kapitalanlage sicher ist (BMF-Schreiben v. 21.7.1998, IV B 4 - S 2252 -
116/98, StEK EStG § 20 Nr. 237). Fir das Vorliegen einer Gewahrung kommt es nach Ansicht der
Finanzverwaltung auf den Emissionszeitpunkt an %OFD Kiel v. 3.7.2003, S 2252 A — St 231, StEK
EStG § 20 Nr. 308). Ist die Ruckzahlung des Kapitals unsicher, so ist keine Steuerpflicht nach § 20
Abs. 1 Nr. 7 EStG gegeben (OFD Kiel v. 3.7.2003, S 2252 A — St 231, StEK EStG § 20 Nr. 308).

Bei den vorliegenden Zertifikaten sind die Rickzahlungsmodalitaten (Zahlung des
RUckzathngsbetrags) und die Hohe des Rickzahlungsbetrages von der Wertentwicklung der Aktie
der Boussard & Gavaudan Holding Ltd abhé&ngig. Der Ruckzahlungsbetrag kann Null betragen.

Private VerauRerungsgeschafte

Eine Besteuerung der Endloszertifikate ist jedoch nach den Vorschriften (ber private

Veraulerungsgeschafte moglich. In Betracht kommt eine Besteuerung als VerdulRerungsgeschaft

gl;e@élz §I,E%3GA s.1S. 1 Nr. 2 EStG oder eine Besteuerung als Termingeschéft gemé&R § 23 Abs. 1 S.
r. tG.

Die Veraulerung eines Zertifikats ist gemaR § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 EStG steuerbar, wenn der
Zeitraum zwischen Anschaffung des Endloszertifikats und seiner VerdulRerung nicht mehr als ein
Jahr betragt. Nach Ansicht des BFH ist die Einlosung des Endloszertifikats einer VerauRerung
gleichzustellen (BFH v. 14.12.2004, V111 R 5/02, BStBI 11 2005, 739).

Gewinne aus privaten VerdauBerungsgeschaften sind steuerfrei, wenn sie allein oder zusammen mit
anderen Gewinnen aus privaten VerdulRerungsgeschaften € 512 erreichen oder ubersteigen.
Verluste, die innerhalb des beschriebenen Einjahreszeitraums realisiert werden, kénnen nur mit den
Gewinnen aus privaten Verdulerungsgeschaften verrechnet werden. Soweit dies in dem Veran-
lagungszeitraum, in dem die Verluste angefallen sind, nicht mdglich ist, konnen die Verluste in das
vorhergehende Jahr zuriickgetragen oder unbegrenzt in zukiinftige Jahre vorgetragen und in einem
anderen Veranlagungszeitraum mit Gewinnen aus privaten VerduBerungsgeschaften ggf.
eingeschrénkt verrechnet werden.
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Werden die Endloszertifikate langer als ein Jahr gehalten, sind Gewinne aus der VerauRerung oder
Einlosung nach Ansicht der Emittentin nicht steuerpflichtig, wenn die Endloszertifikate im
P_rlxqtvermégen gehalten werden. Im Gegenzug werden auch Verluste steuerlich nicht berlick-
sichtigt.

Behandlung nach dem Investmentsteuergesetz (InvStG)

Die steuerlichen Sondervorschriften des InvStG sind nach Ansicht der Emittentin auf die
Endloszertifikate nicht anwendbar. Das InvStG ist unter anderem auf ausléndische
Investmentanteile anzuwenden. Dies sind grundsétzlich sémtliche Anteile an einem auslandischem
Recht unterstehenden Vermdégen, das nach dem Grundsatz der Risikomischung zusammengesetzt
ist. Das BMF hat klargestellt, dass solche Anteile nur vorliegen, wenn zwischen dem Rechtsinhaber
und dem Rechtstrager des auslandischen Vermdogens direkte Rechtsbeziehungen bestehen, die
mitgliedschaftlicher oder schuldrechtlicher Natur sein konnen (BMF v- 2.6.2005, 1V C 1 -S 1980 —
1 — 87/05, BStBl | 2005, 728, Tz. 9). Zertifikate, die Ergebnisse eines auslandischen
Investmentvermdgens, mehrerer solcher Vermogen oder eines Index auf solche Vermdgen nur
nachvollziehen (hier die Endloszertifikate), sind dagegen kein ausléandischer Investmentanteil.

Besteuerung der Endloszertifikate im Betriebsvermdgen

Werden die Zertifikate im Betriebsvermdgen gehalten, so sind samtliche Gewinne steuerpflichtig
und s&mtliche Verluste steuerlich abzugsfahig, wenn sie realisiert werden.

EU-Zinsrichtlinie

Am 3. Juni 2003 hat der Rat der Europdischen Union die Richtlinie im Bereich der Besteuerung
von Zinsertragen (2003/48/EG) erlassen. Die seit dem 1. Juli 2005 anzuwendende Richtlinie wurde
in Deutschland durch die am 1. Juli 2005 in Kraft(?etretene Zinsinformationsverordnung (Z1V)
umgesetzt. Nach den Regelungen der Richtlinie ist jeder Mitgliedstaat verpflichtet, den zustandigen
Behorden eines anderen Mitgliedstaates Auskinfte Gber Zinszahlungen und gleichgestellte
Zahlungen zu erteilen, die im jeweiligen Mitgliedstaat an eine Person gezahlt werden, die in einem
anderen Mitgliedstaat anséssig_ist. Der materielle Zinsbegriff der Zinsinformationsverordnung
entspricht nach dem Verstandnis der deutschen Finanzverwaltung dem Begriff der Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen grundsétzlich im Sinne des 8 20 Abs. 1 Nr. 7 gBMF-ElnfUhrungsschrelben zur
ZIV vom 6.1.2005, IV C 1 — S 2000 — 363/04, BStBI. | 2006, S.29 Tz. 40). Nach Ansicht der
Emittentin findet die ZIV damit auf die Endloszertifikate keine Anwendung.

Kapitalertragsteuer

Erlose aus der VerduRerung oder Einlosung der Endloszertifikate unterliegen keiner deutschen
Quellensteuer.

Anlegern wird ferner empfohlen, im Hinblick auf die individuellen steuerlichen Aus-
wirkungen der Anlage den eigenen steuerlichen Berater zu konsultieren.
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3. Quellensteuerabzug in der Republik Osterreich

Besteuerung der Zertifikate in der Republik Osterreich

Die nachstehenden Ausfiihrungen geben die zum Zeitpunkt der Drucklegung dieses Prospekts geltende
Osterreichische Rechtslage und Verwaltungspraxis wieder und beziehen sich auf Anleger, die in Osterreich
unbeschrénkt steuerpflichtig sind. Dartber hinaus stellt diese Ubersicht nur eine Kurzzusammenfassung
dar und ersetzt keine detaillierte Prifung der Rechtslage im Einzelfall. Die steuerlichen Folgen des
Erwerbs, des Haltens und der VerauRerung der Zertifikate in anderen Landern werden nicht erlautert.
Potenzielle Anleger werden darauf hingewiesen, dass sie hinsichtlich der steuerlichen Behandlung der
Ertrage aufgrund des Erwerbs, des Haltens und der Verauferung der Zertifikate einen Steuerberater
konsultieren sollten. Es ist generell darauf hinzuweisen, dass die Finanzverwaltung bei neuen
Finanzprodukten, mit denen auch steuerliche Vorteile verbunden sein konnen, eine kritische Haltung
einnimmt. Das steuerliche Risiko aus den Zertifikaten tragt der Kaufer.

(a) Allgemein

Nach Ansicht der Emittentin sind die Zertifikate als Forderungswertpapiere im Sinne des § 93 Abs 3
Einkommensteuergesetz (EStG) anzusehen.

(b) Naturliche Personen — Besteuerung im Privatvermdogen

Nattirliche Personen, welche Forderungswerti)apiere in ihrem Privatvermdgen halten, unterliegen mit den
Zinsen daraus (dazu zahlt auch ein allfalliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und dem
Einldsewert) der Einkommensteuer nach § 27 Abs 1 Z 4 und § 27 Abs 2 Z 2 EStG.

Werden die Zinsen (ber eine inlandische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann kommt es zum Abzug
von Kapitalertragsteuer (KESt) von 25 %; U(ber den Abzug von KESt hinaus besteht keine
Einkommensteuerpflicht (Endbesteuerung gemal 8 97 Abs 1 EStG), sofern die Forderungswertpapiere
zusatzlich an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkrels angeboten
werden. Werden die Zinsen nicht tber eine inldndische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann missen
sie in der Steuererkldrung angegeben werden; sie unterliegen dann einer Besteuerung mit einem
begunstigten Satz von 25 %, sofern die Forderungswertpapiere zusétzlich an einen in rechtlicher und
tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Wenn die Forderungswertpapiere
nicht an einen in_rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden,
dann missen die Zinsen in der Steuererklarung angegeben werden; sie unterliegen dann einer Besteuerung
nach dem progressiven Einkommensteuertarif, wobei eine allfallige KESt auf die Steuerschuld anzurechnen
ist.

(c) Natdrliche Personen — Besteuerung im Betriebsvermdgen

Natrliche Personen, welche Forderungswertpapiere in einem Betriebsvermdgen halten, unterliegen mit den
Zinsen daraus ﬁgazu zdhlt auch ein allfalliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und dem
Einlosewert) der Einkommensteuer.

Werden die Zinsen (ber eine inlandische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann kommt es zum Abzug
von Kapitalertragsteuer von 25 %; uber den Abzug von KESt hinaus besteht keine Einkommensteuerpflicht
(Endbesteuerung gemall § 97 Abs 1 EStG), sofern die Forderungswertpapiere zusatzlich an einen in
rechtlicher und tatséchlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Werden die Zinsen
nicht Gber eine inldndische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann mussen sie in der Steuererkldrung
angegeben werden; sie unterliegen dann einer Besteuerung mit einem begtinstigten Satz von 25 %, sofern
die Forderungswertpapiere zusatzlich an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten
Personenkreis angeboten werden. Wenn die Forderungswertpapiere nicht an einen in rechtlicher und
tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden, dann muissen die Zinsen in der
Steuererklarung angegeben werden; sie unterliegen dann einer Besteuerung nach dem progressiven
Einkommensteuertarif, wobei eine allfallige KESt auf die Steuerschuld anzurechnen ist.

(d) Kapitalgesellschaften

KaPithgesel_lschaften unterliegen mit den Zinsen aus Forderungswer'g)apieren (dazu zéhlt auch ein

alltélliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und dem Einlosewert) der Kdrperschaftsteuer von 25 %.

Llégtéer den Voraussetzungen des 8 94 Z 5 EStG (Befreiungserkldrung) kommt es nicht zum Abzug von
t.
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(e) Privatstiftungen

Privatstiftungen nach dem Privatstiftungsgesetz, welche die Voraussetzung des § 13 Absl Z 1
Korperschaftsteuergesetz  (KStG) erflillen (offen legende, eigennutzige Privatstiftungen) und
Forderungswertpapiere im Privatvermdgen halten, unterliegen mit den Zinsen daraus (dazu zahlt auch ein
allfalliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und dem Einlbsewertg gemal § 13 Abs 3 Z 1 KStG der
Korperschaftsteuer (Zwischenbesteuerung) mit einem Steuersatz von 12,5 %, unter der VVoraussetzung, dass
die Forderungswertpapiere zusétzlich an einen in rechtlicher und tatséchlicher Hinsicht unbestimmten
Personenkreis angeboten werden. Wenn die Forderungswertpapiere nicht an einen in rechtlicher und
tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden, dann unterliegen die Zinsen der
Korperschaftsteuer mit einem Steuersatz von 25 %. Unter den Voraussetzungen des § 94 Z 11 EStG kommt
es nicht zum Abzug von KESt.

(F) Hinweis zum Investmentfondsgesetz

GemaR 8§ 42 Abs 1 Investmentfondsgesetz (InvFG) gilt als ausléandischer Investmentfonds, ungeachtet der
Rechtsform, jedes einem auslandischen Recht unterstehende Vermadgen, das nach dem Gesetz, der Satzung
oder der tatsachlichen Ubung nach den Grundsétzen der Risikostreuung angelegt ist. Von dieser Definition
sind jedoch WVeranlagungsgemeinschaften in Immobilien im Sinne des § 14 Kapitalmarktgesetz
ausgenommen. Es ist darauf hinzuweisen, dass die Osterreichische Finanzverwaltung in den
Investmentfondsrichtlinien zur Frage der Abgrenzung von Indexzertifikaten auslandischer Anbieter und
einerseits und auslandischen Investmentfonds andererseits Stellung genommen hat. Danach ist ein
ausléndischer Investmentfonds dann nicht anzunehmen, wenn fur Zwecke der Emission ein uberwiegender
tatsachlicher Erwerb dieser Wertpapiere durch den Emittenten oder einen allenfalls von ihm beauftragten
Treuhander unterbleibt und kein aktiv gemanagtes Vermdégen vorliegt.

(9) Hinweis zur EU-Quellensteuer

8 1 EU-Quellensteuergesetz (EU-QuStG) sieht — in Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3.
Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertrdgen — vor, dass Zinsen, die eine inlandische Zahlstelle
an einen wirtschaftlichen Eigentiimer, der eine naturliche Person ist, zahlt oder zu dessen Gunsten einzieht,
der EU-Quellensteuer unterliegen, sofern der wirtschaftliche Eigentimer seinen Wohnsitz in einem anderen
Mitgliedstaat der EU hat. Die EU-Quellensteuer betragt derzeit 15 % und wird schrittweise auf 20 % und
danach auf 35 % angehoben werden.

Keine EU-Quellensteuer ist zu erheben, wenn der wirtschaftliche Eigentlimer der Zahlstelle eine vom
Wohnsitzfinanzamt des Mitgliedstaats seines steuerlichen Wohnsitzes auf seinen Namen ausgestellte
Bescheinigung mit folgenden Angaben vorlegt:

0 Name, Anschrift und Steuer- oder sonsti?e Identifizierungshummer oder, in Ermangelung einer
solchen, Geburtsdatum und -ort des wirtschaftlichen Eigentlimers;
1 Name und Anschrift der Zahistelle; und
2 \I/<V0ntonu_mmer des wirtschaftlichen Eigentiimers oder, in Ermangelung einer solchen, Kennzeichen des
ertpapiers.
Diese Bescheinigung gilt fir Zinszahlungen oder Zinsgutschriften fiir einen Zeitraum von drei Jahren ab
Ausstellung und ist durch die Zahlstelle ab Vorlage zu berticksichtigen.

Betreffend die Frage, ob Indexzertifikate der EU-Quellensteuer unterliegen, unterscheidet die
osterreichische Finanzverwaltung zwischen Indexzertifikaten mit und ohne Kapitalgarantie, wobei eine
Kapitalgarantie bei Zusicherung der Rickzahlung eines Mindestbetrages des eingesetzten Kapitals oder
auch bel der Zusicherung von Zinsen besteht.

**k*x
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4. Angaben Uber die Referenzaktie

Die nachfolgenden Informationen in Bezug auf die Aktien (die "Referenzaktien”) der Boussard &
Gavaudan Holding Limited (die "Gesellschaft") bestehen lediglich aus Auszligen oder
Zusammenfassungen von Informationen, die die Emittentin dem fiir die Borsenzulassung der Gesellschaft
verwendeten Prospekt der Boussard & Gavaudan Holding entnommen hat. Die Emittentin bestétigt, dass
diese Informationen korrekt wiedergegeben wurden und dass - soweit es der Emittentin bekannt ist und die
Emittentin aus diesen Informationen ableiten konnte - keine Tatsachen unterschlagen wurden, die die
reproduzierten Informationen unkorrekt oder irrefuhrend gestalten wirden. Dartiber hinaus wird von der
Emittentin keine weitergehende oder sonstige Gewahr fur die Informationen in Bezug auf die
Referenzaktie und die Gesellschaft Gbernommen. Insbesondere Ubernimmt die Emittentin keine
Verantwortung daftir, dass (i) die folgenden Angaben zutreffend und vollstandig sind oder (ii) dass kein
Umstand eingetreten ist, der die Richtigkeit und Vollstandigkeit beeintrachtigen konnte, und (iii) dass die
Ziele der Anlagepolitik des Gesellschaft tatsachlich erreicht werden.

Interessierte Anleger sollten im Hinblick auf die Gesellschaft und die Referenzaktien zusatzliche eigene
Nachforschungen anstellen. Dazu sollten sie alle Quellen nutzen, die ihnen angemessen erscheinen, unter
anderem die Veroffentlichungen der Gesellschaft wie zum Beispiel den fiir die Borsenzulassung
verwendeten Prospekt der Gesellschaft.

4.1. Die Referenzaktie

Bei der Referenzaktie handelt es sich um die Stammaktie der Boussard & Gavaudan Holding Limited, ISIN
GGO0B1FQG453 (die "Referenzaktie™). Die Zulassung der Aktien der Gesellschaft zum Handel an der
Euronext Amsterdam N.V. ("Euronext Amsterdam”) ist beantragt. Die Notierungsaufnahme in dem
Segment "Eurolist by Euronext™ ist fur den 2. November 2006 vorgesehen.

Die dem Zertifikat zugewiesene Referenzaktie ist auch der Tabelle in den Zertifikatshedingungen zu
entnehmen. § 4 (Anpassungen, auflerordentliche Kindigung) der Zertifikatsbedingungen bleibt jedoch
vorbehalten.

4.2. Boussard & Gavaudan Holding Limited

Die Gesellschaft

Boussard & Gavaudan Holding Limited ist eine geschlossene Investmentgesellschaft, die am 3. Oktober 2006
in Guernsey registriert (Registernummer 45582) und mit beschrénkter Haftung auf unbestimmte Zeit
gegriindet worden ist. Die Gesellschaft wird ihre Vermdgenswerte so investieren, dass ein Exposure zu einer
Vielzahl von Alternative Investment Strategien, die von Boussard & Gavaudan Asset Management, LP
verwaltet werden (der "Investment Manager™), erreicht wird.

Anlageziel der Gesellschaft

Es ist das Anlageziel der Gesellschaft, langfristig einen Wertzuwachs ihrer Vermdgenswerte zu erreichen.
Die Gesellschaft versucht dies zu erreichen, indem sie in den Sark Fund (der "Sark Fund") investiert, der
ein Zufuhrungsfonds, ein sog. feeder fund, in den Sark Master Fund (der " Sark Master Fund ") ist, das
heilt seine Vermdogenswerte in den Sark Master Fund investiert. Die Gesellschaft investiert dabei in eine
separate Klasse von Euro denominierten Anteilen, fir die auf Ebene des Sark Fund weder
Verwaltungsgebuhren noch wertentwicklungsabhangige Gebuhren, sog. Performancegebihren, erhoben
werden. Die Gesellschaft soll damit von der Vielzahl von Strategien, die der Sark Fund ermdglicht,
profitieren, ohne dass dabei auf verschiedenen Ebenen Gebuhren anfallen.

Im Lauf der Zeit kann ein Teil des Nettovermdgens der Gesellschaft nach Ermessen des Investment
Managers in andere Hedge Funds (soweit diese Hedge Funds vom Investment Manager verwaltet werden,
wird die Gesellschaft in solche Aktienklassen investieren, fur die auf Ebene der zu Grunde liegenden Fonds
keine Verwaltungs- bzw. Performancegeblhren erhoben werden) und/oder in andere vom Investment
Manager ausgewahlte Finanzinstrumente investieren, die es unter Verwendung von Fremdfinanzierung und
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zusammen mit den aus dem Sark Fund erzielten Ertrdgen der Gesellschaft ermdglich sollen, ihre Ziel-
Jahresrendite zu erreichen. Die Gesellschaft beabsichtigt, Wechselkursrisiken im Zusammenhang mit ihren
Investitionen vollumféanglich abzusichern.

Investment Manager

Boussard & Gavaudan Asset Management, LP, fungiert als Investment Manager und ist als solcher fiir die
laufende Verwaltung der Vermdgenswerte der Gesellschaft verantwortlich. Investment Manager ist eine
Vermogensverwaltungsgesellschaft, die gezielt versucht, die Anlageziele ihrer Fonds durch eine
Kombination von Fundamentalanalyse und Handelserfahrung zu erreichen. Die verwalteten
Vermoégenswerte in den finf Fonds der Gesellschaft beliefen sich am 31. August 2006 insgesamt auf
ungeféhr € 1,270 Millionen.

Sark Fund und Sark Master Fund

Der Sark Fund ist als ein Zufuhrungsfonds, ein sog. feeder fund, ausgestaltet und samtliche Vermdgenswerte
des Sark Fund (soweit sie nicht als Bargeld gehalten werden) werden in Stammaktien (ordinary shares) des
Sark Master Fund investiert. Das Anlageziel des Sark Master Fund ist es, attraktive und risikoangepasste
Ertrage aus Kapitalanlagen unter gleichzeitiger Einhaltung von Grundsétze der Vermeidung des Verlustrisikos
zu erreichen. Der Sark Master Fund ist ein opportunistischer Multi-Strategie Fonds mit Schwerpunkt Europa,
der Uberwiegend mit Instrumenten, die eine nicht-linearen Auszahlung aufweisen, Arbitrage betreibt, um
besondere Gegebenheiten auszunutzen.

Fremdfinanzierung

Die Gesellschaft hat nach ihrer Satzung das Recht, Gelder in einem Betrag von bis zu 100% ihres
Nettoinventarwerts im Zeitpunkt der Darlehensaufnahme, als Darlehen aufzunehmen. Die Gesellschaft
beabsichtigt, die Mittel aus dieser Fremdfinanzierung (i) fur die Verwaltung des taglichen Cash Flows, das
heiflt zur Deckung von Kosten der Gesellschaft und zur Finanzierung des Ruckerwerbs ihrer Aktien und
(ii) zur Hebelung von maglichen Direktinvestitionen der Gesellschaft, die nicht in den Sark Fund getéatigt
werden, zu verwenden.

Ausschattungspolitik
Die Geschéftsfiihrer der Gesellschaft beabsichtigen nicht, Ausschittungen vorzunehmen und sdmtliche
Ertrage werden reinvestiert.

Verwaltungs- und Performancegebtihren

Die Gesellschaft hat mit dem Investment Manager einen Management Vertrag abgeschlossen. Nach diesem
Vertrag erhdlt der Investment Manager fur seine Tétigkeit sowohl eine Verwaltungs- als auch eine
Performancegebiihr.

Corporate Governance

Christopher Fish, Sameer Sain und Nicolas Wirz sind als Geschéftsfiihrer der Gesellschaft samtlich jeweils
unabhangig von dem Investment Manager. Die Gesellschaft verhalt sich in Ubereinstimmung mit den
jeweils anwendbaren corporate governance Vorschriften des Rechts von Guernsey.

4.3. Weitere Informationen

Weitere Informationen Uber die Referenzaktie, insbesondere Angaben in Bezug auf die Gesellschaft und die
Wert- und Kursentwicklung der Referenzaktie, sind derzeit auf der allgemein zugénglichen Internetseite
der Gesellschaft unter www.bgholdingltd.com und auf der Internetseite der Euronext Amsterdam N.V.
unter http://www.euronext.com abrufbar.
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VI. BEDINGUNGEN UND VORAUSSETZUNGEN FUR DAS ANGEBOT

1. Bedingungen, Angebotsstatistiken, erwarteter Zeitplan und erforderliche MalRnahmen fir die
Antragstellung

Die bis zu 2.000.000 Zertifikate werden von der BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C., Paris, Frankreich in
der vom 23. Oktober 2006 bis zum 31. Oktober 2006, 13:00 Uhr MEZ, dauernden Zeichnungsfrist zum
Ausgabepreis von Euro 10 (in Worten Euro zehn) je Zertifikat angeboten.

Danach wird der Verkaufspreis von der BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C. fortlaufend festgesetzt.

AuBer dem vorgenannten Ausgabepreis bzw. den Verkaufspreisen werden dem Erwerber seitens der
Emittentin bzw. der Anbieterin beim Erwerb der Zertifikate keine weiteren Kosten in Rechnung gestellt;
vorbehalten bleiben jedoch Kosten, die dem Erwerber im Rahmen des Erwerbs der Zertifikate Uber Banken
und Sparkassen entstehen kénnen und Gber die weder die Emittentin noch die Anbieterin eine Aussage
treffen kdnnen.

Die Emittentin behélt sich vor, die Zeichnungsfrist vorzeitig zu beenden und Zeichnungsantrége nicht oder
nur teilweise anzunehmen.

Das Emissionsvolumen, das auf der Grundlage der sich wahrend der Zeichnungsfrist ergebenden Nachfrage
ermittelt wird, wird am Tag nach dem Ende der Zeichnungsfrist (dies ist, vorbehaltlich der vorzeitigen
Beendigung der Zeichnungsfrist gemaR voranstehendem Satz, der 1. November 2006) festgelegt und
unverziglich von der Emittentin in einem Uberregionalen Borsenpflichtblatt veréffentlicht.

Die Emittentin behalt sich eine Aufstockung des Emissionsvolumens vor.

Im Zusammenhang mit dem Angebot und Verkauf der Zertifikate bzw. der Verbreitung von
Angebotsunterlagen tber die Zertifikate sind die jeweils anwendbaren Gesetze der L&nder zu beachten, in
denen die Zertifikate angeboten oder verkauft bzw. die Angebotsunterlagen verbreitet werden.

2. Plan fir die Verbreitung der Wertpapiere und deren Zuteilung

Interessierte Anleger kdnnen die Wertpapiere uber Banken und Sparkassen zeichnen. Die Zuteilung erfolgt
am Tag nach dem Ende der Zeichnungsfrist und wird dem jeweiligen Anleger Uber die Bank bzw.
Sparkasse, Uber die er die Zertifikate erwirbt, mitgeteilt. Eine Aufnahme des Handels im Rahmen der
geplanten Einbeziehung der Wertpapiere in den Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse und der
Stuttgarter Borse, die fur den 2. November 2006 geplant ist, ist nicht vor Zustellung der entsprechenden
Mitteilung geméaR vorstehendem Satz mdglich.

3. Preisfestsetzung

Der anféngliche Ausgabepreis, zu dem interessierte Anleger zeichnen kdnnen, wird von der Anbieterin wie
folgt festgesetzt: Euro 10 (in Worten: Euro zehn) je Zertifikat.

4. Platzierung und Ubernahme (Underwriting)

Die Zertifikate werden von der BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C., Paris, Frankreich, ibernommen und
angeboten. Die BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C. ist ein in Frankreich ansassiges Finanz-
dienstleistungsunternehmen/Wertpapierhandelsunternehmen, das zur BNP PARIBAS Gruppe gehort.

Die BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C., 8, rue de Sofia, 75018 Paris, Frankreich, ist die
Berechnungsstelle und die BNP Paribas Securities Services Zweigniederlassung Frankfurt am Main,
Grineburgweg 14, 60322 Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland, ist die Zahlstelle. Es gibt keine
weitere Zahlstelle in der Republik Osterreich.
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Die Verwahrstelle fur das Dauer-Inhaber-Sammel-Zertifikat ist Clearstream Banking AG, Frankfurt am
Main, Neue Borsenstrale 1, D-60487 Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland.

Die Emissionsubernahme erfolgt aufgrund einer zwischen der Emittentin und der BNP PARIBAS
ARBITRAGE S.N.C. bestehenden Rahmenvereinbarung vom 23. April 2003, wonach gegenwartig alle von
der Emittentin begebenen Emissionen von der BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C. tibernommen werden.

Nicht-Begebung der Wertpapiere
Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Emission der Wertpapiere ohne Angabe von Griinden nicht
vorzunehmen.

Im Zusammenhang mit der Ausgabe und dem Verkauf der Zertifikate bezogen auf den Rohstoff-Korb ist
niemand berechtigt, Informationen zu verbreiten oder Erklarungen abzugeben, die nicht in diesem Prospekt
enthalten sind. Der Prospekt stellt kein Angebot dar und darf nicht zum Zwecke eines Angebotes oder einer
Aufforderung an Dritte, ein Angebot zu machen, genutzt werden, soweit ein derartiges Angebot oder eine
derartige Aufforderung durch einschlégige Gesetze verboten oder im Hinblick auf den jeweiligen
Adressaten des Angebotes oder der Aufforderung rechtlich unzuléssig sind. AufRer in der Bundesrepublik
Deutschland wurde eine besondere Erlaubnis zum Angebot der Zertifikate oder zum Verteilen des
Prospektes in einer Rechtsordnung, in der eine Erlaubnis erforderlich ist, nicht eingeholt, jedoch ist auch ein
Angebot dieser Zertifikate in der Republik Osterreich geplant.

Verkaufsbeschrankungen

Die Verbreitung dieses Prospekts und das Angebot der Wertpapiere kdnnen in bestimmten L&ndern
gesetzlichen Beschrankungen unterliegen. Die Emittentin gibt keine Zusicherung Uber die RechtméaRigkeit
der Verbreitung dieses Prospekts oder des Angebots der Wertpapiere in irgendeinem Land nach den dort
geltenden Registrierungs- und sonstigen Bestimmungen oder geltenden Aushahmeregelungen und
Ubernimmt keine Verantwortung dafir, dass eine Verbreitung des Prospekts oder ein Angebot ermdglicht
werden.

Die Emittentin hat mit Aushnahme der Vertffentlichung und Hinterlegung des Prospektes in der
Bundesrepublik Deutschland keinerlei Malinahmen ergriffen und wird keinerlei Manahmen ergreifen, um
das offentliche Angebot der Wertpapiere oder ihren Besitz oder den Vertrieb von Angebotsunterlagen in
Bezug auf die Wertpapiere in irgendeiner Rechtsordnung zuldssig zu machen, in der zu diesem Zweck
besondere MaBnahmen ergriffen werden missen. Demgemal dirfen in keinem Land die Wertpapiere direkt
oder indirekt angeboten oder verkauft oder der Prospekt, irgendwelche Werbung oder sonstige
Verkaufsunterlagen verbreitet oder verdffentlicht werden, es sei denn in Ubereinstimmung mit den jeweils
geltenden rechtlichen Vorschriften. Personen, die im Besitz dieses Prospekts sind, mussen sich Uber die
geltenden Beschrankungen informieren und diese einhalten.

Offentliches Angebot der Wertpapiere innerhalb der Europaischen Gemeinschaft

Um die Befolgung der jeweils geltenden rechtlichen Vorschriften bei dem Vertrieb der Wertpapiere im
Sinne der oben stehenden Ausfuihrungen sicherzustellen, verpflichtet sich jeder K&ufer der Wertpapiere und
erklart sich damit einverstanden, dass er die Wertpapiere zu keinem Zeitpunkt ¢ffentlich an Personen
innerhalb eines Mitgliedstaates der Europaischen Gemeinschaft, der die Européische Richtlinie 2003/71/EG
(nachfolgend die "Prospektrichtlinie”, wobei der Begriff der Prospektrichtlinie sédmtliche
Umsetzungsmalinahmen jedes der Mitgliedstaaten der Europdischen Gemeinschaft mit umfasst) umgesetzt
hat, anbieten wird, sofern es sich nicht um ein Angebot der jeweiligen Wertpapiere nach folgenden
MaRgaben handelt:
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(a) ein Angebot innerhalb des Zeitraums, der mit der Veroffentlichung des in Ubereinstimmung mit der
Prospektrichtlinie  gebilligten  Prospekts beginnt und, soweit erforderlich, dessen
grenziberschreitende Geltung gemalk 88 17, 18 des Wertpapierprospektgesetzes angezeigt worden
ist, wobei das Angebot zwd6lf Monate nach der Verdffentlichung des malRgeblichen Prospekts enden
muss; bzw

(b) ein Angebot unter solchen Umstanden, die nicht gemal Art. 3 Prospektrichtlinie die
Veroffentlichung eines Prospekts durch die Emittentin erfordern, so dass eine Verpflichtung zur
Verdffentlichung eines Prospektes nicht besteht.

Der Begriff "6ffentliches Angebot von Wertpapieren” bezeichnet in diesem Zusammenhang (i) eine
Mitteilung an das Publikum in jedweder Form und auf jedwede Art und Weise, die ausreichende
Informationen Uber die Angebotsbedingungen und die anzubietenden Wertpapiere enthdlt, um einen
Anleger in die Lage zu versetzen, sich fur den Kauf oder die Zeichnung dieser Wertpapiere zu entscheiden
sowie (ii) etwaige weitere in der jeweiligen UmsetzungsmalRnahme des betreffenden Mitgliedsstaates, in
dem ein Angebot erfolgt, vorgenommene Prézisierungen. K&ufer der Wertpapiere sollten insoweit beachten,
dass der Begriff "offentliches Angebot von Wertpapieren" je nach Umsetzungsmalinahme in den
Mitgliedstaaten der Européischen Gemeinschaft variieren kann.

Vereinigte Staaten von Amerika

Die Wertpapiere wurden nicht und werden nicht unter dem United States Securities Act (der ,,Securities
Act”) von 1933 in der geltenden Fassung registriert, und der Handel mit den Wertpapieren wurde und wird
nicht von der United States Commodity Futures Trading Commission (die ,,CFTC*) unter dem United
States Commodity Exchange Act (der ,,Commodity Exchange Act“) genehmigt. Die Wertpapiere oder
Anteile an diesen Wertpapieren diirfen weder mittelbar noch unmittelbar zu irgendeinem Zeitpunkt in den
Vereinigten Staaten oder an oder fur Rechnung von US-Personen angeboten, verkauft, weiterverkauft,
geliefert oder gehandelt werden. Wertpapiere diirfen nicht von oder zugunsten einer US-Person oder einer
Person in den Vereinigten Staaten ausgelibt oder zuriickgezahlt werden. In diesem Zusammenhang sind
unter ,,Vereinigte Staaten“ die Vereinigten Staaten (die Staaten und District of Columbia), ihre Territorien,
Besitzungen und sonstigen Hoheitsgebiete zu verstehen und unter ,,US-Personen® (i) natiirliche Personen
mit Wohnsitz in den Vereinigten Staaten, (ii) Korperschaften, Personengesellschaften und sonstige
rechtliche Einheiten, die in oder nach dem Recht der Vereinigten Staaten oder deren Gebietskorperschaften
errichtet sind bzw. ihre Hauptniederlassung in den Vereinigten Staaten haben, (iii) Nachldsse oder
Treuhandvermdégen, die unabhangig von ihrer Einkommensquelle der US Bundeseinkommensteuer
unterliegen, (iv) Treuhandvermdgen, soweit ein Gericht in den Vereinigten Staaten die oberste Aufsicht
uber die Verwaltung des Treuhandvermdgens austiben kann und soweit ein oder mehrere US-Treuhénder
zur malgeblichen Gestaltung aller wichtigen Beschliisse des Treuhandvermdgens befugt sind, (v)
Pensionspléne fur Arbeitnehmer, Geschaftsfiihrer oder Inhaber einer Korperschaft, Personengesellschaft
oder sonstigen rechtlichen Einheit im Sinne von (ii), (vi) zum Zweck der Erzielung hauptséchlich passiver
Einkilnfte existierende Rechtstrager, deren Anteile zu 10 Prozent oder mehr von Personen im Sinne von (i)
bis (v) gehalten werden, falls der Rechtstrdger hauptsachlich zur Anlage durch diese Personen in einen
Warenpool errichtet wurde, deren Betreiber von bestimmten Auflagen nach Teil 4 der CFTC Vorschriften
befreit ist, weil dessen Teilnehmer keine US-Personen sind, oder (vii) sonstige "US-Personen™ im Sinne der
Regulation S aufgrund des Securities Act oder der aufgrund des Commodity Exchange Act geltenden
Vorschriften.
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VIl. ZULASSUNG ZUM HANDEL UND HANDELSREGELN

Es ist zur Zeit nicht vorgesehen, dass die Zertifikate Gegenstand eines Antrages auf Zulassung zum Handel
an einem geregelten Markt oder sonstigen gleichwertigen Mérkten in der Bundesrepublik Deutschland sein
werden. Sie werden gegenwartig nicht an einem geregelten Markt oder sonstigen gleichwertigen Mérkten in
der Bundesrepublik Deutschland oder in anderen Jurisdiktionen vertrieben.

Zur Zeit sollen die Zertifikate jedoch in den Handel im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse und
in den Handel im Freiverkehr der Stuttgarter Borse einbezogen werden. Die Einbeziehung in den Handel
im Freiverkehr ist fir den 2. November 2006 geplant.

VIII. ZUSATZLICHE ANGABEN

Sofern Informationen von Seiten Dritter ibernommen wurden, sind diese korrekt wiedergegeben. Soweit
dies der Emittentin bekannt ist bzw. sie aus den von Dritter Seite verdffentlichten Informationen ableiten
kann, wurden keine Tatsachen unterschlagen, die die wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder
irreflhrend gestalten. Die Quelle der Informationen wird direkt im Nachgang zu den Informationen
benannt.

Die Emittentin beabsichtigt nicht, Informationen nach erfolgter Emission zu verdffentlichen, soweit es sich
nicht um Informationen handelt, die sie gemaR den Zertifikatsbedingungen veroffentlichen muss. Solche
Pflichtverdffentlichungen erfolgen gemd 8§ 9 (Bekanntmachungen) der Zertifikatsbedingungen.
Ausgenommen ist ferner ggf. die Verdffentlichung der Beendigung des Beherrschungs- und
Gewinnabfiihrungsvertrages zwischen der Emittentin und der BNP Paribas in einem Uberregionalen
Borsenpflichtblatt (siehe Seite 8 und Seite 15 dieses Prospekts).

Unabhdngig davon sind samtliche Jahresabschliisse seit 2001 und Halbjahresabschliisse seit 2005 der
Emittentin unter http://derivate.bnpparibas.de unter der Rubrik Finanzinformationen einsehbar bzw.
werden unmittelbar nach dem jeweiligen Abschluss dort eingestellt.
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IX. ZERTIFIKATSBEDINGUNGEN

81
Zertifikatsrecht; Definitionen,

Die BNP PARIBAS Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland (die "Emittentin') gewahrt hiermit dem Inhaber von je einem Endloszertifikat (die
"Zertifikate") bezogen auf die Aktie der Boussard & Gavaudan Holding Limited (,die
Referenzaktie®) das Recht (das "Zertifikatsrecht"), von der Emittentin nach Massgabe dieser Zer-
tifikatsbedingungen Zahlung des in Absatz (2) bezeichneten Einlésungsbetrages in Euro (,,EUR")
zu verlangen. Die Einlésung kann nur gemdR den in § 5 enthaltenen Bedingungen und nur zu einem
Einlésungstermin gefordert werden.

Im Sinne dieser Zertifikatsbedingungen bedeutet

"Bankgeschaftstag": ist

(a) jeder Tag (aufler Samstag und Sonntag) an dem die Banken in Frankfurt am Main und
Wien und die Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main fir den allgemeinen
Geschaftsbetrieb gedffnet sind,

(b) im Zusammenhang mit Zahlungsvorgangen in EUR jeder Tag (aulRer Samstag und
Sonntag) an dem das TARGET-System gedffnet ist. "TARGET-System" bezeichnet das
Trans-European  Automated Real-Time  Gross  Settlement Express  Transfer-
Zahlungssystem.

- "Bezugsverhaltnis™: Ist das dem Zertifikat in nachstehender Tabelle zugewiesene und als
Dezimalzahl ausgedriickte Bezugsverhaltnis.

"Borse": Die Borse ist, vorbehaltlich § 4, die Euronext Amsterdam.

"Borsengeschéaftstag™: Ist jeder Tag an dem die Bdrse fur den reguldren Handel gedffnet
ist.

"Einlésungsbetrag"”: Der Einldsungsbetrag ist vorbehaltlich 8 4 ein Betrag in EUR, der
dem Referenzkurs der Referenzaktie multipliziert mit dem als Dezimalzahl ausgedriickten
Bezugsverhéltnis am jeweiligen Einlsungs- bzw. Kiindigungstermin entspricht.

"Einlésungstermin™:  Einldsungstermin ist vorbehaltlich 8 7 jeweils der letzte
Borsenhandelstag eines jeden Monats ab dem Monat Januar 2007.

"Kindigungstermin®: Kindigungstermin im Falle der ordentlichen Kiindigung durch die
Emittentin ist vorbehaltlich § 7 jeweils der letzte Borsenhandelstag eines jeden Monats ab
dem Monat Januar 2007.

"Referenzaktie": Die Referenzaktie ist vorbehaltlich § 4 die in nachstehender Tabelle
aufgefiihrte Referenzaktie.

"Referenzkurs": Der Referenzkurs ist vorbehaltlich 8 7 der an der Bérse am
Einldsungstermin (falls dieser Tag kein BoOrsengeschéftstag ist, der am nachfolgenden
Borsengeschaftstag) festgestellte offizielle Schlusskurs der Referenzaktie.

Sollte an diesem Tag der Referenzkurs der Referenzaktie nicht festgestellt werden kénnen
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und keine Marktstorung im Sinne des 8§87 vorliegen, dann wird die Emittentin den
Referenzkurs der Referenzaktie nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) und unter
Beruicksichtigung der dann vorherrschenden Marktgegebenheiten bestimmen.

- "Terminbodrse™: Euronext Amsterdam bzw. die jeweiligen Hauptterminborse, an der
Termin- oder Optionskontrakte in bezug auf die Referenzaktie gehandelt werden.

Referenzaktie*/ Referenz- Bezugs- ISIN WKN
Volumen kurs*in verhaltnis*
Euro
Boussard & Gavaudan | Offizieller
Holding Limited, ISIN | Schlusskurs 1 DEOOOBN1BAG4 BN1BAG
GGO0B1FQG453 an der Borse

* (vorbehaltlich § 4 und § 7 der Zertifikatshedingungen)

§2
Form der Zertifikate: Girosammelverwahrung: Ubertragbarkeit

(1) Die Zertifikate sind durch eine Dauer-Inhaber-Sammel-Urkunde (die ,,Inhaber-Sammel-Urkunde®)
verbrieft. Diese tragt die eigenhé&ndigen Unterschriften von zwei Vertretungsberechtigten der
Emittentin. Effektive Zertifikate werden nicht ausgegeben. Der Anspruch der Wertpapierinhaber auf
Lieferung effektiver Zertifikate ist ausgeschlossen.

(2) Die Inhaber-Sammel-Urkunde ist bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main (,,CBF*)
hinterlegt. Die Zertifikate sind als Miteigentumsanteile Ubertragbar.

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

(4)  Zertifikate konnen jeweils einzeln Gbertragen und in einer Mindestanzahl von einem Stiick oder
dariiber hinaus einem ganzzahligen Vielfachen davon gehandelt werden.

8§83
Status

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

84
Anpassungen, aulRerordentliche Kiindigung

(1) Falls ein Potenzielles Anpassungsereignis nach Absatz (2) eintritt, wird die Emittentin die
Zertifikatsbedingungen in der Weise anpassen, dass der Zertifikatsinhaber wirtschaftlich soweit wie
mdoglich so gestellt wird, wie es vor Durchfilhrung der MalRnahmen nach Absatz (2) stand. Die
Emittentin kann dabei nach freiem Ermessen die Zertifikatsbedingungen auch in der Weise anpassen,
in der an der Terminboérse entsprechende Anpassungen fiir dort gehandelte Optionskontrakte auf die
Referenzaktie erfolgen oder erfolgen wirden, falls dort entsprechende Optionskontrakte auf die
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Referenzaktie gehandelt werden wirden. Die Anpassungen kodnnen sich insbesondere auf das
Bezugsverhéltnis sowie darauf beziehen, dass die Referenzaktie durch einen Aktienkorb im
Zusammenhang mit den in Absatz (2) genannten Wertpapieren ersetzt wird.

"Potenzielles Anpassungsereignis” in Bezug auf die Referenzaktie ist

(i)

(ii)

(iii)
(iv)
(V)

(vi)

(vii)

ein Aktiensplit, eine Zusammenlegung von Aktien oder Umwandlung von Aktiengattungen
(soweit kein ,,Fusionsereignis® vorliegt) oder eine freie Ausschittung oder Zuteilung von
Aktien an die Aktiondre des Unternehmens, dass die Referenzaktie begeben hat (die
»Gesellschaft®), sei es aufgrund von Dividendenbeschliissen oder aus anderen Griinden;

die Gewahrung von weiteren Wertpapieren, die zum Empfang von Zahlungen bzw.
Dividenden oder Liquidationserlosen der Gesellschaft dienen, an die Aktiondre der
Gesellschaft im Verhdltnis zu den von diesen gehaltenen Aktien; Gewdhrung an die
Aktiondre der Gesellschaft von weiteren Gesellschaftsanteilen oder sonstigen Wertpapieren
eines anderen Emittenten, der von der Emittentin direkt oder indirekt erworben oder bereits
gehalten wird, als Folge eines Spin-Off oder einer vergleichbaren MaRRnahme; oder
Gewdhrung  sonstiger ~ Wertpapiere, Rechte  oder  Optionen  oder  anderer
Vermogensgegenstande an die Aktiondre der Gesellschaft jeweils fiir eine Gegenleistung, die
unter dem jeweiligen Marktpreis liegt, wie der von der Berechnungsstelle flr relevant
gehalten wird;

jede aullerordentliche Dividende, die keine turnusgemaél ausgeschuttete Dividende ist;

eine Aufforderung zur Leistung von Einlagen auf nicht voll eingezahlte Aktien;

ein Aktienrickkauf der Aktien durch die Gesellschaft aus Gewinn oder Ricklagen, und
unabhdangig davon, ob das Entgelt hierfir in Geldzahlung, Wertpapieren oder anderen Werten
besteht;

eine gesellschaftsrechtliche MaRnahme der Gesellschaft, die eine Abwehr einer feindlichen
Ubernahme darstellt und dazu fiihrt, dass sich der theoretische, innere Wert der Aktie
verringert;

oder jede andere Malinahme, die einen verwassernden oder werterhéhenden Einfluss auf den
theoretischen, inneren Wert der Aktie hat.

Falls ein Anpassungsereignis nach Absatz (4) eintritt, kann die Emittentin nach billigem Ermessen

(i)

(i)

die Zertifikatsbedingungen in der Weise anpassen, dass das Zertifikat wirtschaftlich soweit
wie moglich so gestellt wird, wie es vor Durchfihrung der Malnahmen nach Absatz (4)
stand. Die Anpassungen konnen sich insbesondere auf das Bezugsverhéltnis sowie darauf
beziehen, dass die Referenzaktie durch einen Aktienkorb im Zusammenhang mit den in
Absatz (4) genannten Wertpapieren, durch Aktien einer durch die Ausgliederung neu
gebildeten Aktiengesellschaft oder durch Aktien einer den ausgliedernden Unternehmensteil
aufnehmenden Aktiengesellschaft in angepasster Zahl ersetzt wird. Die Emittentin kann nach
freiem Ermessen die Zertifikatsbedingungen auch in der Weise anpassen, in der an der
Terminbdrse entsprechende Anpassungen fiir dort gehandelte Optionskontrakte auf die
Referenzaktie erfolgen oder erfolgen wirden, falls dort entsprechende Optionskontrakte auf
die Referenzaktie gehandelt werden wiirden;

oder

die Zertifikate vorzeitig durch Bekanntmachung nach 8 9 unter Angabe des nachstehend
definierten Kindigungsbetrages kindigen. Im Falle der Kindigung zahlt die Emittentin
anstatt des Abrechnungsbetrages an jeden Zertifikatsinhaber einen Betrag je Zertifikat (den
"Kundigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen (8 315 BGB) als
angemessener Marktpreis des Zertifikats unmittelbar vor dem zur Kiindigung berechtigenden
Ereignis festgelegt wird.

Die Emittentin wird den Kiindigungsbetrag nach MaRgabe des § 6 Absatz (1) und (3) an die
Zertifikatsinhaber Uberweisen.

Ein "Anpassungsereignis™ in Bezug auf die Referenzaktie ist
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(i) ein De-Listing, das im Sinne dieser Bedingungen vorliegt, wenn die Bérse ankiindigt, dass
gemdal den anwendbaren Regularien der Borse die Aktie an der Bérse nicht mehr gelistet,
gehandelt oder o6ffentlich quotiert wird oder werden wird (sofern nicht ein Fusionsereignis
oder eine Tender-Offer vorliegt) und die Referenzaktie nicht unverzuglich an einer anderen
Borse oder einem Handelssystem gelistet, gehandelt oder Offentlich quotiert wird, die in
derselben Jurisdiktion wie die urspringliche Borse befindlich ist (bzw. soweit die
ursprungliche Bdrse in der Europaischen Union befindlich ist, in einem Mitgliedsstaat der
Européischen Union);

(if)  eine Verstaatlichung, die im Sinne dieser Bedingungen vorliegt, wenn samtliche Aktien oder
Vermdgensgegenstande der Gesellschaft verstaatlicht, enteignet oder in vergleichbarer Weise
auf eine Regierungsstelle, Behdrde oder sonstige staatliche Stelle Ubertragen werden;

(iii) die Zahlungsunfahigkeit, die im Sinne dieser Bedingungen vorliegt, wenn aufgrund eines die
Gesellschaft betreffenden freiwilligen oder unfreiwilligen Liquidations-, Insolvenz- oder
vergleichbaren Verfahrens und/oder (a) samtliche Aktien der Gesellschaft auf einen
Treuhénder, Insolvenzverwalter oder eine vergleichbare Person ubertragen werden oder (b)
den Aktiondren der Gesellschaft gesetzlich die Ubertragung der Aktien verboten wird;

(iv)  ein Ubernahmeangebot, das im Sinne dieser Bedingungen vorliegt, wenn ein Angebot der
Ubernahme, des Erwerbs, des Austausches oder ein sonstiges Angebot vorliegt, das dazu
fuhrt, dass eine Person im Wege der Umwandlung oder anderweitig mehr als 10% und
weniger als 100% der Aktien der Gesellschaft erwirbt oder erhélt oder ein entsprechendes
Recht erwirbt. Das Vorliegen eines Ubernahmeangebotes wird von der Berechnungsstelle
nach billigem Ermessen (8 315 BGB) aufgrund von Notifizierungen staatlicher oder anderer
relevanter Stellen oder aufgrund anderer von der Berechnungsstelle fiir relevant erachteter
Information bestimmt;

(v) ein Fusionsereignis, das wiederum vorliegt, wenn in Bezug auf die Aktie
(@) eine Umwandlung von Aktiengattungen oder eine Inhaltsanderung der Aktie vorliegt,

die dazu fuhrt, dass eine Ubertragung aller Aktien der Gesellschaft auf eine bestimmte
Person erfolgt oder eine unwiderrufliche Verpflichtung hierzu besteht;

(b) eine Zusammenlegung, Verschmelzung oder Fusion der Gesellschaft mit einem
anderen Unternehmen vorliegt (es sei denn, die Gesellschaft ist das fortbestehende
Unternehmen und die Verschmelzung fuhrt nicht zu einer Umwandlung von
Aktiengattungen oder Inhaltsdnderung der Aktien);

(c) ein sonstiges Ubernahmeangebot vorliegt, das im Sinne dieser Bedingungen vorliegt,
wenn ein Angebot der Ubernahme, des Erwerbs, des Austausches oder ein sonstiges
Angebot einer Person vorliegt, 100% der Aktien der Gesellschaft zu erwerben oder zu
erhalten, das dazu fihrt, dass eine Ubertragung aller Aktien der Gesellschaft (mit
Ausnahme der Aktien, die bereits von dieser Person gehalten oder kontrolliert werden)
auf diese Person erfolgt oder eine unwiderrufliche Verpflichtung hierzu besteht;

(d) eine Zusammenlegung, Verschmelzung oder Fusion der Gesellschaft oder einer ihrer
Tochtergesellschaften mit einem anderen Unternehmen vorliegt und das fortbestehende
Unternehmen die Gesellschaft ist und dies nicht zu einer Umwandlung von
Aktiengattungen oder einer Inhaltsdnderung der Referenzaktie, sondern dazu fiihrt, dass
die Aktien der Gesellschaft vor diesem Ereignis (mit Ausnahme der Aktien, die von
dem anderen Unternehmen gehalten oder kontrolliert werden) weniger als 50% der
Aktien der Gesellschaft unmittelbar nach dem Stattfinden des Ereignisses darstellen,
sofern das relevante Fusionsereignis vor oder an dem Einldsungstermin stattfindet.

(5) Berechnungen, Entscheidungen und Feststellungen nach den vorstehenden Absatzen werden durch
die Berechnungsstelle (8 8) im Namen der Emittentin vorgenommen und sind fir alle Beteiligten
bindend, sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt. Samtliche Anpassungen sowie der
Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden unverziglich nach 8 9 bekannt gemacht.
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85
Einlésung zu einem Einldsungstermin, ordentliche Kiindigung der Emittentin

Um die Einldsung der Zertifikate zu einem Einlésungstermin (8§ 1, Absatz 1) zu verlangen, muss der
Zertifikatsinhaber spatestens bis zum 20. Bankgeschéftstag vor dem Einldsungstermin bis 10:00 Uhr
MEZ:

Q) bei der Zahlstelle (BNP Paribas Securities Services, Zweigniederlassung Frankfurt am
Main, Grineburgweg 14, 60322 Frankfurt am Main, Fax Nr. 069 15205277) eine
schriftliche  Erklarung mit allen notwendigen  Angaben einreichen  (die
,»Einlésungserklarung®); und

(i) die Zertifikate an die Emittentin Uber das Konto der Zahlstelle liefern und zwar durch die
Ubertragung der Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei der CBF (Kto. Nr. 7259).

Die Einlésungserklarung muss enthalten:
@ den Namen und die Anschrift des Einlosenden,

(b) die Bezeichnung (WKN oder ISIN) und die Anzahl der Zertifikate, fur die das
Zertifikatsrecht eingeldst wird, und

(c) die Angabe eines in EUR gefiihrten Bankkontos, auf das der Einlésungsbetrag iberwiesen
werden soll,

Die Einlésungserklarung ist bindend und unwiderruflich. Sie wird wirksam, wenn die
Voraussetzungen nach Absatz (1) vorliegen. Die Einldsungserklarung ist nichtig, wenn sie nach
10:00 Uhr MEZ am 20. (i. W. zwanzigsten) Bankgeschéftstag vor dem Einlésungstermin eingeht.
Werden die Zertifikate, auf die sich die Einlésungserklarung bezieht, nicht oder nicht rechtzeitig an
die Zahlstelle geliefert, so ist die Einlésungserklarung ebenfalls nichtig.

Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen Einlosungstermin erloschen alle Rechte aus den
eingeldsten Zertifikaten.

Die Emittentin ist berechtigt, jeweils zum letzten Borsenhandelstag eines Kalendermonats mit einer
Ankindigungsfrist von 20 Bankgeschaftstagen, erstmals zum 30. November 2006 (jeweils ein
“Kundigungstermin®) die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise ordentlich zu kindigen.
Die Kindigung durch die Emittentin ist 20 Bankgeschéftstage vor dem jeweiligen
Kundigungstermin gemaR § 9 bekannt zu machen. Der den Zertifikatsinhabern im Falle der
ordentlichen Kindigung zu zahlende Einlésungsbetrag ermittelt sich dann nach Malgabe der
Vorschriften des § 1 Abs. (1).

§6
Zahlung des Einlésungsbetrages bzw. des Kindigungsbetrages

Die Emittentin wird den Einldsungsbetrag bei Ausiibung des Einlésungsrechts durch den
Zertifikatsinhaber bzw. im Falle der ordentlichen Kindigung durch die Emittentin vier
Bankgeschaftstage nach dem jeweiligen Einldsungs- bzw. Kindigungstermin zahlen. Im Falle der
auflerordentlichen Kiindigung gemal 8 4 Absatz (3) wird die Emittentin den Kindigungsbetrag
innerhalb von vier Bankgeschaftstagen nach dem Tag der Bekanntmachung gemaR § 9 an die CBF
zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber Uberweisen. Sdmtliche gemaR den Zertifikatsbedingungen
zahlbaren Betrdge werden von der Emittentin Uber die Zahlstelle (8 8) gezahlt und zwar durch
Uberweisung an die CBF zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber bzw. durch Uberweisung auf
das in der Einldsungserkl&rung angegebene Konto.
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Der Einlésungsbetrag bzw. der Kiindigungsbetrag wird durch die Berechnungsstelle berechnet und ist
endgultig und fir alle Beteiligten bindend, sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt.

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Einldsungsbetrages bzw. des Kindigungsbetrages
anfallenden Steuern, Gebuhren oder anderen Abgaben sind von dem Zertifikatsinhaber zu tragen und
zu zahlen. Die Emittentin bzw. die Zahlstelle ist berechtigt, von dem Einldsungsbetrag bzw. dem
Kindigungsbetrag etwaige Steuern oder Abgaben einzubehalten, die von dem Zertifikatsinhaber
gemaR vorstehendem Satz zu zahlen sind. Es handelt sich hierbei gegenwértig um die
Kapitalertragsteuer und den Solidaritatszuschlag sowie alle kunftig in der Bundesrepublik
Deutschland anfallenden Steuern und Abgaben bzw. alle gegenwartig oder kunftig in der Republik
Osterreich anfallenden Steuern und Abgaben.

87
Marktstdérungen

Wenn nach Auffassung der Emittentin am Einldsungstermin bzw. am Kiindigungstermin eine
Marktstorung, wie in Absatz (2) definiert, vorliegt, dann wird der Einlésungstermin bzw. der
Kundigungstermin vorbehaltlich Absatz (3) auf den nachfolgenden Bdérsengeschaftstag, an dem
keine Marktstdérung mehr vorliegt, verschoben. Die Emittentin wird sich bemiihen, den Beteiligten
unverziglich gemél 8 9 mitzuteilen, dass eine Marktstérung eingetreten ist. Eine Pflicht zur
Mitteilung besteht jedoch nicht.

Eine "Marktstérung" bedeutet

(@)  die Suspendierung oder wesentliche Einschrankung des Handels wahrend der letzten Stunde
vor dem Zeitpunkt, zu dem ohne die Marktstorung der Referenzkurs festgestellt worden wére
(i) der Referenzaktie an der Borse oder (ii) von auf die Referenzaktie bezogenen
Terminkontrakten oder Optionskontrakten an der Terminborse;

(b) ein Ereignis, das die Mdglichkeit von Marktteilnehmern, (i) Geschéfte mit der Referenzaktie
an der Borse zu tétigen, oder einen Marktpreis fir die Referenzaktie an der Borse zu erhalten
oder (ii) Geschafte in auf die Referenzaktie bezogenen Terminkontrakten oder
Optionskontrakten an der Terminbdrse zu tdtigen bzw. einen Marktpreis fur solche
Terminkontrakte oder Optionskontrakte an der Terminbdrse zu erhalten, unterbricht oder
beeintréchtigt oder

(c)  dass die Borse vor ihrem reguldren Handelsschluss schlieft. Das gilt nicht, wenn die Borse
den Handelsschluss mindestens eine Stunde vor dem tatsachlichen Handelsschluss oder, wenn
dieser Zeitpunkt friher liegt, dem letzten Zeitpunkt fiir die Ordereingabe bei der Borse zur
Ausfiihrung zum Bewertungszeitpunkt an dem betreffenden Handelstag ankindigt.

Wenn ein Einlésungstermin bzw. Kiindigungstermin um mehr als acht Boérsengeschaftstage nach
Ablauf des urspriinglichen Einldsungstermines bzw. Kundigungstermines verschoben worden ist
und auch an diesem Tag die Marktstorung fortbesteht, dann gilt dieser Tag als Einldsungstermin
bzw. Kindigungstermin. Die Emittentin wird dann an diesem Tag den Referenzkurs, unter
Beriicksichtigung der an dem Einlésungstermin bzw. Kundigungstermin herrschenden
Marktgegebenheiten, nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) bestimmen.

8
Berechnungs- und Zahlstelle

Die BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C., 8 rue de Sofia, 75018 Paris, Frankreich, ist die
Berechnungsstelle (die "Berechnungsstelle”) und die BNP Paribas Securities Services
Zweigniederlassung Frankfurt am Main, Gruneburgweg 14, 60322 Frankfurt am Main ist die
Zahlstelle (die "Zahlstelle™). Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die Berechnungsstelle und die
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Zahlstelle durch eine andere Bank oder ein anderes Finanzdienstleistungsinstitut, die bzw. das, im
Falle der Zahlstelle, ihre/seine Hauptniederlassung oder eine Zweigstelle in der Bundesrepublik
Deutschland unterhalt, zu ersetzen, eine oder mehrere zusatzliche Zahlstellen zu bestellen und deren
Bestellung zu widerrufen. Ersetzung, Bestellung und Widerruf werden unverziglich gemall §9
bekannt gemacht.

Die Berechnungsstelle und die Zahlstelle sind berechtigt, jederzeit ihr Amt als Berechnungsstelle
bzw. Zahlstelle niederzulegen. Die Niederlegung wird nur wirksam mit der Bestellung einer anderen
Bank oder eines anderen Finanzdienstleistungsinstituts zur Berechnungsstelle bzw. zur Zahlstelle, die
bzw. das, im Falle der Zahlstelle, ihre bzw. seine Hauptniederlassung oder eine Zweigstelle in der
Bundesrepublik Deutschland unterhélt. Niederlegung und Bestellung werden unverziglich gemaR § 9
bekannt gemacht.

Die Berechnungsstelle und die Zahlstelle handeln ausschliellich als Erfllungsgehilfe der Emittentin
und haben keinerlei Pflichten gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die Berechnungsstelle und die
Zahlstelle sind von den Beschrankungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen Beschrankungen
des anwendbaren Rechts anderer Lander befreit.

Weder die Emittentin noch die noch die Zahlstelle sind verpflichtet, die Berechtigung der Einreicher
von Zertifikaten zu prufen.

89
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, werden in einem (berregionalen Borsenpflichtblatt
und, sofern rechtlich erforderlich, im Bundesanzeiger sowie im Amtsblatt der Wiener Zeitung verdffentlicht
oder, sofern zuldssig, Uber CBF bekannt gegeben. Soweit die Zertifikate am geregelten Markt einer
Wertpapierborse zugelassen sind, werden sie mindestens in einem Pflichtblatt dieser Wertpapierborse
vergffentlicht.

)

(2)

)

8§10
Aufstockung; Ruckkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu begeben, so
dass sie mit den ausstehenden Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche Emission mit
ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der Begriff "Zertifikate" umfasst im Fall einer solchen
Aufstockung zusétzlich zu den bereits existierenden Zertifikaten auch solche zusétzlich begebene
Zertifikate. Aufstockungen werden gemal § 9 bekannt gemacht.

Die Emittentin hat jederzeit wahrend der Laufzeit der Zertifikate das Recht, Zertifikate tber die
Borse oder durch ausserborsliche Geschafte zu einem beliebigen Preis Gber ein mit ihr verbundenes
Unternehmen zuriickzukaufen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu
unterrichten. Die zuriickerworbenen Zertifikate kdnnen entwertet, gehalten, weiterveréufRert oder von
der Emittentin in anderer Weise verwendet werden.

811
Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber eine andere
Gesellschaft als die Schuldnerin (die "Neue Emittentin™) hinsichtlich aller Verpflichtungen aus oder
im Zusammenhang mit den Zertifikaten einzusetzen, sofern

(@) die Neue Emittentin durch Vertrag mit der Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus
oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten Gbernimmt, und sich verpflichtet hat, jeden
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Zertifikatsinhaber wegen aller Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behérdlicher Gebuhren
schadlos zu halten, die ihm aufgrund der Ersetzung der Emittentin durch die Neue Emittentin
auferlegt werden,

(b) die Emittentin unbedingt und unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfullung
aller von der Neuen Emittentin zu Gibernehmenden Verpflichtungen garantiert hat und der Text
dieser Garantie gemalR 8§ 9 verdffentlicht wurde,

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

Mit Erfillung vorgenannter Bedingungen tritt die Neue Emittentin in jeder Hinsicht an die Stelle der
Emittentin und die Emittentin wird von allen mit der Funktion als Emittentin zusammenh&ngenden
Verpflichtungen gegentber den Zertifikatsinhabern aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten
befreit.

Im Falle einer solchen Schuldnerersetzung gilt jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene
Bezugnahme auf die Emittentin fortan als Bezugnahme auf die Neue Emittentin.

Die Ersetzung der Emittentin wird unverziglich gemé&R 8 9 durch Erklarung der Emittentin und der
Neuen Emittentin bekannt gemacht.

8§12
Verschiedenes

Form und Inhalt der Zertifikate sowie aller Rechte und Pflichten aus den Zertifikaten bestimmen sich
in jeder Hinsicht nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erflllungsort ist Frankfurt am Main.

Gerichtsstand fur alle Streitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten ist Frankfurt am
Main. Die Zertifikatsinhaber kdnnen ihre Anspriiche jedoch auch vor allen anderen zustandigen
Gerichten geltend machen. Die Emittentin unterwirft sich hiermit der Gerichtsbarkeit der nach
diesem Absatz zustandigen Gerichte.

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen ohne Zustimmung der
Zertifikatsinhaber (a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder &hnliche offenbare
Unrichtigkeiten zu berichtigen sowie (b) widerspriichliche oder llickenhafte Bestimmungen zu
andern bzw. zu ergénzen, wobei in den unter (b) genannten Féllen nur solche Anderungen bzw.
Ergénzungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fir die
Zertifikatsinhaber zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Zertifikatsinhaber nicht
wesentlich verschlechtern. Anderungen bzw. Erginzungen dieser Zertifikatsbedingungen werden
unverziiglich gemaR § 9 bekannt gemacht.

Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein oder
werden, so bleiben die Ubrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirksame Bestimmung ist durch eine
wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirtschaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung
soweit rechtlich mdglich Rechnung trégt.

*hk*k
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X. ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN

A. ALLGEMEINE ANGABEN

1. Griundungsdaten und Entwicklung

Die BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft (die “Gesellschaft®) ist eine Gesellschaft mit
beschrénkter Haftung deutschen Rechts. Sie wurde als BNP Broker GmbH durch notarielle Urkunde am 26.
September 1991 gegrundet. Nach Umfirmierung wurde sie am 8. September 1992 als BNP Handels- und
Makler GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main unter der Nr. HRB 35628 in das Handelsregister beim
Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. Weitere Umfirmierungen erfolgten am 21. September 1995 in
BNP Emissions- und Handelsgesellschaft mbH und am 21. November 2000 in die aktuelle Firma BNP
Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, die weiterhin beim Amtsgericht Frankfurt am Main unter
der Nr. HRB 35628 in das Handelsregister eingetragen ist. Der kommerzielle Name entspricht der Firma
(juristischer Name). Sitz der Gesellschaft ist in 60322 Frankfurt am Main, Gruneburgweg 14 (Telefon 069
7193-0). Die Dauer der Gesellschaft ist unbeschrénkt. Die Gesellschaft hat keine Tochtergesellschaften.

2. Gegenstand und Zielsetzung der Gesellschaft

Gegenstand und Zielsetzung der Gesellschaft sind gemaR § 2 des Gesellschaftsvertrages die Begebung, der
Verkauf, der Erwerb und das Halten von Wertpapieren flr eigene Rechnung, der Erwerb sowie die
VeraulRerung von Immobilien und Waren jeglicher Art fir eigene Rechnung sowie alle Geschafte, die damit
unmittelbar oder mittelbar zusammenhéngen mit Ausnahme von Geschaften, die eine Erlaubnis nach dem
Kreditwesengesetz oder der Gewerbeordnung erfordern.

Die Gesellschaft ist zu allen Rechtsgeschéften und sonstigen Handlungen berechtigt, die ihr zur Erreichung
des Gesellschaftszwecks notwendig oder niitzlich erscheinen. Insbesondere darf sie Zweigniederlassungen
errichten, sich an Unternehmen gleicher oder ahnlicher Art beteiligen und Organschafts- und sonstige
Unternehmensvertrage abschlieR3en.

3. Konzernzugehorigkeit

Alleinige Gesellschafterin der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH ist die BNP
PARIBAS S.A. ("BNP PARIBAS™), eine borsennotierte Aktiengesellschaft nach franzésischem Recht. Die
BNP PARIBAS ist eine der fiihrenden Universalbanken Frankreichs und unterhdlt Zweigstellen und
Tochtergesellschaften in allen wichtigen Mérkten. Nach gegenwartigem Kenntnisstand der BNP Paribas
Emissions- und Handelsgesellschaft mbH gibt es keine Vereinbarungen oder Pline lber eine Anderung der
Gesellschafterstruktur.

4, Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag

Zwischen der BNP PARIBAS und der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH besteht ein
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag. Demnach ist die Gesellschaft verpflichtet, den gesamten
nach den maligeblichen handelsrechtlichen Vorschriften ermittelten Gewinn an die BNP PARIBAS
abzufuhren. Zugleich hat die BNP PARIBAS jeden wéhrend der Vertragsdauer bei der BNP Paribas
Emissions- und Handelsgesellschaft mbH entstehenden Verlust auszugleichen, soweit dieser nicht durch die
Verwendung von Gewinnriicklagen gedeckt werden kann. Auf der Grundlage des Beherrschungs- und
Gewinnabfiihrungsvertrages kann die BNP PARIBAS der Gesellschaft alle ihr zweckdienlich
erscheinenden Weisungen erteilten. Daruiber hinaus ist die BNP PARIBAS berechtigt, jederzeit die Blicher
und Schriften der Gesellschaft einzusehen und Auskinfte insbesondere ber die rechtlichen, geschaftlichen
und verwaltungsméfiigen Angelegenheiten der Gesellschaft zu verlangen.
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Der Beherrschungs- und Gewinnabfilhrungsvertrag kann mit einjéhriger Kindigungsfrist zum Ende des
Kalenderjahres ordentlich gekiindigt werden. Der Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag ist bis
zum gegenwartigen Zeitpunkt nicht gekundigt.

5. Stammkapital

Das Stammkapital der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH betrdgt EUR 25.564,59
(umgerechnet aus DM 50.000,00) und ist vollstandig eingezahlt. S&mtliche Geschéftsanteile werden von
der Alleingesellschafterin BNP PARIBAS Uber ihre Niederlassung Frankfurt am Main gehalten.

6. Haupttatigkeitsbereiche /Wichtigste Markte

Haupttatigkeitsbereiche der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH sind die Begebung und
der Verkauf von Wertpapieren fir eigene Rechnung.

Die Gesellschaft betreibt hier im Wesentlichen die Emission von Zertifikaten und Optionsscheinen bezogen
auf in- und ausléandische Indizes und Aktien. Dartber hinaus ist vorgesehen wieder vermehrt
Schuldverschreibungen sowohl als Einzelemissionen als auch unter einem Programm zu begeben. Die
emittierten Wertpapiere werden zurzeit ausnahmslos an die BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C., Paris,
Frankreich verkauft. Zur Deckung werden von der BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C. kongruente
OTC-Optionsrechte erworben. Kinftig konnen von der Gesellschaft begebene Wertpapiere auch von
anderen Unternehmen der BNP Paribas Gruppe ubernommen und angeboten werden.

BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C. bietet die von der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft
mbH emittierten Wertpapiere zur Zeit hauptsachlich auf dem deutschen Markt und zu einem geringeren
Teil auf dem osterreichischen Markt an. Es ist vorgesehen, kiinftig auch in anderen européischen Markten
tatig zu werden.

7. Geschéaftsfihrung

Die BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, wird gesetzlich vertreten
durch zwei Geschéftsfihrer oder einen Geschaftsfiihrer gemeinsam mit einem Prokuristen. Ist nur ein
Geschaftsfiihrer bestellt, so vertritt er die Gesellschaft allein.

Geschéaftsfiihrer der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main sind seit
dem 23. Januar 2004 die Herren Hans Eich, St. Ingbert und Dr. Friedrich Trockels, Rheda-Wiedenbriick,
beide geschéftsansassig Griuneburgweg 14, 60322 Frankfurt am Main. Die Eintragung im Handelsregister
erfolgte am 17. Februar 2004. Die Eintragung im Handelsregister beztiglich des Ausscheidens des bis dahin
tatigen alleinigen Geschéftsfiihrers, Herrn Eric Jacques Martin, erfolgte mit gleichem Datum.

Die Geschéftsfuhrer sowie die Prokuristen der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH sind
Mitarbeiter der BNP PARIBAS Niederlassung Frankfurt am Main, Griineburgweg 14, 60322 Frankfurt am
Main.

Ein Prifungsausschuss fur die Gesellschaft wurde nicht gebildet, da dies aufgrund der Gesellschaftsform
nicht erforderlich ist.

Da es sich bei der Emittentin nicht um eine borsennotierte Gesellschaft handelt, findet der Deutsche
Corporate Governance-Kodex auf sie keine Anwendung. Die Emittentin hat dariiber hinaus auch nicht die
Rechtsform einer Aktiengesellschaft, sondern die Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrénkter Haftung
(GmbH) und hat daher weder Aktionére, eine Hauptversammlung noch einen Aufsichtsrat. Aus diesem
Grunde ist die Emittentin der Auffassung, dass die auf eine Aktiengesellschaft zugeschnittenen Regelungen
des Deutschen Corporate Governance- Kodex keine sinnvolle Anwendung auf sie finden kdnnen und hat
sich daher auch nicht freiwillig der Beachtung des Deutschen Corporate Governance-Kodex unterworfen.
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Von Seiten der Geschéaftsfuhrer der Gesellschaft bestehen keine potentiellen Interessenkonflikte zwischen
den Verpflichtungen gegeniiber der Gesellschaft sowie ihren privaten Interessen oder sonstigen
Verpflichtungen.

8. Abschlussprifer der Gesellschaft

Die Ernst & Young AG, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Eschersheimer Landstrasse 6, 60322 Frankfurt
am Main, ("Ernst & Young") war Abschlussprifer der Jahresabschlisse der BNP Paribas Emissions- und
Handelsgesellschaft mbH fir die jeweils zum 31. Dezember 2004 und zum 31. Dezember 2005 beendeten
Geschéftsjahre und Prifer fiir die Kapitalflussrechnung des Geschéftsjahres 2004. Die Jahresabschlisse
sind jeweils mit einem uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk von Ernst & Young versehen.

Ernst & Young ist ordentliches Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer, Berlin sowie des Institutes der
Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V., Disseldorf.

Zum Abschlusspriifer fur das Geschéaftsjanr 2006 wurde die Deloitte & Touche GmbH,
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, FranklinstraBe 50, 60486 Frankfurt am Main ("Deloitte & Touche"),
bestellt. Deloitte & Touche war Prifer des Zwischenabschlusses fiir das Geschéftshalbjahr 2006, das zum
30. Juni 2006 endete. Der Zwischenabschluss fiir das Geschéftshalbjahr 2006 ist mit dem eingeschrankten
Bestatigungsvermerk von Deloitte & Touche versehen.

Deloitte & Touche ist ordentliches Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer, Berlin sowie des Institutes der
Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V., Disseldorf.

9. Ausgewahlte Finanzinformationen

Die folgenden Tabelle zeigt ausgewdhlte Finanzinformationen der Emittentin, die aus den gepriiften
Jahresabschlussen der Emittentin zum 31. Dezember 2004 und zum 31. Dezember 2005 sowie aus dem
Zwischenabschluss fiir das Geschéftshalbjahr 2006 entnommen wurden.

Finanzinformation 31. Dezember 2004 31. Dezember 2005 30. Juni 2006
EUR EUR EUR

Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstéande
(Aktiva/Umlaufvermdgen) 2.076.081.786,36 6.902.374.235,28 9.600.215.723,79
Anleihen
(Passiva/Verbindlichkeiten) 2.023.584.521,05 6.879.292.713,45 7.914.050.723,79
Sonstige Verbindlichkeiten
(Passiva/Verbindlichkeiten) 52.337.435,89 22.850.000,00 1.686.165.000,00
Sonstige betriebliche Ertrage
(Gewinn- und
Verlustrechnung) 377.841,37 691.992,88 552.115,28

Sonstige betriebliche
Aufwendungen (Gewinn- und
Verlustrechnung) 377.841,37 691.992,88 552.115,28
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10. Wesentliche Gerichts- oder Schiedsverfahren

Staatliche Interventionen, Gerichts- oder Schiedsverfahren (inklusive derzeit anhangiger oder der
Emittentin bekannter drohender derartiger Verfahren), die sich erheblich auf die Finanzlage oder
Rentabilitat der Emittentin im Zeitraum der letzten 12 Monate bzw. in jingster Zeit ausgewirkt haben oder
einen solchen Effekt haben kdnnten, bestehen nicht.

11. Veranderung der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin

Es sind keine wesentlichen VVerénderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin seit
dem Ende des Geschéftsjahres 2005, als dem letzten abgeschlossenen Geschaftsjahr, Giber das ein gepriifter
Abschluss vorliegt und seit dem Ende des Geschaftshalbjahres 2006 uber das ein geprifter
Zwischenabschluss vorliegt, eingetreten.

12. Trendinformationen

Die Emittentin erklart hiermit, dass es seit dem 31. Dezember 2005 als dem Datum des Jahresabschlusses
2005 als letztem gepriften und verdffentlichten Jahresabschluss und seit dem 30. Juni 2006 als Datum des
gepruften und verdffentlichten Zwischenabschlusses fir das Geschéftshalbjahr 2006 der Emittentin keine
wesentlichen negativen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin - insbesondere auch im Hinblick
auf die Finanzlage gegeben hat.

13. Einsehbare Dokumente

Wihrend der Giiltigkeitsdauer dieses Prospekts kdnnen Kopien des Gesellschaftsvertrags der Emittentin,
der Jahresabschliisse der Emittentin fir die Geschéftsjahre 2004 und 2005 und die Kapitalflussrechnung fir
das Geschéftsjahr 2004, die von Ernst & Young auf Ersuchen der Emittentin geprift wurden sowie des
Zwischenabschlusses fir das Geschaftshalbjahr 2006, der von Deloitte & Touche auf Ersuchen der
Emittentin geprift wurde, wéhrend der ublichen Geschéftszeiten bei der BNP Paribas Emissions- und
Handelsgesellschaft mbH, Gruneburgweg 14, 60322 Frankfurt am Main eingesehen werden. Weitere
geprifte Jahresabschliisse und ungeprifte bzw. jetzt auch geprifte Halbjahresabschliisse der Emittentin
werden, sofern sie, jeweils im Sinne des 8 16 Abs. 1 WpPG, (i) wichtige neue Umsténde enthalten oder
(ii) die im Prospekt enthaltenen Angaben wesentlich unrichtig erscheinen lassen, die die Beurteilung der
Wertpapiere beeinflussen konnten, gemdal § 16 Abs. 1 WpPG veroffentlicht. Unabhangig davon sind
samtliche  Jahresabschliisse seit 2001 und Halbjahresabschliisse seit 2005 der Emittentin unter
http://derivate.bnpparibas.de unter der Rubrik Finanzinformationen einsehbar bzw. werden unmittelbar
nach dem jeweiligen Abschluss dort eingestellt.

Dieser Prospekt selbst ist auch bei der BNP Paribas S.A., Reprasentanz in Osterreich, Fiihrichgasse 8/10A-
1010 Wien, Osterreich einzusehen und wird dort zur kostenlosen Ausgabe bereit gehalten.
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B. FINANZIELLE INFORMATIONEN UBER DIE VERMOGENS-, FINANZ- UND
ERTRAGSLAGE DER EMITTENTIN

HISTORISCHE FINANZINFORMATIONEN

1 Kapitalflussrechnung zum 31. Dezember 2004
2004 2003
EUR EUR
1. Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit
Einzahlungen aus erstatteten Emissionsgebiihren 187.456,22 61.751,09
Sonstige Einzahlungen, die nicht der Investitions- oder 8.083,31 0.00
Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind
Erhaltene Zinsen 0,00 1.003.315,63
Auszahlungen fur Emissionsgebiihren (319.943,56) (28.694,53)
Sonstige Auszahlungen, die nicht der Investitions- oder (22.350,04) (17.062,24)
Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind
Gezahlte Zinsen 0,00 (516.947,40)
Auszahlungen aus Provisionen 0,00 (416.742,32)
Cashflow aus laufender Geschaftstétigkeit (146.754,07) 85.620,23
2. Cashflow aus der Finanzierungstéatigkeit
Auszahlungen an Unternehmenseigner aus (31.485,88) (27.805,11)
Gewinnabfiihrungsvertrag
Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit (31.485,88) (27.805,11)
3. Finanzmittelfonds am Ende der Periode
Zahlungswirksame Verénderung des Finanzmittelfonds (178.239,95) 57.81512
(Zwischensummen 1 - 2)
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 58.975,12 1.160,00
Finanzmittelfonds am Ende der Periode (119.264,83) 58.975,12
4. Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
Liquide Mittel - 58.975,12
Kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (119.264.83) .
(119.264,83) 58.975,12

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Ergénzende Angaben gemaR Tz. 52 des DRS-2:

a) Unter dem Finanzmittelfonds werden die tdglich falligen Sichtguthaben beim Gesellschafter bzw. die kurzfristigen Verbindlichkeiten
gegenuber dem Gesellschafter ausgewiesen.

b) Eine Anderung der Definition des Finanzmittelfonds gegeniiber der Vorperiode wurde nicht vorgenommen.

c) Der Bestand des Finanzmittelfonds entspricht der Bilanzposition Guthaben bei Kreditinstituten.

d) In der Berichtsperiode wurden keine bedeutenden zahlungsunwirksamen Investitions- und Finanzierungsvorgdnge und Geschaftsvorfélle
vorgenommen. Die Gesellschaft hat in den Jahren 2004 und 2003 bedeutende zahlungsunwirksame Transaktionen im operativen Bereich im
Rahmen des Emissionsgeschéftes und der diesbeziiglichen Absicherungsgeschéfte sowie im Rahmen des Kreditgeschéftes getétigt. Um eine
kontinuierliche Darstellung zu gewdéhrleisten, wurden die im Zeitraum vom 1. Januar 2003 bis zum 25. April 2003 zahlungswirksamen
Transaktionen im Bereich des Emissionsgeschéftes und der diesbeziiglichen Absicherungsgeschafte saldiert ausgewiesen. Diese Vorgehensweise
ermdglicht einen Vergleich zum Zeitraum vom 26. April 2003 bis zum 31. Dezember 2004, in dem aufgrund der zu diesem Zeitpunkt vorliegenden
Netting-Vereinbarung keine Zahlungsflisse mehr erfolgten.

e) Die Gesellschaft hat in dem Priifungszeitraum kein Unternehmen erworben oder verkauft.

Erganzende Angaben gemaR Tz. 53 des DRS-2:
Die ausgewiesenen Bestdnde des Finanzmittelfonds stammen nicht von quotal einbezogenen Unternehmen und unterliegen Kkeinen
Verflugungsbeschrankungen.’
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Prifungsvermerk zur Kapitalflussrechnung zum 31. Dezember 2004

Ell ERNST & YOUNG

BESCHEINIGUNG
An die BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main:

Wir haben die von der Gesellschaft aus dem Jahresabschluss fiir das Geschiftsjahr vom
01. Januar bis zum 31. Dezember 2004 sowie der zugrunde liegenden Buchfiithrung abgeleite-
te Kapitalflussrechnung fiir das Geschiftsjahr vom 01. Januar bis zum 31. Dezember 2004
gepriift. Die Kapitalflussrechnung fiir das Geschiftsjahr 2004 erginzt den auf Grundlage der
deutschen Rechnungslegungsgrundsitze aufgestellten Jahresabschluss der BNP Paribas Emis-
sions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, fiir das Geschiftsjahr 2004.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung fiir das Geschiftsjahr vom 01. Januar bis 31. De-
zember 2004 liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung ein Urteil dar-
iiber abzugeben, ob die Kapitalflussrechnung fiir das Geschiftsjahr O1. Januar bis zum
31. Dezember 2004 ordnungsgemil auf Grundlage des Jahresabschlusses flir das Geschifts-
jahr 2004 sowie der zugrunde liegenden Buchfiihrung abgeleitet wurde. Nicht Gegenstand des
Auftrages ist die Priifung des zugrunde liegenden Jahresabschlusses fiir das Geschiftsjahr
2004 sowie der zugrunde liegenden Buchfiihrung.

Wir haben unsere Priifung unter sinngemifer Beachtung der vom Institut der Wirtschafisprii-
fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmiBiger Abschlusspriifung so geplant
und durchgefiihrt, dass wesentliche Fehler bei der Erstellung der Kapitalflussrechnung auf
Grundlage des zugrunde liegenden Jahresabschlusses sowie der zugrunde liegenden Buchfiih-
rung mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Nach unserer Beurteilung wurde die Kapitalflussrechnung fiir das Geschiftsjahr vom
01. Januar bis zum 31. Dezember 2004 ordnungsgemif aus dem Jahresabschluss fiir das Ge-
schiftsjahr 2004 sowie der zugrunde liegenden Buchfiihrung in Ubereinstimmung mit den
deutschen Rechnungslegungsgrundsétzen abgeleitet.

Ohne dieses Urteil einschrinken zu wollen, weisen wir darauf hin, dass im Zeitraum vom
1. Januar 2003 bis zum 25. April 2003 entgegen den deutschen Rechnungslegungsgrundsat-
zen zahlungswirksame Transaktionen im Bereich des Emissionsgeschiftes und der diesbeziig-
lichen Absicherungsgeschifte saldiert ausgewiesen wurden. Die vorgenommene Saldierung
hat keinen Effekt auf den Ausweis des Cashflows aus laufender Geschiftstitigkeit sowie auf
den Ausweis des Finanzmittelfonds am Ende der Periode.
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Ell ERNST & YOUNG

Wir haben unsere Priifung im Aufirag der Gesellschaft durchgefiihrt. Nach dem zugrunde lie-
genden Vertragsverhiltnis ist - auch gegeniiber Dritten - unsere Haftung in entsprechender
Anwendung des § 323 HGB fiir Vermdgensschidden aufgrund fahrldssiger Pflichtverletzung
auf einen Gesamthochstbetrag von vier Millionen Euro beschrénkt und besteht unsere Ersatz-
pflicht ausschlieBlich gegeniiber der Gesellschaft. Eine Erweiterung des Schutzbereichs zu-
gunsten Dritter wurde nicht vereinbart, § 334 BGB wurde nicht abbedungen. Fiir die Durch-
filhrung unseres Auftrags wurde die Geltung der ,,Allgemeinen Auftragsbedingungen fiir
Wirtschaftspriifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften® in der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer herausgegebenen Fassung vom 01. Januar 2002, auch im Verhiltnis zu Dritten,
vereinbart. Durch Kenntnisnahme und Nutzung der hier dargestellten Informationen bestitigt
jeder Empfinger, diese Haftungsregelung zur Kenntnis genommen zu haben und erkennt de-
ren Geltung im Verhiltnis zu uns an.

Frankfurt am Main, 26. August 2005

Emst & Young AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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2. Jahresabschluss mit Lagebericht 31. Dezember 2004

Jahresabschluss mit Lagebericht
31. Dezember 2004

BNP Paribas Emissions- und
Handelsgesellschaft mbH
Frankfurt am Main
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Bestatigungsvermerk

Wir haben den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der
BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, fir das
Geschéftsjahr vom 1. Januar 2004 bis 31. Dezember 2004 gepriift. Die Buchfuhrung und die
Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefuhrten Prifung eine Beurteilung tber
den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und U(ber den Lagebericht
abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsédtze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmaRiger Buchfihrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der
Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht
uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts.  Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen geftihrt.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze
ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht gibt insgesamt eine
zutreffende Vorstellung von der Lage der Gesellschaft und stellt die Risiken der kinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 14. Juni 2005

Ernst & Young AG
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Griess Trierweiler
Wirtschaftsprufer Wirtschaftspruferin
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BINF Paribas Frissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frandifurt am MMain

Bilanz zum 31. Dezember 2004

AKTIVA 31.123003
EUR EUR TEUR
A UMLAUFVERMO GEN
I Forderungen und sonstige Vermigensgegenstinde
Sonstige Vermbgensgegenstinde 2076081 . 786,36 5285261
davon mit eiter Restlaufzeit von mehr als einem Jatw
EUE 235429 921,05 (¥ TEUR 343587
I Guthaben hei Ereditinstituten 0,00 59
davon beitn Gesellachafter EOR 0,00 (V. TEUR 30
2076081 786,34 5285320

2.076.081 786,36

5285320
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PASSIVA 31.12.2003
EUTR ETR TEUR

A. FIGEMNEAFITAL
Cezeichnetes Kapital 2556450 24
B. RiIICKSTELLUNGEN
Sonstige Rickstellungen 15.000,00 15
C. VERBINDLICHEEITEN
1. Anlethen 2023584 521,05 3163310
davon mit emer Restlaufzeit his zu emem Jahr
EUE 1188 154 600,00 (3. TEUR 1.752.703)
2. Werbindlichkeiten gegenither Kreditinstituten 11926423 0

davon gegenither einem Gesellachafter EUR 119,264,283 (Vi TEUE 0)
davon mit einer Restlanfzeit bis mu einem Jahr EUR 119 264,83 (V. TEUR 0}

3. Verhindlichkeiten gegenither verbundenen Unternehimen 0,00 31
davon gegenither einem Gesellschafter EUR 0,00 (V. TEUR 31)
4. Sonstige Verbindlichkeiten 52337 435,89 121938

davon it einer Restlaufzeit bis zu etnem Jahr EUR 52 337 435 89 (V). TEUR 96 668)

2.076.041 221,77 5285320

2.076.081.786,36 53285320
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BINP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH
Frankfurt am Main

Gewinn- und Verlustrechnung fin 2004

1. Honstige betriebliche Ertrdge

2. Sonstige betriebliche Aufwrendungen

3. Sonstige Zinsen und dhnliche Errdge

4. Zingen und dhnliche Aufeendungen
davon aus verbundenen Unternebiren EUR 0,00 (7. TEUER 385)

5. Ergebnis der gewidhnlichen Geschaftstatickeit

6. Aufgrind eiter Gewitmgemeinschafl, eines Gewinnabiiibrangs-
und eines Teillgewinnabfiihningsvertrages abgefitute Gewinne

¥. Jahrestiberschuss

2004 2003
EUR TEUR
3T7R41,57 34
3T7B41,57 -4
0,00 A34
0,00 -38E
0,00 31
0,00 31
0,00 ]
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BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
Anhang 2004

l. BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

1.  Allgemeines

Der Jahresabschluss der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, im
Folgenden auch ,,Gesellschaft“ genannt, wurde nach den Vorschriften des HGB und des GmbHG
aufgestellt.

Fur die Darstellung der Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gemaR 8§ 275
Abs. 2 HGB gewéhlt.

2. Bewertungsmethoden

Abweichungen in den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Vergleich zur Vorjahres-
bilanz liegen nicht vor.

Die Verbindlichkeiten aus emittierten Wertpapieren und die in Forderungen und Sonstige
Vermogensgegenstande ausgewiesenen Sicherungsgeschafte wurden zu Bewertungseinheiten

zusammengefasst und zum Einstandskurs des Sicherungsgeschafts bewertet. Wertberichtigungen auf
Forderungen und Sonstige Vermogensgegenstdnde waren nicht erforderlich.

In der Gewinn- und Verlustrechnung werden die Aufwendungen und Ertrdge aus dem Verfall oder der
Auslibung emittierter Wertpapiere und der damit korrespondierenden Deckungsgeschéafte kompensiert.

Die Sonstigen Ruckstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen.

Fremdwahrungsaktiva oder -passiva sind in der Bilanz nicht enthalten.

Il.  ERLAUTERUNGEN ZUM JAHRESABSCHLUSS

1. Sonstige Vermdgensgegenstande

Die sonstigen Vermdgensgegenstanden enthalten die von verbundenen Unternehmen zur Absicherung
der Wertpapiere im Umlauf erworbenen OTC-Optionen i.H.v. TEUR 2.075.887 sowie Forderungen
auf Auslagenerstattung an BNP PARIBAS ARBITRAGE SNC i.H.v. TEUR 195.
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2. Sonstige Ruckstellungen

Die sonstigen Riickstellungen wurden fur Jahresabschlusskosten gebildet.

3. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten bestehen in voller Hohe gegeniber der alleinigen
Gesellschafterin.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten neben emittierten Optionsscheinen i.H.v. TEUR 52.302
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen i.H.v. TEUR 35.

4, Fristengliederung der Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

davon Restlaufzeit

Gesamt bis zu tber 1 bis Uber  davon
Betrag- 1 Jahr 5Jahre 5 Jahre gesichert
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Anleihen 2.023.585 1.188.155 767.504  67.926 0
Verbindlichkeiten
gegeniiber
Kreditinstituten 119 119 0 0 0
Sonstige Verbindlich
keiten 52.337 52.337 0 0 0

Summe 2.076.041 1.240.611 767.504 67.926 0
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5. Art und Umfang von derivativen Finanzgeschaften

Art und Umfang der emittierten Wertpapiere und der zu deren Deckung erworbenen OTC-Optionen
sind in den nachfolgenden Tabellen dargestellt. Da bei den Emissionen (berwiegend keine
Nominalbetrége definiert sind, erfolgt die Angabe des Volumens in Stiick. Der beizulegende Zeitwert
wurde bei den borsennotierten Wertpapieren anhand der in den Wertpapier-Mitteilungen
veroffentlichten Jahresultimo-Steuerkurse ermittelt. Bei den sechs nicht bérsennotierten Emissionen
wurde der beizulegende Zeitwert geméall der im Emissionsprospekt definierten Berechnungsformel
ermittelt. Soweit die Berechnungsformel Optionsbestandteile enthalt, erfolgte deren Bewertung nach
einem modifizierten Black-Scholes-Modell.

Wegen der besonderen Ausgestaltung der OTC-Optionen (Option auf das von der Gesellschaft
emittierte Wertpapier, Basispreis = Null) ist deren beizulegender Zeitwert stets identisch mit dem
beizulegenden Zeitwert des abgesicherten Wertpapiers.

In der Bilanz werden die derivativen Finanzgeschéfte wie folgt ausgewiesen:

emittierte Aktien- und Indexzertifikate Passivposition Anleihen
emittierte Optionsscheine Passivposition Sonstige Verbindlichkeiten
gezahlte Optionspramien Aktivposition Sonstige Vermdgensgegenstande
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Zusammenfassende Darstellung der emittierten Wertpapiere per 31.12.2004

Stiick Buchwert
WP-Art : Optionsscheine
aktien-/indexbezogene
Kategorie : Geschéfte

Underlying Indices

beizulegender

Zeitwert Wertveranderung

(bdrsennotiert)

3.686.300 30.921.595,00 16.735.424,00 14.186.171,00
6.000.000 11.650.000,00 16.125.000,00 -4.475.000,00
aktien-/indexbezogene
Kategorie : Geschafte (nicht bérsennotiert)
Underlying Indices
38.462 9.730.886,00 2.271.181,10 7.459.704,90
WP-Art : Index/Aktien Zertifikate
aktien-/indexbezogene
Kategorie : Geschéfte (borsennotiert)

Underlying Aktien
33.620.000
167.820.000
Underlying Indices
8.830.000
55.087.150

Underlying Fonds
70.000
62.750

Kategorie :

Underlying Aktien
300.000

Underlying Indices
50

Underlying Fonds
291

Gesamtbestand
275.515.003,00

161.790.000,00
966.030.900,00

47.660.500,00
545.218.724,30

70.000.000,00
184.647.725,75

aktien-/indexbezogene
Geschéfte

2.877.000,00
4.609.671,00

40.750.000,00

2.075.887.002,05

143.938.750,00
1.154.714.300,00

17.851.250,00
-188.683.400,00

46.831.000,00
593.505.895,00

829.500,00
-48.287.170,70

68.321.300,00
196.735.750,00

1.678.700,00
-12.088.024,25

(nicht bérsennotiert)

3.045.000,00 -168.000,00
4.792.500,00 -182.829,00
42.242.650,00 -1.492.650,00

2.289.258.750,10 -213.371.748,05




Samtliche Emissionen sind durch den Abschluss identisch ausgestatteter OTC-Optionen mit der
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BNP Paribas Arbitrage SNC, Paris, vollstandig abgesichert.

Zusammenfassende Darstellung der Sicherungsgeschafte per 31.12.2004

Stick

Buchwert

OTC Optionen ( Kauf)

Underlying Optionsscheine a/ Indices

259.762
60.000

Underlying Zertifikate a/ Aktien

26.186.000
88.344.250

Underlying Zertifikate a/ Indices

316.000
2.985.250

Underlying Zertifikate a/ Fonds

70.000
63.041

Gesamtbestand
118.284.303

40.652.481,00
11.650.000,00

161.790.000,00
968.907.900,00

47.660.500,00
549.828.395,30

70.000.000,00
225.397.725,75

2.075.887.002,05

beizulegender
Zeitwert

19.006.605,10
16.125.000,00

143.938.750,00
1.157.759.300,00

46.831.000,00
598.298.395,00

68.321.300,00
238.978.400,00

2.289.258.750,10

Wertveranderung

-21.645.875,90
4.475.000,00

-17.851.250,00
188.851.400,00

-829.500,00
48.469.999,70

-1.678.700,00
13.580.674,25

213.371.748,05
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I1l. ERGANZENDE ANGABEN

1.  Haftungsverhaltnisse

Zum Bilanzstichtag bestanden keine Haftungsverhéltnisse soweit sie nicht aus der Bilanz ersichtlich sind.

2.  Geschaftsfuhrung

Eric Jagues Martin, Bankkaufmann, Frankfurt am Main, bis zum 23.01.2004
Dr. Friedrich Trockels, Rechtsanwalt, Rheda-Wiedenbriick, ab dem 23.01.2004

Hans Eich, Bankkaufmann, St. Ingbert, ab dem 23.01.2004.

3. Mitarbeiter

Die Gesellschaft beschéftigt keine Mitarbeiter.

4.  Konzern- und Beteiligungsverhaltnisse
Der Konzernabschluss fir den grofiten Kreis von Unternehmen wird von der BNP PARIBAS S.A., Paris,
erstellt und ist dort einsehbar. Die Gesellschaft ist in diesen Konzernabschluss einbezogen.

Frankfurt am Main, den 28. Februar 2005

BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH

Die Geschéftsfihrung
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LAGEBERICHT
FUR DEN BERICHTSZEITRAUM VOM

1. JANUAR 2004 BIS ZUM 31. DEZEMBER 2004

1. Rechtliche Grundlagen und Kapitalverhaltnisse

Die Gesellschaft wurde als BNP Broker GmbH durch notarielle Urkunde vom 26. September
1991 gegrindet. Nach Umfirmierung wurde sie am 8. September 1992 als BNP Handels- und
Makler GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main unter der Nr. HRB 35628 in das Handelsregister
beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. Weitere Umfirmierungen erfolgten am
21. September 1995 in BNP Emissions- und Handelsgesellschaft mbH und am 21. November
2000 in die aktuelle Firma BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH (nachstehend
Gesellschaft genannt).

Das Stammkapital in Hoéhe von EUR 25.564,59 (umgerechnet aus DM 50.000,00) wird von der
Alleingesellschafterin BNP PARIBAS (S.A.), Niederlassung Frankfurt am Main, gehalten.

2.  Geschaftliche Entwicklung im Berichtsjahr

Die im Lagebericht 2003 avisierte Ubertragung der Emission von in Deutschland gelisteten
Zertifikaten auf ein anderes Unternehmen der BNP PARIBAS-Gruppe wurde nicht realisiert.
Daher hat die Emission von Aktien- und Indexzertifikaten im Berichtszeitraum wieder
zugenommen. Das Bilanzvolumen der emittierten Wertpapiere wurde durch Falligkeit sowie
durch Delistings und Mark-Downs von Altbestanden dennoch erheblich reduziert (von 5,3 Mrd.
EUR auf 2,1 Mrd. EUR).

Alle emittierten Wertpapiere wurden zu Marktpreisen an die BNP PARIBAS ARBITRAGE
SNC, Paris, verkauft. Zur Deckung wurden von der BNP PARIBAS ARBITRAGE SNC
kongruente OTC-Optionen erworben.

3.  Ertragslage

Da die Verkaufserldse und die Pramien fir die Deckungsgeschéfte stets identisch sind, ist das
Emissionsgeschaft fur die Gesellschaft ergebnisneutral. Um dies zu verdeutlichen, werden die
Erlése aus dem Verkauf der emittierten Wertpapiere und die Aufwendungen aus verfallenen oder
ausgeiibten OTC-Optionen saldiert. Die Sachaufwendungen werden an die BNP PARIBAS
ARBITRAGE SNC weiterbelastet. Das Nettoergebnis der Gesellschaft betragt somit
konzeptionsbedingt 0,00 EUR.

4.  Weitere Entwicklung der Gesellschaft

Es ist zu erwarten, daft die Emission von Aktien- und Indexzertifikaten deutlich zunehmen wird.
Eventuell wird die Gesellschaft auch wieder die Emission von in Deutschland gelisteten Warrants
aufnehmen. Daneben diirften einige Privatplatzierungen erfolgen. AuBerdem wird in Erwagung
gezogen, das Emissionsgeschaft der Gesellschaft auf weitere Produkte (z.B. fondsbezogene
Zertifikate) auszuweiten. In diesem Zusammenhang wird zur Zeit die Beantragung einer
Banklizenz gepruft.

5. Risiken der kunftigen Entwicklung

Die Gesellschaft verkauft die von ihr emittierten Wertpapiere ausschlieflich an andere
Gesellschaften der BNP PARIBAS-Gruppe und schlie3t gleichzeitig mit Diesen perfect-Hedge-
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Deckungsgeschafte ab. Preisanderungsrisiken bestehen daher nicht. Erflllungsrisiken ergeben

sich ebenfalls nicht, da die Zahlungen aus dem Verkauf der emittierten Wertpapiere und aus dem
Kauf der Deckungsgeschafte sowie im Rahmen von Ausiibungen stets genettet werden.
Forderungen bestehen ausschliellich gegen Gesellschaften der BNP PARIBAS-Gruppe. Der
Geschéftsbetrieb ist konzeptionsbedingt ergebnisneutral. Ein eigenstandiges Risiko ist bei der
Gesellschaft daher nicht gegeben. Fir die Risikobeurteilung ist die Bonitat der BNP PARIBAS-

Gruppe ausschlaggebend.
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3. Jahresabschluss mit Lagebericht 31. Dezember 2005

Jahresabschluss mit Lagebericht
31. Dezember 2005

BNP Paribas Emissions- und
Handelsgesellschaft mbH
Frankfurt am Main
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Bestitigungsvermerk

Bilanz zum 31. Dezember 2005
Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2005
Anhang fiir 2005

Lagebericht fiir 2005
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Bestﬁtigungsvermerk

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der BNP Paribas
Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, fiir das Geschiftsjahr vom
1. Januar 2005 bis 31. Dezember 2005 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von
Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen
in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buchfiihrung und iber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaBiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundsitze ordnungsmiBiger Buchfithrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und FErtragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse iiber die Geschaftstitigkeit und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
der Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der
Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrolisystems
sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfithrung, Jahresabschluss und Lagebericht
tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschitzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage
fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
Grundsdtze ordnungsmiBiger Buchfithrung ein  den tatsdchlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Eschborn/Frankfurt am Main, den 2. Mirz 2006

Emst & Youpg AG
ertsc]m?prufungsgesellschaft /
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BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main

Bilanz zum 31. Dezember 2005
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AKTIVA 31.12.2004
EUR TEUR

B. UMLAUFVERMOGEN

I.  Forderungen und ige Vermd d

Sonstige Vermogensgegenstinde 6.902.374.235,28 2.076.082
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 3.604.905.461,25 (Vj. TEUR 835.430)

6.902.374.235,28 2.076.082

04_BNP Em. Handelsges._Aniage 1_05.ds

PASSIVA

A. EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital

B. RUCKSTELLUNGEN
Sonstige Riickstellungen

C. VERBINDLICHKEITEN

1. Anleihen

davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

EUR 3.274.387.252,20 (Vj. TEUR 1.188.155)

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

davon gegeniiber einem Gesellschafter EUR 185.957,24 (Vj. TEUR 119)

davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr EUR 185.957,24 (Vj. TEUR 119)
Sonstige Verbindlichkeiten

davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr EUR 22.850.000,00 (Vj. TEUR 52.337)

31.12.2004

EUR EUR TEUR

25.564,59 26

20.000,00 15

6.879.292.713,45 2.023.585
185.957,24 119
22.850.000,00 52.337
6.902.328.670,69 2.076.041

6.902.374.235,28 2.076.082
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BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH
Frankfurt am Main

Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2005

1. Sonstige betriebliche Ertrége

2. Sonstige betriebliche Aufwendungen

3. Jahresiiberschuss

05_BNP Em. Handelsges._Anlage 2_05.xls

2005 2004
EUR TEUR
691.992,88 378
691.992,88 378
0,00 0,00
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BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
Anhang 2005

I.  BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

1.  Allgemeines

Der Jahresabschluss der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am
Main, im folgenden auch "Gesellschaft" genannt, wurde nach den Vorschriften des HGB und
des GmbHG aufgestellt.

Fiir die Darstellung der Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren ge-
miB § 275 Abs. 2 HGB gewihlt.

2. Bewertungsmethoden

Abweichungen in den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Vergleich zur Vorjahres-
bilanz liegen nicht vor.

Die Verbindlichkeiten aus emittierten Wertpapieren und die in Forderungen und Sonstige
Vermogensgegenstinde ausgewiesenen Sicherungsgeschifte wurden zu Bewertungsein-
heiten zusammengefasst und zum Einstandskurs des Sicherungsgeschifts bewertet. Wertbe-
richtigungen auf Forderungen und Sonstige Vermdgensgegenstinde waren nicht erforderlich.

In der Gewinn- und Verlustrechnung werden die Aufwendungen und Ertrige aus dem Verfall

oder der Ausiibung emittierter Wertpapiere und der damit korrespondierenden Deckungsge-
schifte kompensiert.

06_BNP Em. Handelsges._Anlage 3_05.doc 1/9
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Die Sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen
Verpflichtungen.

Fremdwiihrungsaktiva oder -passiva sind in der Bilanz nur in den Bilanzposten ,,Sonstige

Vermogensgegenstande* und ,,Anleihen” enthalten (jeweils 105.215.100,00 CHF umgerech-
net zum Mittelkurs vom 31.12.2005 von 1,5553 in 67.649.392,40 EUR).

II. ERLAUTERUNGEN ZUM JAHRESABSCHLUSS

1.  Sonstige Vermigensgegenstinde

Die sonstigen Vermogensgegenstinden enthalten die von verbundenen Unternehmen zur Ab-
sicherung der Wertpapiere im Umlauf erworbenen OTC-Optionen i.H.v. TEUR 6.902.143,
einschlieBlich der auf Schweizer Franken lautenden OTC-Optionen i.H.v. TCHF 105.215,
sowie Forderungen auf Auslagenerstattung an BNP PARIBAS ARBITRAGE SNC iH.v.
TEUR 231.

2.  Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen wurden fiir Jahresabschlusskosten gebildet.

3. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten bestehen in voller Hohe gegeniiber der al-
leinigen Gesellschafterin.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten ausschlieBlich emittierte Optionsscheine i.H.v.
TEUR 22.850.

06_BNP Em. Handelsges._Anlage 3_05.doc 2/ 9
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4.  Fristengliederung der Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

davon Restlaufzeit

Gesamt biszu iiber 1 bis iber davon

Betrag 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre gesichert

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Anleijhen 6.879.293 3.274.387  3.141.304 463.602 0
Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten 186 186 0 0 0

Sonstige Verbindlichkeiten 22.850 22.850 0 0 0

Summe 6.902.329  3.297.423  3.141.304 463.602 0

5. Art und Umfang von derivativen Finanzgeschiften

Art und Umfang der emittierten Wertpapiere und der zu deren Deckung erworbenen OTC-
Optionen sind in den nachfolgenden Tabellen dargestellt. Da bei den Emissionen iiberwie-
gend keine Nominalbetrige definiert sind, erfolgt die Angabe des Volumens in Stiick. Der
beizulegende Zeitwert wurde bei den bérsennotierten Wertpapieren anhand der in den Wert-
papier-Mitteilungen verdffentlichten Jahresultimo-Steuerkurse ermittelt. Bei den acht nicht
borsennotierten Emissionen wurde der beizulegende Zeitwert gemiB der im Emissionspros-
pekt definierten Berechnungsformel ermittelt. Soweit die Berechnungsformel Optionsbestand-
teile enthélt, erfolgte deren Bewertung nach einem modifizierten Black-Scholes-Modell.

Wegen der besonderen Ausgestaltung der OTC-Optionen (Option auf das von der Gesell-
schaft emittierte Wertpapier, Basispreis = Null) ist deren beizulegender Zeitwert stets iden-

tisch mit dem beizulegenden Zeitwert des abgesicherten Wertpapiers.

In der Bilanz werden die derivativen Finanzgeschifte wie folgt ausgewiesen:

emittierte Aktien- und Indexzertifikate Passivposition Anleihen
emittierte Optionsscheine Passivposition Sonstige Verbindlichkeiten
gezahlte Optionspramien Aktivposition Sonstige Vermdgensgegensténde

06_BNP Em. Handelsges._Anlage 3_05.doc

3/9
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Zusammenfassung Emissionsbestand per 31.12.2005

WP-Art : Optionscheine (EUR) borsennotiert
Kategorie : aktien-/indexbezogene Geschiifte
Nominalbetrag Buchwert Zeitwert Differenz
(Stiick)
Indices
6.500.000 15.150.000,00 10.870.000,00 4.280.000,00
7.500.000 7.700.000,00 13.890.000,00 -6.190.000,00
14.000.000 22.850.000,00 24.760.000,00 -1.910.000,00
(31.12.2004)
(9.724.762) (52.302.481,00) (35.131.605,10) (17.170.875,90)
WP-Art : Index/Aktien Zertifikate (EUR) biirsennotiert—l
Kategorie : aktien-/indexbezogene Geschiifte
Nominalbetrag Buchwert Zeitwert Differenz
(Stiick)
1. Aktien
74.553.000 451.215.690,00 405.422.150,00 45.793.540,00
367.677.000 3.782.294.490,00 4.298.007.370,00 -515.712.880,00
2. Indices
45.424.000 191.379.000,00 133.415.260,00 57.963.740,00
140.924.150 1.872.597.244,30 2.082.919.230,00 -210.321.985,70
3. Fonds
27.148 27.148.000,00 27.090.446,24 57.553,76
117.662 238.718.475,75 268.806.429,88 -30.087.954,13

Gesamtsumme aktien-/indexbezogene Zertifikate (borsennotiert)

120.004.148 669.742.690,00
508.718.812 5.893.610.210,05
628.722.960 6.563.352.900,05

(31.12.2004)

(265.489.900) (1.975.347.850,05)
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565.927.856,24
6.649.733.029,88

7.215.660.886,12

(2.204.046.995,00)

103.814.833,76
-756.122.819,83
-652.307.986,07

(-228.699.144,95)
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WP-Art : Index/Aktien Zertifikate (EUR) ohne Borsennotierung
Nominalbetrag Buchwert Zeitwert Differenz
(Stiick)
1. Aktien
300.000 2.877.000,00 3.691.455,00 -814.455,00
2. Indices
50 4.609.671,00 4.911.500,00 -301.829,00
3. Fonds
150.000 15.000.000,00 14.700.000,00 300.000,00
1.780.196 225.803.750,00 234.171.398,00 -8.367.648,00
Gesamtsumme aktien-/indexbezogene Zertifikate (ohne Bérsennotierung)
150.000 15.000.000 14.700.000 300.000
2.080.246 233.290.421 242.774.353 -9.483.932
2.230.246 248.290.421,00 257.474.353,00 -9.183.932,00
(31.12.2004)
(300.341) (48.236.671,00) (50.080.150,00) (-1.843.479,00)
‘Total Opt.Sch./Zert. T TTTTToTToTmmmmmmmmoo
644.953.206 6.834.493.321.05 7.497.895.239.12 -663.401.918.07

(31.12.2004)
(275.515.003)
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(2.075.887.002,05)

(2.289.258.750,10)

(-213.371.748,05)
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OTC Optionen (EUR) Kauf

1. Underlying Optionsscheine a/ Indices

65.000 15.150.000,00
75.000 7.700.000,00

2. Underlying Zertifikate a/ Aktien

39.903.000
222.694.500

451.215.690,00
3.785.171.490,00

3. Underlying Zertifikate a/ Indices

725.500 191.379.000,00
12.630.453 1.877.206.915,30

4. Underlying Zertifikate a/ Fonds

177.148 42.148.000,00
1.897.858 464.522.225,75

76

10.870.000,00
13.890.000,00

405.422.150,00
4.301.698.825,00

133.415.260,00
2.087.830.730,00

41.790.446,24
502.977.827,88

Gesamtsumme aktien-/indexbezogene OTC - Optionen

1. Underlying Optionsscheine

65.000 15.150.000,00
75.000 7.700.000,00
140.000 22.850.000,00

(31.12.2004)
(319.762) (52.302.481,00)
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10.870.000,00
13.890.000,00

24.760.000,00

(35.131.605,10)

-4.280.000,00
6.190.000,00

-45.793.540,00
516.527.335,00

-57.963.740,00
210.623.814,70

-357.553,76
38.455.602,13

-4.280.000,00
6.190.000,00
1.910.000,00

(-17.170.875,90)
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2, Underlying Zertifikate

40.805.648 684.742.690,00 580.627.856,24 -104.114.833,76
237.222.811 6.126.900.631,05 6.892.507.382,88 765.606.751,83
278.028.459 6.811.643.321,05 7.473.135.239,12 661.491.918,07

(31.12.2004)
(117.964.541)  (2.023.584.521,05) (2.254.127.145,00) (230.542.623,95)

Total QTC Optionen
278.168.459 6.834.493.321.05 7.497.895.239,12 663.401.918.07

(31.12.2004)

(118.284.303) (2.075.887.002,05) (2.289.258.750,10) (213.371.748,05)
WP-Art : Index/Aktien Zertifikate (CHF) ohne Bérsennotierung
Nominalbetrag Buchwert Zeitwert Differenz
(Stiick)

Fonds
1.048.350 67.649.392,40 68.786.804,80 -1.137.412,40

(31.12.2004)
(0) (0,00) (0,00) (0,00)

OTC Optionen (CHF) Kauf
Underlying Zertifikate a/ Fonds
1.048.350 67.649.392,40 68.786.804,80 -1.137.412,40

(31.12.2004)
©) (0,00) (0,00) (0,00)
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III. KAPITALFLUSSRECHNUNG

1. Cashflow aus laufender Geschiiftstiitigkeit
Einzahlungen aus erstatteten Emissionsgebiihren
Sonstige Einzahlungen, die nicht der Investitions- oder
Finanzierungstitigkeit zuzuordnen sind

Erhaltene Zinsen

Auszahlungen fiir Emissionsgebiihren

Sonstige Auszahlungen, die nicht der Investitions- oder
Finanzierungstitigkeit zuzuordnen sind

Gezahlte Zinsen

Auszahlungen aus Provisionen

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

2. Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit
Auszahlungen an Unternehmenseigner aus Gewinnabfiih-
rungsvertrag

Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit

3. Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Zahlungswirksame Veridnderung des
Finanzmittelfonds (Zwischensummen 1 - 2)

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

4. Zusammensetzung des Finanzmittelfonds

Liquide Mittel

Kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Erginzende Angaben gemif} Tz. 52 des DRS-2:

2005 2004

EUR EUR
684.564,71 187.456,22
35.637,71 8.083,31
0,00 © 0,00
(685.961,75)  (319.943,56)
(100.933,08) (22.350,04)
0,00 0,00

0,00 0,00
(66.692,41) (146.754,07)
0,00 (31.485,88)

0,00 (31.485,88)
(66.692,41)  (178.239,95)
(119.264.83) 58.975,12
(185.957,24)  (119.264,83)
(185.957,24) (119.264,83)
(185.957,24)  (119.264,83)

a) Unter dem Finanzmittelfonds werden die tiglich félligen Sichtguthaben beim Gesellschafter bzw. die kurz-
fristigen Verbindlichkeiten gegeniiber dem Gesellschafter ausgewiesen.

b) Eine Anderung der Definition des Finanzmittelfonds gegeniiber der Vorperiode wurde nicht vorgenommen.

c) Der Bestand des Finanzmittelfonds entspricht der Bilanzposition Guthaben bzw. Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten.

d) Die Gesellschaft hat in der Berichtsperiode keine bedeutenden zahlungsunwirksamen Investitions- und Finan-
zierungsvorginge und Geschiftsvorfille vorgenommen. Bedeutende zahlungsunwirksame Transaktionen
wurden im Berichtszeitraum nur im operativen Bereich im Rahmen des Emissionsgeschiftes und der diesbe-

ziiglichen Absicherungsgeschifte getitigt.

e) Die Gesellschaft hat in dem Priifungszeitraum kein Unternehmen erworben oder verkauft.

Erginzende Angaben gemif Tz. 53 des DRS-2:

Die ausgewiesenen Bestinde des Finanzmittelfonds stammen nicht von quotal einbezogenen Unternehmen und

unterliegen keinen Verfiigungsbeschrankungen.

06_BNP Em. Handelsges._Anlage 3_05.doc
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IV. ERGANZENDE ANGABEN

1. Haftungsverhiltnisse

Zum Bilanzstichtag bestanden keine Haftungsverhiltnisse soweit sie nicht aus der Bilanz er-
sichtlich sind.

2.  Geschiiftsfithrung

Dr. Friedrich Trockels, Rechtsanwalt, Rheda- Wiedenbriick

Hans Eich, Bankkaufmann, St. Ingbert

3. Mitarbeiter

Die Gesellschaft beschiftigt keine Mitarbeiter.

4. Konzern- und Beteiligungsverhiiltnisse

Der Konzernabschluss flir den gréBten Kreis von Unternehmen wird von der BNP PARIBAS
S.A., Paris, erstellt und ist dort einsehbar. Die Gesellschaft ist in diesen Konzernabschluss
einbezogen.

Frankfurt am Main, den 1. Mirz 2006

BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH

Die Geschiftsfiihrung

06_BNP Em. Handelsges._Anlage 3_05.doc 9/9



80

LAGEBERICHT
FUR DEN BERICHTSZEITRAUM VOM
1. JANUAR 2005 BIS ZUM 31. DEZEMBER 2005

Gliederung

1. Geschift und Rahmenbedingungen
2, Ertragslage

3. Finanzlage

4. Vermdégenslage

5. Nachtragsbericht

6. Risikobericht

7. Prognosebericht

1. Geschift und Rahmenbedingungen

Die Gesellschaft wurde als BNP Broker GmbH durch notarielle Urkunde vom 26. September 1991
gegriindet. Nach Umfirmierung wurde sie am 8. September 1992 als BNP Handels- und Makler
GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main unter der Nr. HRB 35628 in das Handelsregister beim Amts-
gericht Frankfurt am Main eingetragen. Weitere Umfirmierungen erfolgten am 21. September 1995
in BNP Emissions- und Handelsgesellschaft mbH und am 21. November 2000 in die aktuelle Firma
BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH (nachstehend Gesellschaft genannt).

Das Stammkapital in Héhe von EUR 25.564,59 (umgerechnet aus DM 50.000,00) wird von der
Alleingeselischafterin BNP PARIBAS (S.A.), Niederlassung Frankfurt am Main, gehalten.

Die geschiftliche Aktivitat der Gesellschaft umfaite im Berichtsjahr ausschlieBlich die Emission
und den Verkauf von Wertpapieren (iiberwiegend Zertifikate auf Aktien, Aktienkérbe und Indizes)
sowie den Abschluss korrespondierender Deckungsgeschéfte. Alle emittierten Wertpapiere wurden
zu Marktpreisen an die BNP PARIBAS ARBITRAGE SNC, Paris, verkauft. Zur Deckung wurden
von der BNP PARIBAS ARBITRAGE SNC kongruente OTC-Optionen erworben. Der Vertrieb der
Wertpapiere an den Enderwerber erfolgt durch die BNP PARIBAS ARBITRAGE SNC und hat
daher keinen Einfluss auf die wirtschaftlichen Verhéltnisse der Emittentin.

Aufgrund des expandierenden Marktes fir Zertifikate und der hohen Nachfrage nach den von der
Gesellschaft emittierten Wertpapieren ergab sich ein erheblicher Anstieg des Emissionsvolumens

und der Bilanzsumme.

173
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2, Ertragslage

Da die Eriése aus dem Verkauf der emittierten Wertpapiere und die Pramien fur den Erwerb der
korrespondierenden Deckungsgeschéfte stets identisch sind, ist das Emissionsgeschéft flr die
Gesellschaft ergebnisneutral. Um dies zu verdeutlichen, werden die Verkaufserlése und die
Aufwendungen aus verfallenen oder ausgetbten OTC-Optionen saldiert. Die Geschéftsfuhrung und
die Verwaltung der Gesellschaft erfolgt durch Mitarbeiter der BNP PARIBAS Niederlassung
Frankfurt am Main. Eigene Mitarbeiter beschéftigt die Gesellschaft nicht. Personalkosten fallen
daher nicht an. Die sonstigen Sachaufwendungen werden an die BNP PARIBAS ARBITRAGE SNC
weiterbelastet. Das Nettoergebnis der Gesellschaft ist somit unabhédngig vom Umsatz und betragt
konzeptionsbedingt stets 0,00 EUR.

3. Finanzlage

Das ausgewiesene Eigenkapital der Gesellschaft in H6he von 25.564,59 EUR (umgerechnet aus
50.000,00 DEM) beinhaltet ausschlielich das von der Alleingesellschafterin BNP PARIBAS S.A.,
Niederlassung Frankfurt am Main, voll eingezahlte Stammkapital. Das Stammkapital wurde auf
dem bei der Alleingesellschafterin eingerichteten Kontokorrentkonto angelegt.

Art und Abwicklung der geschéftlichen Aktivititen der Gesellschaft sind darauf ausgerichtet, eine
stets ausgeglichene Finanzlage zu gewahrleisten. Die Verbindlichkeiten aus der Emission von
Wertpapieren werden generell durch laufzeitkongruente, wahrungsgleiche und preisrisikoidentische
Vermégensgegenstande (OTC-Optionsrechte) abgesichert. Die Wertpapierverkdufe und die
Optionskaufe wurden im Berichtsjahr mit dem selben Kontrahenten (BNP PARIBAS ARBITRAGE
SNC, Paris) getatigt und aufgrund der bestehenden Nettingvereinbarung zahlungsunwirksam
abgewickelt. Zahlungswirksame Geschéftsvorfille ergeben sich nur beziglich der Sonstigen
betrieblichen Aufwendungen (Emissionsgebihren, Publizierungskosten, Priiffungskosten usw.) und
bezuglich deren Refakturierung an die BNP PARIBAS ARBITRAGE SNC. Sowohl eingehende als

auch ausgehende Zahlungen erfolgen ausschlieBlich Gber das oben erwdhnte Kontokorrentkonto.

Da dieses Konto von der Gesellschafterin zins- und gebihrenfrei sowie mit unbegrenztem
Uberziehungslimit eingerichtet wurde, ist die Zahlungsbereitschaft der Gesellschaft jederzeit

gegeben.
Alle Forderungen (aus eventuellen Kontokorrentguthaben, aus Optionsrechten oder aus der

Refakturierung der Sonstigen betrieblichen Aufwendungen) bestehen gegeniiber Unternehmen der
BNP PARIBAS Gruppe. Adressausfallrisiken auf3erhalb der BNP PARIBAS Gruppe bestehen nicht.
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4. Vermdgenslage

Aufgrund der ergebnisneutralen Ausgestaltung der geschéftlichen Aktivitdten der Gesellschaft
ergeben sich keine Verdnderungen der Netto-Vermégensposition. Sie belduft sich stets auf den
Betrag des voll eingezahlten Stammkapitals in Héhe von 25.564,59 EUR. Zahlungswirksame
Geschaftsvorfalle ergeben sich nur durch die Begleichung externer Rechnungen sowie durch die
quartalsweise Weiterberechnung der Sonstigen betrieblichen Aufwendungen an die BNP PARIBAS
ARBITRAGE SNC. Die zum 31.12.2005 aus der Weiterberechnung resultierende Forderung in
Héhe von 231.521,83 EUR wurde im Januar 2006 beglichen.

5. Nachtragsbericht
Vorgange von besonderer Bedeutung, die Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz- und
Vemadgenslage der Gesellschaft haben kdnnten, sind nach dem Schluss des Geschéftsjahres nicht

eingetreten.

6. Risikobericht

Die Gesellschaft verkauft die von ihr emittierten Wertpapiere ausschlieBlich an andere
Gesellschaften der BNP PARIBAS-Gruppe und schlielt gleichzeitig mit diesen Perfect-Hedge-
Deckungsgeschéfte ab. Preisdnderungsrisiken bestehen daher nicht. Erflllungsrisiken ergeben
sich ebenfalls nicht, da die Zahlungen aus dem Verkauf der emittierten Wertpapiere und aus dem
Kauf der Deckungsgeschéfte sowie im Rahmen von Auslbungen stets genettet werden.
Forderungen bestehen ausschlielllich gegen Gesellschaften der BNP PARIBAS-Gruppe. Der
Geschéftsbetrieb ist konzeptionsbedingt ergebnisneutral. Ein eigenstandiges Risiko ist bei der
Gesellschaft daher nicht gegeben. Fir die Risikobeurteilung ist die Bonitdt der BNP PARIBAS-
Gruppe ausschlaggebend.

7. Prognosebericht

Im Hinblick auf den expandierenden Markt fir Zertifkate, auf die hohe Nachfrage nach den von der
Geselischaft emittierten Wertpapieren und auf die Emission weiterer Produkttypen (z.B. Open End
Optionsscheine) ist mit einem weiterhin starken Umsatzwachstum und einer weiteren erheblichen
Erhéhung der Bilanzsumme zu rechnen. Auswirkungen auf die Errags-, Finanz- und

Vemaogenslage ergeben sich hieraus konzeptionsbedingt jedoch nicht.
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4, Geschaftshalbjahr 2006 mit Lagebericht 30. Juni 2006

BNP Paribas Emissions- und
Handelsgesellschaft mbH
Frankfurt am Main

Lagebericht und Zwischenabschluss
fur das Geschaftshalbjahr 2006
vom 1. Januar bis zum

30. Juni 2006
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LAGEBERICHT
FUR DEN BERICHTSZEITRAUM VOM
1. JANUAR 2006 BIS ZUM 30. Juni 2006

Gliederung
1. Geschift und Rahmenbedingungen

2. Ertragslage

3. Finanzlage

4. Vermégenslage
5. Nachtragsbericht
6. Risikobericht

7. Prognosebericht

1. Geschift und Rahmenbedingungen

Die Gesellschaft wurde als BNP Broker GmbH durch notarielle Urkunde vom 26. September
1991 gegriindet. Nach Umfirmierung wurde sie am 8. September 1992 als BNP Handels- und
Makler GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main unter der Nr. HRB 35628 in das Handelsregister
beim Amts-gericht Frankfurt am Main eingetragen. Weitere Umfirmierungen erfolgten am
21. September 1995 in BNP Emissions- und Handelsgesellschaft mbH und am 21. November
2000 in die aktuelle Firma BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH (nachstehend
Gesellschaft genannt).

Das Stammkapital in Hohe von DM 50.000,00 (umgerechnet EUR 25.564,59) wird von der
Alleingesellschafterin BNP PARIBAS (S.A.), Niederlassung Frankfurt am Main, gehalten.

Die geschéftliche Aktivitat der Gesellschaft umfaRte im Berichtszeitraum ausschlieRlich die
Emission und den Verkauf von Wertpapieren (Uberwiegend Optionsscheine sowie Zertifikate
auf Aktien, Aktienkérbe und Indizes) sowie den Abschluss korrespondierender
Deckungsgeschéfte. Insbesondere emittierte die Gesellschaft auch wieder die Optionsscheine
fur den deutschen Markt, die in der Vergangenheit von einem auslandischen Unternehmen der
BNP PARIBAS Gruppe begeben wurden. Alle emittierten Wertpapiere wurden zu Marktpreisen
an die BNP PARIBAS ARBITRAGE SNC, Paris, verkauft. Zur Deckung wurden von der BNP
PARIBAS ARBITRAGE SNC kongruente OTC-Optionen erworben. Der Vertrieb der
Wertpapiere an den Enderwerber erfolgt durch die BNP PARIBAS ARBITRAGE SNC und hat

daher keinen Einfluss auf die wirtschaftlichen Verhéltnisse der Emittentin.

Aufgrund der wieder aufgenommenen Emission von Optionsscheinen, des expandierenden

Marktes fur Zertifikate und der hohen Nachfrage nach den von der Gesellschaft emittierten
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Wertpapieren ergab sich ein erheblicher Anstieg des Emissionsvolumens und der

Bilanzsumme.

2. Ertragslage

Da die Erlése aus dem Verkauf der emittierten Wertpapiere und die Pramien fir den Erwerb der
korrespondierenden Deckungsgeschafte stets identisch sind, ist das Emissionsgeschéft fir die
Gesellschaft ergebnisneutral. Um dies zu verdeutlichen, werden die Verkaufserlése und die
Aufwendungen aus verfallenen oder ausgetbten OTC-Optionen saldiert. Die Geschéftsfuhrung
und die Verwaltung der Gesellschaft erfolgt durch Mitarbeiter der BNP PARIBAS Niederlassung
Frankfurt am Main. Eigene Mitarbeiter beschaftigt die Gesellschaft nicht. Personalkosten fallen
daher nicht an. Die sonstigen Sachaufwendungen werden an die BNP PARIBAS ARBITRAGE
SNC weiterbelastet. Das Nettoergebnis der Gesellschaft ist somit unabhangig vom Umsatz und

betragt konzeptionsbedingt stets 0,00 EUR.

3. Finanzlage

Das ausgewiesene Eigenkapital der Gesellschaft in Héhe von 50.000,00 DM (umgerechnet
25.564,59 EUR) beinhaltet ausschlieBlich das von der Alleingeselischafterin BNP PARIBAS
S.A., Niederlassung Frankfurt am Main, voll eingezahlte Stammkapital. Das Stammkapital

wurde auf dem bei der Alleingesellschafterin eingerichteten Kontokorrentkonto angelegt.

Art und Abwicklung der geschaftlichen Aktivitdten der Gesellschaft sind darauf ausgerichtet,
eine stets ausgeglichene Finanzlage zu gewahrleisten. Die Verbindlichkeiten aus der Emission
von Wertpapieren werden generell durch laufzeitkongruente, wahrungsgleiche und
preisrisikoidentische  Vermdgensgegenstdnde  (OTC-Optionsrechte)  abgesichert.  Die
Wertpapierverkdufe und die Optionskaufe wurden im Berichtsjahr mit dem selben Kontrahenten
(BNP PARIBAS ARBITRAGE SNC, Paris) getatigt und aufgrund der bestehenden
Nettingvereinbarung zahlungsunwirksam abgewickelt. Zahlungswirksame Geschéftsvorfalle
ergeben sich nur beziglich der Sonstigen betrieblichen Aufwendungen (Emissionsgebihren,
Publizierungskosten, Prifungskosten usw.) und beziglich deren Refakturierung an die BNP
PARIBAS ARBITRAGE SNC. Sowohl eingehende als auch ausgehende Zahlungen erfolgen

ausschlieRlich Uber das oben erwahnte Kontokorrentkonto.

Da dieses Konto von der Gesellschafterin zins- und gebihrenfrei sowie mit unbegrenztem

Uberziehungslimit eingerichtet wurde, ist die Zahlungsbereitschaft der Gesellschaft jederzeit

gegeben.
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Alle Forderungen (aus Kontokorrentguthaben, aus Optionsrechten oder aus der Refakturierung
der Sonstigen betrieblichen Aufwendungen) bestehen gegeniber Unternehmen der BNP
PARIBAS Gruppe. Adressausfallrisiken auRerhalb der BNP PARIBAS Gruppe bestehen nicht.

4. Vermdgenslage

Aufgrund der ergebnisneutralen Ausgestaltung der geschaftiichen Aktivitdten der Gesellschaft
ergeben sich keine Veranderungen der Netto-Vermdgensposition. Sie belduft sich stets auf den
Betrag des voll eingezahlten Stammkapitals in Héhe von 25.564,59 EUR. Zahlungswirksame
Geschaéftsvorfille ergeben sich nur durch die Begleichung externer Rechnungen sowie durch
die quartalsweise Weiterberechnung der Sonstigen betrieblichen Aufwendungen an die BNP
PARIBAS ARBITRAGE SNC. Die von der Gesellschaft im ersten Halbjahr 2006 beglichenen

Rechnungen waren zum 30.06.2006 bereits in voller Hohe erstattet.

5. Nachtragsbericht
Vorgange von besonderer Bedeutung, die Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz- und
Vermoégenslage der Gesellschaft haben kdnnten, sind nach dem Schluss des Berichtszeitraums

nicht eingetreten.

6. Risikobericht

Die Gesellschaft verkauft die von ihr emittieten Wertpapiere ausschliefllich an andere
Gesellschaften der BNP PARIBAS-Gruppe und schlieft gleichzeitig mit diesen
korrespondierenden Deckungsgeschéfte ab. Preisanderungsrisiken bestehen daher nicht.
Erfullungsrisiken (insofern nicht von der BNP Paribas Arbitrage SNC stammend) ergeben sich
ebenfalls nicht, da die Zahlungen aus dem Verkauf der emittierten Wertpapiere und aus dem
Kauf der Deckungsgeschifte sowie im Rahmen von Auslibungen stets genettet werden.
Forderungen bestehen ausschliefllich gegen Gesellschaften der BNP PARIBAS-Gruppe. Der
Geschéftsbetrieb ist konzeptionsbedingt ergebnisneutral. Ein eigenstandiges Risiko (insofern
nicht von der BNP Paribas Arbitrage SNC stammend) ist bei der Gesellschaft daher nicht
gegeben. Fur die Risikobeurteilung ist die Bonitdt der BNP PARIBAS-Gruppe

ausschlaggebend.

7. Prognosebericht

Im Hinblick auf den expandierenden Markt fur Zertifkate und auf die hohe Nachfrage nach den
von der Gesellschaft emittierten Wertpapieren ist mit einem weiterhin starken Wachstum und
einer weiteren erheblichen Erhéhung der Bilanzsumme zu rechnen. Auswirkungen auf die

Ertrags- und Finanzlage ergeben sich hieraus konzeptionsbedingt jedoch nicht.
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BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
Bilanz zum 30. Juni 2006
AKTIVA 30.06.06 31.12.2005 30.06.2005 PASSIVA 30.06.06 31.12.2005 30.06.2005
EUR TEUR TEUR EUR TEUR TEUR

A. UMLAUFVERMOGEN
A. EIGENKAPITAL

I.  Forderungen und sonstige Vermigensgegenstinde

Gezeichnetes Kapital 25.564,59 26 26
Sonstige Vermogensgegenstande 9.600.215.723,79 6.902.374 3.699.169
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr B. RUCKSTELLUNGEN
EUR 4.905.108.575,84
(31.12.05 TEUR 3.604.905/ 30.06.05 TEUR 1.583.919) Sonstige Riickstellungen 5.529,74 20 3
II.  Guthaben bei Kreditinstituten 31.094,33 0 0 C. VERBINDLICHKEITEN
davon beim Gesellschafter EUR 31.094,33 (Vj. TEUR 0)
1. Anleihen 7.914.050.723,79 6.879.292 3.674.667
9.600.246.818,12 6.902.374 3.699.169 davon mit einer Restlanfzeit bis zu einem Jahr
EUR 3.765.172.147,95 (31.12.05 TEUR 3.274.387/ 30.06.05 TEUR 2.090.748)
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 0,00 186 92

davon gegeniiber einem Gesellschafter EUR 0,00 (31.12.05 TEUR 186/ 30.06.05 TEUR 92)
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr EUR 0,00 (31.12.05 TEUR 186/ 30.06.05 TEUR 92)

3. Sonstige Verbindlichkeiten 1.686.165.000,00 22.850 24.381
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr EUR 929.935.000,00

(31.12.05 TEUR 22.850/ 30.06.05 TEUR 24.381)
9.600.246.818,12 6.902.374 3.699.169 9.600.246.818,12 6.902.374 3.699.169




BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH
Frankfurt am Main

Gewinn- und Verlustrechnung fiir den Zeitraum vom 1.

88

Januar 2006 bis zum 30. Juni 2006

Anlage 1.3

1. Sonstige betriebliche Ertrage

2. Sonstige betriebliche Aufwendungen

3. Jahresiiberschuss

1. HI 2006 2005 1.HI 2005
EUR TEUR TEUR
552.115,28 692 244
552.115,28 692 244
0,00 0 0
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BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
Anhang Juni 2006

I.  BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

1.  Allgemeines

Der Halbjahresabschluss der BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH,
Frankfurt am Main, im folgenden auch "Gesellschaft" genannt, wurde nach den Vorschriften
des HGB und des GmbHG aufgestellt.

Fiir-die Darstellung der Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren ge-
miB § 275 Abs. 2 HGB gewihlt.
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2. Bewertungsmethoden

Abweichungen in den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Vergleich zum
Jahresabschluss zum 31.12.2005 liegen nicht vor.

Die Verbindlichkeiten aus emittierten Wertpapieren und die in Forderungen und Sonstige
Vermogensgegenstinde ausgewiesenen Sicherungsgeschéfte wurden zu Bewertungsein-
heiten zusammengefasst und zu den Anschaffungskosten der Sicherungsgeschifte bewertet,
die sich mit den Emissionspreis der gegebenen Anleihen und Optionen decken.
Wertberichtigungen auf Forderungen und Sonstige Vermogensgegenstinde waren nicht
erforderlich.

In der Gewinn- und Verlustrechnung werden die Aufwendungen und Ertrdge aus dem Verfall
oder der Ausiibung emittierter Wertpapiere und der damit korrespondierenden
Deckungsgeschéfte kompensiert.

Die Sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen
Verpflichtungen.

Fremdwihrungsaktiva oder -passiva sind in der Bilanz nur in den Bilanzposten ,,Sonstige
Vermogensgegenstinde“ und ,,Anleihen” enthalten (jeweils 136.169.100,00 CHF
umgerechnet zum Mittelkurs vom 30.06.2006 von 1,5671 in 86.892.412.74 EUR).
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II. ERLAUTERUNGEN ZUM JAHRESABSCHLUSS

1. Sonstige Vermogensgegenstinde

Die sonstigen Vermdgensgegenstinde enthalten ausschlieflich die von verbundenen
Unternehmen zur Absicherung der Wertpapiere im Umlauf erworbenen OTC-Optionen i.H.v.
TEUR 9.600.216 einschliefllich der auf Schweizer Franken lautenden OTC-Optionen i.H.v.
TCHF 136.169.

2.  Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen wurden fiir Jahresabschlusskosten gebildet.

3. Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten ausschlieBlich emittierte Optionsscheine 1.H.v.
TEUR 1.686.165.
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4.  Fristengliederung der Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

davon Restlaufzeit

Gesamt biszu 1 | tiber 1 bis tiber davon
betrag Jahr 5 Jahre | 5 Jahre | gesichert

TEUR TEUR TEUR| TEUR| TEUR

Anleihen 7.914.051 | 3.765.173 | 3.572.847 | 576.031 0
Sonstige :

Verbindlichkeiten | 1.686.165 | 929.935| 564.222 | 192.008 0
Summe 9.600.216 | 4.695.108 | 4.137.069 | 768.039 0

5. Art und Umfang von derivativen Finanzgeschiiften

Art und Umfang der emittierten Wertpapiere und der zu deren Deckung erworbenen OTC-
Optionen sind in den nachfolgenden Tabellen dargestellt. Da bei den Emissionen
tiberwiegend keine Nominalbetrége definiert sind, erfolgt die Angabe des Volumens in Stiick.

Auf die Angabe der beizulegenden Zeitwerte wurde aus folgenden Griinden verzichtet:

- Die im Jahresabschluss zum 31.12.2005 zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts
verwendeten in den Wertpapier-Mitteilungen verdffentlichten Jahresultimo-Steuerkurse
standen zum 30.06.2006 nicht zur Verfligung.

- Die Angabe der mit eigenen Preismodellen ermittelten Zeitwerte wiirde dem
Kontinuitétsprinzip widersprechen.

- Wegen der besonderen Ausgestaltung der OTC-Optionen (Option auf das von der
Gesellschaft emittierte Wertpapier, Basispreis = Null) ist deren beizulegender Zeitwert stets
identisch mit dem beizulegenden Zeitwert des abgesicherten Wertpapiers.
Wertverdnderungen haben daher keinerlei Auswirkung auf die wirtschaftlichen Verhéltnisse
der Gesellschaft.

In der Bilanz werden die derivativen Finanzgeschéfte wie folgt ausgewiesen:

emittierte Aktien- und Indexzertifikate Passivposition Anleihen
emittierte Optionsscheine Passivposition Sonstige Verbindlichkeiten
gezahlte Optionspramien Aktivposition Sonstige Vermdgensgegensténde
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Zusammenfassende Darstellung der emittierten Wertpapiere per 30.06.2006 ( EUR )
30.06.2006 31.12.2005 30.06.2005
WP-Art : Optionscheine (EUR ) WP-Art : Optionscheine (EUR ) WP-Art : Optionscheine (EUR )
Kategorie : aktien-/indexbezogene Geschifte Kategorie : aktien-lindexbezogene Geschéfte Kategorie : aktien-findexbezogene Geschifte

( bérsennotiert )

Nominalbetrag Buchwert
( Stiick )
Indices
261.600.000 992.730.000,00
Aktien
1.296.500.000 693.435.000,00

Gesamtsumme aktien-lindexbezogene Optionsscheine
( borsennotiert )

1.558.100.000 1.686.165.000,00

Kategorie : aktien-findexbezogene Geschifte

( nicht bérsennotiert )

Indices
0 0,00

Gesamtsumme aktien-/indexbezogene Optionsscheine
( nicht bérsennotiert )

0 0,00

( bérsennotiert )

Nominalbetrag Buchwert
( Stiick )
Indices
14.000.000 22.850.000,00
Aktien
0 0,00
Gesamtsumme aktien-findexbezogene Optionsscheine
( bérsennotiert )
14.000.000 22.850.000,00
Kategorie : aktien-lindexbezogene Geschifte
( nicht borsennotiert )
Indices
0 0,00

Gesamtsumme aktien-/indexbezogene Optionsscheine
( nicht borsennotiert )

0 0,00

( bérsennotiert )

Nominalbetrag Buchwert

( Stiick )
Indices
10.500.000 14.650.000,00
Aktien
0 0,00

Gesamtsumme aktien-findexbezogene Optionsscheine

( bérsennotiert )
10.500.000 14.650.000,00
Kategorie : aktien-findexbezogene Geschifte
{ nicht borsennotiert )
Indices
38.462 9.730.886,00

Gesamtsumme aktien-findexbezogene Optionsscheine
( nicht bérsennotiert )

38.462 9.730.886,00
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WP-Art : Index/Aktien Zertifikate (EUR) WP-Art : Index/Aktien Zertifikate (EUR) WP-Art : Index/Aktien Zertifikate (EUR)
Kategorie : aktien-findexbezogene Geschifte Kategorie : aktien-findexbezogene Geschifte Kategorie : aktien-/indexbezogene Geschifte
( borsennotiert ) ( bérsennotiert ) ( borsennotiert )
Nominalbetrag Buchwert Nominalbetrag Buchwert Nominalbetrag Buchwert
( Stiick ) ( Stiick ) ( Stiick )
1. Aktien 1. Aktien 1. Aktien
289.477.000 4.963.509.790,00 442.230.000 4.233.510.180,00 325.606.000 2.171.285.580,00
2. Indices 2. Indices 2. Indices
131.054.150 2.245.391.424,30 186.348.150 2.063.976.244,30 144.712.150 1.175.349.424,30
3. Fonds 3. Fonds 3. Fonds
296.810 305.276.475,75 %) 294.810 280.866.475,75 144.810 265.866.475,75
Gesamtsumme aktien-/indexbezogene Zertifikate Gesamtsumme aktien-/indexbezogene Zertifikate Gesamtsumme aktien-findexbezogene Zertifikate
( bérsennotiert ) ( bérsennotiert) . (bdrsennotiert )
420.827.960 7.514.177.690,05 628.872.960 6.578.352.900,05 470.462.960 3.612.511.480,05
Kategorie : aktien-lindexbezogene Geschéfte Kategorie : aktien-lindexbezogene Geschifte Kategorie : aktien-findexbezogene Geschifte
( nicht borsennotiert ) ( nicht bérsennotiert ) ( nicht borsennotiert )
Nominalbetrag Buchwert Nominalbetrag Buchwert Nominalbetrag Buchwert
( Stiick ) ( Stiick ) ( Stiick )
1. Aktien 1. Aktien 1. Aktien
300.000 2.877.000,00 300.000 2.877.000,00 300.000 2.877.000,00




2. Indices
50 4.609.671,00
3. Fonds
2.550.196 305.493.950,00
Gesamtsumme aktien-findexbezogene Zertifikate
( nicht borsennotiert )

2.850.246 312.980.621,00
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2. Indices
50 4.609.671,00
3. Fonds ‘
1.780.196 225.803.750,00
Gesamtsumme aktien-/indexbezogene Zertifikate
( nicht borsennotiert )

2.080.246 233.290.421,00

")

Anlage 1.4
2. Indices
50 4,609.671,00
3. Fonds
506 54.668.750,00

Gesamtsumme aktien-findexbezogene Zertifikate
( nicht bérsennotiert )

300.556 62.155.421,00

Gesamtsumme Optionsscheine und Zertifikate

Gesamtsumme Optionsscheine und Zertifikate

Gesamtsumme Optionsscheine und Zertifikate

1.981.778.206 9.513.323.311,05 644.953.206 6.834.493.321,05 481.301.978 3.699.047.787,05
*) Eine zum 31.12.2005 unter Punkt 3. der nicht bérsennotierten Zertifikate ausgewiesene Emission von St.- 150.000 - Zertifikaten
mit einem Buchwert von EUR 15.000.000 wurde am 02. Januar 2006 zum Bdrsenhandel zugelassen.
Zusammenfassende Darstellung der Sicherungsgeschifte per 30.06.2006
30.06.2006 31.12.2005 30.06.2005
OTC Optionen - Kauf - (EUR) OTC Optionen - Kauf - (EUR) OTC Optionen - Kauf - (EUR)

Stiick Buchwert Stiick Buchwert
Underlying: Optionsscheine a/ Indices Underlying: Optionsscheine a/ Indices Underlying Optionsscheine al Indices
19.248.000 992.730.000,00 140.000 22.850.000,00 143.462 24.380.886,00



Underlying: Optionsscheine a/ Aktien

188.780.000 693.435.000,00
Underlying: Zertifikate a/ Aktien
203.545.403 4.966.386.790,00

Underlying: Zertifikate a/ Indices
18.375.453 2.250.001.095,30
Underlying: Zertifikate a/ Fonds
2.865.006 610.770.425,75

Gesamtsumme aktien-/indexbezogene OTC - Optionen
1. Underlying Optionsscheine
208.028.000 1.686.165.000,00

2. Underlying Zertifikate

224.785.862 71.827.158.311,05
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Underlying: Optionsscheine al Aktien

0 0,00

Underlying: Zertifikate a/ Aktien

262.597.500 4.236.387.180,00
Underlying: Zertifikate al Indices
13.355.953 2.068.585.915,30
Underlying: Zertifikate a/ Fonds
2.075.006 506.670.225,75

Gesamtsumme aktien-/indexbezogene OTC - Optionen
1. Underlying Optionsscheine

140.000 22.850.000,00
2. Underlying Zertifikate

278.028.459 6.811.643.321

Anlage 1.4
Underlying: Optionsscheine a/ Aktien
0 0,00
Underlying: Zertifikate a/ Aktien
171.029.500 2.174.172.580,00

Underlying: Zertifikate a/ Indices
5.664.504 1.179.959.095,30

Underlying: Zertifikate a/ Fonds

145.316 320.535.225,75
Gesamtsumme aktien-/indexbezogene OTC - Optionen
1. Underlying Optionsscheine

143.462 24.380.886,00
2. Underlying Zertifikate

176.839.320 3.674.666.901,05

Gesamtsumme OTC Optionen

432.813.862 9.513.323.311,05

Gesamtsumme OTC Optionen

278.168.459 6.834.493.321,05

Gesamtsumme OTC Optionen

176.982.782 3.699.047.787.05
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Zusammenfassende Darstellung der emittierten Wertpapiere per 30.06.2006 ( CHF )

Anlage 1.4

30.06.2006 31.12.2005 30.06.2005
WP-Art : Index/Aktien Zertifikate (CHF) WP-Art : Index/Aktien Zertifikate (CHF) WP-Art : Index/Aktien Zertifikate (CHF)
Kategorie : aktien-lindexbezogene Geschiifte Kategorie : aktien-findexbezogene Geschifte Kategorie : aktien-flindexbezogene Geschifte

( nicht borsennotiert )

Nominalbetrag Buchwert
( Stiick )
Aktien
0 0,00
Indices
0 0,00
Fonds
1.348.350 136.169.100,00
Gesamtsumme aktien-lindexbezogene Zertifikate
( nicht bérsennotiert )
1.348.350 136.169.100,00

( nicht borsennotiert )

Nominalbetrag Buchwert
( Stiick )
Aktien
0 0,00
Indices
0 0,00
Fonds
1.048.350 105.215.100,00
Gesamtsumme aktien-/indexbezogene Zertifikate
( nicht borsennotiert )
1.048.350 105.215.100,00

( nicht bérsennotiert )

Nominalbetrag Buchwert
( Stiick )

Aktien

0 0,00
Indices

0 0,00
Fonds

0 0,00
Gesamtsumme aktien-findexbezogene Zertifikate

( nicht bérsennotiert )
0 0,00
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Zusammenfassende Darstellung der Sicherungsgeschafte per 30.06.2006 ( CHF )
30.06.2006 31.12.2005 30.06.2005
OTC Optionen - Kauf - ( CHF) OTC Optionen - Kauf - ( CHF) OTC Optionen - Kauf - ( CHF)
Stiick Buchwert Stiick Buchwert Stiick Buchwert
Underlying Zertifikate a/ Fonds Underlying Zertifikate a/ Fonds Underlying Zertifikate a/ Fonds
1.348.350 136.169.100,00 1.048.350 105.215.000,00 0 0,00
Gesamtsumme aktien-findexbezogene OTC - Optionen Gesamtsumme aktien-findexbezogene OTC - Optionen Gesamtsumme aktien-findexbezogene OTC - Optionen
Underlying
Underlying Optionsscheine Underlying Optionsscheine Optionsscheine
0 0,00 0 0,00 0 0,00
Underlying Zertifikate Underlying Zertifikate Underlying Zertifikate
1.348.350 136.169.100,00 1.048.350 105.215.000,00 0 0,00
Gesamtsumme OTC-Optionen Gesamtsumme OTC-Optionen Gesamtsumme OTC-Optionen
1.348.350 136.169.100,00 1.048.350 105.215.000,00 0 0,00
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III. KAPITALFLUSSRECHNUNG

BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH
Kapitalflussrechnung zum 30. Juni 2006

Anlage 1.4

1. Halbjahr 2006  Gesamtjahr 2005 1. Halbjahr 2005

EUR EUR EUR

1. Cashflow aus laufender Geschiiftstiitigkeit
Einzahlungen aus erstatteten Emissionsgebiihren 613.809,60 684.564,71 302.103,47
Sonstige Einzahlungen, die nicht der Investitions- oder . ‘
Finanzierungstitigkeit zuzuordnen sind 169.827,51 35.637,71 15.283,20
Auszahlungen fiir Emissionsgebiihren (464.216,13) (685.961,75) (276.384,20)
Sonstige Auszahlungen, die nicht der Investitions- oder
Finanzierungstitigkeit zuzuordnen sind (102.369,41) (100.933,08) (14.224,08)
Cashflow aus laufender Geschéftstitigkeit 217.051,57 (66.692,41) 26.778,39
2. Finanzmittelfénds am Ende der Periode
Zahlungswirksame Veridnderung des

Finanzmittelfonds (Zwischensummen 1 - 2) 217.051,57 (66.692,41) 26.778,39
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode (185.957,24) (119.264,83) (119.264,83)
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 31.094,33 (185.957,24) (92.486,44)
3. Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
Liquide Mittel 31.094,33 - -
Kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten - (185.957,24) (92.486,44)
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 31.094,33 (185.957,24) (92.486,44)

Ergéinzende Angaben gemifl Tz. 52 des DRS-2:

Unter dem Finanzmittelfonds werden die téglich filligen Sichtguthaben beim Gesellschafter bzw. die kurzfristigen

Verbindlichkeiten gegeniiber dem Gesellschafter ausgewiesen.

Eine Anderung der Definition des Finanzmittelfonds gegeniiber der Vorperiode wurde nicht vorgenommen.

Der Bestand des Finanzmittelfonds entspricht der Bilanzposition Guthaben bei Kreditinstituten.

In der Berichtsperiode wurden keine bedeutenden zahlungsunwirksamen Investitions- und Finanzierungsvorginge
vorgenommen. Bedeutende zahlungsunwirksame Transaktionen wurden im Berichtszeitraum nur im operativen Bereich

im Rahmen des Emissionsgeschiftes und der diesbeziiglichen Absicherungsgeschifte getatigt.

Die Gesellschaft hat in dem Priifungszeitraum kein Unternehmen erworben oder verkauft.

Erginzende Angaben gemifi Tz. 53 des DRS-2:

Die ausgewiesenen Bestinde des Finanzmittelfonds stammen nicht von quotal einbezogenen Unternehmen und

unterliegen keinen Verfiigungsbeschrankungen.

11
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IV. ERGANZENDE ANGABEN
1.  Haftungsverhiltnisse

Zum Bilanzstichtag bestanden keine Haftungsverhéltnisse soweit sie nicht aus der Bilanz er-
sichtlich sind.

2.  Geschiftsfilhrung

Dr. Friedrich Trockels, Rechtsanwalt, Rheda-Wiedenbriick, Head of Legal der BNP Paribas
SA, Niederlassung Frankfurt am Main. '

Hans Eich, Bankkaufmann, St. Ingbert, Head of Finance der BNP Paribas SA, Niederlassung
Frankfurt am Main.

Die Geschéiftsﬁihrung erhielt keine Beziige von der Gesellschaft.

12
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3.  Mitarbeiter
Die Gesellschaft beschiftigt keine Mitarbeiter. Die Geschéftsabwicklung erfolgt durch
Mitarbeiter der BNP Paribas SA, Niederlassung Frankfurt am Main.

4. Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital betragt DM 50 000.

5. Zwischenabschlusspriiferhonorar

Das Honorar fiir die Zwischenabschlusspriifung betrdgt EUR 15 000.

6. Konzern- und Beteiligungsverhiiltnisse

Mit dem Gesellschafterbeschluss vom 26. September 1991 wurde zwischen der BNP Paribas
S.A. (vormals: Banque Nationale de Paris S.A.), Niederlassung Frankfurt am Main und der
BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH (vormals: BNP Emissions- und
Handelsgesellschaft mbH), Frankfurt am Main ein Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertrag geschlossen. Dieser Vertrag wurde am 8. September 1992 in das
Handelsregister eingetragen.

Der Vertrag wurde auf unbestimmte Zeit geschlossen und war unkiindbar bis zum
31. Dezember 1996. Ab diesem Zeitpunkt betrigt die Kiindigungsfrist ein Jahr.

13



102
Anlage 1.4

Der Konzernabschluss fiir den groften und kleinsten Kreis von Unternehmen wird von der
BNP PARIBAS S.A., Paris, (Handelsregistereintragung: RCS Paris Nr. 662 042 449) erstellt.
Die Gesellschaft ist in diesen Konzernabschluss einbezogen.

Der Konzernabschluss ist hinterlegt und einsehbar bei der:
Autorité des marchés financiers

17, place de la Bourse
75082 PARIS CEDEX 02

Die franzosische Referenzversion des Konzernabschlusses ist auch auf der Internetseite der

Autorité de marchés financiers (AMF) unter folgender Adresse verfiigbar:

http://www.amf-france.org/DocDoif/txtint RAPOSTPdf/2006/2006-007500.pdf

Der Geschiftsbericht flir das Jahr 2005 der BNP Paribas SA steht in franzdsischer, bzw.

englischer Sprache unter den folgenden konzerninternen Internetadressen zur Verfiligung:

http://invest.bnpparibas.com/fr/rapports-financiers/documents/rapport-annuel-2005.pdf

http://invest.bnpparibas.com/en/financial-reports/documents/annual-report-2005. pdf

14
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Frankfurt am Main, den 26. September 2006

BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH

Die Geschéaftsfithrung

Dr. Friedrich Trockels Hans Eich

15
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Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Zwischenabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie An-
hang — unter Einbeziehung der Buchfithrung und den Lagebericht der BNP Paribas Emissions- und
Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, fiir das erste Geschiftshalbjahr 2006 vom 1. Januar bis
30. Juni 2006 gepriift. Die Buchfithrung und die Aufstellung von Zwischenabschluss und Lagebericht
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der Geschiftsfith-
rung der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung
eine Beurteilung iiber den Zwischenabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und iiber den La-

gebericht abzugeben.

Wir haben unsere Zwischenabschlusspriifung entsprechend § 317 HGB unter Beachtung der vom In-
stitut der Wirtschaftspriifer festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsméBiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufithren, dass Unrichtigkeiten und Ver-
stéBe, die sich auf die Darstellung des durch den Zwischenabschluss unter Beachtung der Grundsétze
ordnungsmaBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermd&gens-, Fi-
nanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschiftstitigkeit und iiber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber mégliche Fehler -
beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen in-
ternen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Zwischenabschluss und
Lagebericht iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurtei-
lung der angewandten Bilanzierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschétzungen der Geschiifts-
fiihrung sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Zwischenabschlusses und des Lageberichts.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurtei-
lung bildet.

Unsere Priifung hat mit Ausnahme der folgenden Einschrinkung zu keinen Einwendungen gefiihrt:

e Auf die Angabe der beizulegenden Zeitwerte nach § 285 Satz 1 Nr. 18.b) HGB der emittierten
Wertpapiere und der zu deren Deckung erworbenen OTC-Optionen wurde verzichtet.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Zwi-
schenabschluss des BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, mit
der genannten Einschrinkung den gesetzlichen Vorschriften. Der Zwischenabschluss vermittelt unter
Beachtung der Grundsitze ordnungsmafBiger Buchfilhrung ein den tatséchlichen Verhiltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in
Einklang mit dem Zwischenabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, 26. September 2006

Deloitte & Touche GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Prof. Dr. Klis) (Kopatschek)
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Frankfurt am Main und Paris, den 13. Oktober 2006

BNP Paribas Emissions- und BNP PARIBAS ARBITRAGE S.N.C.
Handelsgesellschaft mbH

gezeichnet: gezeichnet: gezeichnet: gezeichnet:
Rosemarie Joesbury Nathalie Seifert Rosemarie Joesbury ~ Nathalie Seifert

Prokuristin Bevollméchtigte Bevollmachtigte Bevollmachtigte
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