GOLDMAN, SACHS & CO. WERTPAPIER
GMBH

Frankfurt am Main, Deutschland

(die "Emittentin®")
Wertpapierbeschreibung

im Hinblick auf den Basisprospekt bestehend aus mehreren
Einzeldokumenten

fur Wertpapiere

(begeben als Zertifikate, Anleihen oder Optionsscheine)

unbedingt garantiert durch
The Goldman Sachs Group, Inc.
Vereinigte Staaten von Amerika

(die "Garantin™)

Goldman Sachs International,
Zweigniederlassung Frankfurt

und

Goldman Sachs Bank Europe SE
(jeweils eine "Anbieterin")

Das Datum dieser Wertpapierbeschreibung ist der 8. Juli 2020



Kein Verkauf an Personen aus den Vereinigten Staaten. Weder die Wertpapiere noch die auf
die Verpflichtungen der Emittentin im Zusammenhang mit den Wertpapieren bezogene Ga-
rantie wurden und werden nach dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils
gultigen Fassung (der **Securities Act') registriert und weder die Wertpapiere noch die Garan-
tie durfen in den Vereinigten Staaten oder an eine oder fir oder zugunsten einer US-Person
(wie in Regulation S gemald dem United States Securities Act von 1933 definiert) angeboten
oder verkauft werden, es sei denn im Rahmen von bestimmten Transaktionen, die von den Re-
gistrierungserfordernissen unter dem Securities Act ausgenommen sind.

Diese Wertpapierbeschreibung stellt kein Angebot dar, Wertpapiere der Emittentin zu zeichnen oder
zu erwerben. Es ist auch keine Aufforderung, ein solches Angebot abzugeben. Weder diese Wertpa-
pierbeschreibung noch irgendeine sonstige Information, die im Zusammenhang mit Wertpapieren der
Emittentin erteilt wird, darf als Empfehlung der Emittentin oder der Garantin angesehen werden, die
betreffenden Wertpapiere zu zeichnen oder zu erwerben.

Niemand ist von der Emittentin autorisiert worden, in Bezug auf die Emittentin Informationen zu
erteilen oder Zusicherungen zu machen, die Uber die in dieser Wertpapierbeschreibung enthaltenen
Informationen hinausgehen oder von ihnen abweichen. Werden derartige Informationen erteilt, darf
nicht davon ausgegangen werden, dass sie von der Emittentin autorisiert sind.

Diese Wertpapierbeschreibung darf nur fir die Zwecke verwendet werden, fiir die sie erstellt wurde.
Diese Wertpapierbeschreibung darf nicht fur die Zwecke eines Angebots von Wertpapiere der Emit-
tentin in einem Hoheitsgebiet, in dem ein solches Angebot unzul&ssig ist, oder an Personen, denen
gegentiber ein solches Angebot unzul&ssig ist, verwendet werden. Jeder, in dessen Besitz diese Wert-
papierbeschreibung gelangt, hat sich selbst ber alle anwendbaren rechtlichen Beschrdnkungen in
Bezug auf die Verwendung diese Wertpapierbeschreibung zu informieren und diese zu beachten.

Finanzintermedidre dirfen diese Wertpapierbeschreibung fiir die Zwecke einer spateren Weiter-
verdullerung oder endgultigen Platzierung von Wertpapiere der Emittentin nutzen, wenn die Emitten-
tin in den Endgultigen Bedingungen einer Verwendung des Basisprospekts zugestimmt hat. Jede
solche Nutzung durch einen Finanzintermediar muss in Ubereinstimmung mit den Bedingungen ste-
hen, an die die Zustimmung der Emittentin gebunden ist.
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I. ALLGEMEINE BESCHREIBUNG DES ANGEBOTSPROGRAMMS

. ALLGEMEINE BESCHREIBUNG DES ANGEBOTSPROGRAMMS

Die nachfolgenden Informationen stellen eine allgemeine Beschreibung des Angebotpro-
gramms gemal Artikel 25 Abs. 2 lit. b) der Delegierten Verordnung (EU) 2019/980 der Kom-
mission vom 14. Marz 2019 (in der jeweils gultigen Fassung, die "Delegierte Verordnung")
dar und erheben keinen Anspruch auf Vollstdndigkeit. Vollstdndige Informationen uber die
Emittentin und die Garantin und das Angebot der Wertpapiere ergeben sich nur aus der Zu-
sammenschau (i) dieser Wertpapierbeschreibung sowie etwaigen Nachtrédgen zu dieser Wert-
papierbeschreibung, (ii) dem Registrierungsformular der Goldman, Sachs & Co. Wertpapier
GmbH vom 15. Juni 2020 (das "GSW Registrierungsformular") (einschlieBlich etwaiger
Nachtrédge dazu) und (iii) den jeweiligen im Zusammenhang mit den Wertpapieren erstellten
endgultigen Bedingungen des Angebots (die "Endguiltigen Bedingungen™) zusammen mit der
Zusammenfassung fur die einzelne Emission (die "Emissionsspezifische Zusammenfas-
sung").

1. Gegenstand dieser Wertpapierbeschreibung

Diese Wertpapierbeschreibung wurde geméaR Artikel 6 Absatz 3 Satz 3 der Verordnung (EU)
2017/1129 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 (die "Prospektver-
ordnung"”) in Verbindung mit Artikel 15 und den Anhé&ngen 14 und 17 der Delegierten Ver-
ordnung erstellt.

Die Wertpapierbeschreibung ist Teil des Basisprospekts bestehend aus mehreren Einzeldoku-
menten im Sinn von Artikel 8 Absatz 6 der Prospektverordnung. Der Basisprospekt (der "Ba-
sisprospekt™) setzt sich aus dem GSW Registrierungsformular (wie jeweils aktualisiert durch
Nachtrage) (das "GSW Registrierungsformular™) und der Wertpapierbeschreibung zusam-
men.

Die Informationen in dem Basisprospekt werden durch zukiinftige Nachtrdge unter den Vo-
raussetzungen des Artikels 23 der Prospektverordnung erganzt, berichtigt oder prézisiert wer-
den. Daher sollte ein Anleger bei seinem Investment in die Wertpapiere etwaige Nachtrdge, die
auf der Website www.gs.de in der Rubrik "Info", "Dokumente™ und "Basisprospekt” verdffent-
licht werden, berlcksichtigen. Werden die unter dem Basisprospekt begebenen Wertpapiere
Offentlich angeboten, konnte Anlegern, die den Erwerb oder die Zeichnung der Wertpapiere
bereits vor Veroffentlichung eines Nachtrags, mit dem die Informationen in dem Basisprospekt
nachgetragen werden, zugesagt haben, das Recht nach Artikel 23 der Prospektverordnung zu-
stehen, ihre Zusagen innerhalb von zwei Arbeitstagen nach Ver6ffentlichung des Nachtrags
zuriickzuziehen. Werden die Wertpapiere Uber einen Finanzintermedidr erworben oder ge-
zeichnet, wird dieser den Anlegern behilflich sein, ihr Widerrufsrecht auszuiiben.

2. Angaben zur Emittentin sowie zur Garantin

Die Emittentin ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach den Gesetzen der Bundes-
republik Deutschland. Ihr Sitz ist Frankfurt am Main.

Die The Goldman Sachs Group, Inc. ("GSG") tbernimmt die Rolle der Garantin fir die Wert-
papiere. Die GSG ist im Bundesstaat Delaware in den Vereinigten Staaten von Amerika als
Gesellschaft nach dem allgemeinen Korperschaftsgesetz von Delaware (Delaware General
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Corporation Law) auf unbestimmte Dauer und unter der Registrierungsnummer 2923466 orga-
nisiert.

Die Garantin tGbernimmt die unbedingte und unwiderrufliche Garantie fir die Zahlung des
Tilgungsbetrages und aller anderen von der Emittentin im Rahmen der Wertpapiere zu zahlen-
den Betrage.

3. Anbieter und Finanzintermediare

Die von der Goldman, Sachs & Co Wertpapier GmbH emittierten Wertpapiere werden von der
Goldman Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt, Marienturm, Taunusanlage 9-10,
60308 Frankfurt am Main, angeboten (in diesem Fall kdnnen die Wertpapiere von der Gold-
man Sachs Bank Europe SE auf der Grundlage einer festen Verpflichtung tbernommen und
dann an Goldman Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt weiterverkauft werden)
oder, soweit in den malgeblichen Endgultigen Bedingungen vorgesehen, von der Goldman
Sachs Bank Europe SE, Marienturm, Taunusanlage 9-10, 60308 Frankfurt am Main (jeweils
ein "Anbieter™").

Wenn und soweit dies in den anwendbaren Endglltigen Bedingungen zum Ausdruck kommt
und vorausgesetzt, dass der Basisprospekt gemaR Artikel 12 der Prospektverordnung noch
gultig ist, kann die Emittentin der Verwendung des Basisprospekts und der anwendbaren End-
gultigen Bedingungen fir den spateren Weiterverkauf oder die endgiltige Platzierung von
Wertpapieren durch Finanzintermedidre in Bezug auf den/die Angebotsstaat(en) zustimmen,
wahrend dessen/deren die betreffende/n Angebotsperiode(n), wahrend der/deren ein spéaterer
Weiterverkauf oder eine endgultige Platzierung der Wertpapiere erfolgen kann.

4. Informationen zu den angebotenen Wertpapieren

Die unter dem Basisprospekt begebenen Wertpapiere werden in Form von Zertifikaten, Anlei-
hen oder Optionsscheinen ausgegeben. Die Wertpapiere sind dadurch gekennzeichnet, dass die
Hohe des Tilgungsbetrags bzw., im Fall der physischen Lieferung, der Gegenwert der geliefer-
ten Basiswerte bzw. der Korbbestandteile sowie gegebenenfalls der Zeitpunkt der Tilgung der
Wertpapiere und die Hohe bzw. die Zahlung eines Zinsbetrags von der Entwicklung des zu-
grunde liegenden Basiswertes und/oder der Korbbestandteile abhangig ist bzw. sind. Die
Wertpapiere konnen sich auf Indizes, Aktien bzw. aktienvertretende Wertpapiere, Anteile eines
Exchange Traded Fund (borsengehandelter Fond), Wahrungs-Wechselkurse, Rohstoffe oder
Futures Kontrakte als Basiswert bzw. — im Fall eines Korbs als Basiswert — als Korbbestandteil
beziehen.

5. Zulassung zum Handel

Die Emittentin kann die Wertpapiere an einer oder mehreren Borsen oder multilateralen Han-
delssystemen oder geregelten oder unregulierten Mérkten, z.B. an der Frankfurter Wertpapier-
borse, der Stuttgarter Wertpapierborse oder der Luxemburger Wertpapierborse, einfiihren oder
zulassen. Die Emittentin kann auch Wertpapiere ausgeben, die nicht zum Handel zugelassen
oder an keinem Markt notiert sind.
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6. Offentliches Angebot von Wertpapiere im Rahmen des Angebotsprogramms

Die Emittentin beabsichtigt, die unter dem Basisprospekt begebenen Wertpapiere wéhrend der
in den Endgtiltigen Bedingungen vorgesehenen Angebotsfrist 6ffentlich anzubieten. Die Gul-
tigkeit des Basisprospekts endet 12 Monate nach der Billigung der Wertpapierbeschrei-
bung (9. Juli 2021). Eine Pflicht zur Erstellung eines Nachtrags im Falle wichtiger neuer
Umstéande, wesentlicher Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten besteht nach
dem Ablauf der Gultigkeit des Basisprospekts nicht.

Nach Ablauf der Gultigkeit des Basisprospekts kann das Offentliche Angebot auf Basis eines
oder mehrerer nachfolgender Basisprospekte bis zum Ende der jeweiligen Angebotsfrist fort-
gesetzt werden, sofern der nachfolgende Basisprospekt eine Fortsetzung des ¢ffentlichen An-
gebots der Wertpapiere vorsieht. In diesem Fall sind die vorliegenden Endgltigen Bedingun-
gen mit dem jeweils aktuellsten nachfolgenden Basisprospekt zu lesen.

7. Griunde fur das Angebotsprogramm

Die Erlése aus den Wertpapieren werden zur Absicherung der aus der Begebung der Wertpa-
piere entstehenden Zahlungsverpflichtungen aufgrund von Vereinbarungen mit Goldman
Sachs International und zu Zwecken der iblichen Geschéftstétigkeit der Emittentin verwendet
(die Emittentin ist in jedem Fall in der Verwendung der Erlse aus der Ausgabe der Wertpapie-
re frei).
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1l. RISIKOFAKTOREN

Der Kauf von Wertpapiere der Emittentin ist mit Risiken verbunden.

Potenzielle Kaufer von Wertpapieren, die unter dem Basisprospekt begeben werden, sollten
die in dieser Wertpapierbeschreibung dargestellten wesentlichen spezifischen Risiken in
Bezug auf die Wertpapiere und die Garantin ebenso wie die in dem GSW Registrierungs-
formular beschriebenen wesentlichen spezifischen Risikofaktoren in Bezug auf die Emitten-
tin vor einem Investment in Wertpapiere sorgféltig und unter Berucksichtigung aller ande-
ren Informationen, die in dem Basisprospekt und den jeweiligen Endgultigen Bedingungen
und allen relevanten Nachtragen enthalten sind, abwégen. Potenzielle K&ufer sollten zudem
in Erwagung ziehen, dass die beschriebenen Risiken zusammenwirken und sich dadurch
gegenseitig verstarken kénnen.

Ein Anleger in die Wertpapiere sollte beachten, dass er sein Investment ganz oder teilweise
verlieren kann und sollte sich in diesem Zusammenhang bewusst sein, dass die Betrage, die
ihm aus den oder aufgrund der Wertpapiere von der Emittentin (z.B. als Zins- und Til-
gungsleistungen) oder von dritter Seite (z.B. als Kaufpreis bei VerduRerung) zuflieRen, ge-
ringer sein konnen als seine Erwerbs- und Erwerbsfolgekosten. Erwerbskosten umfassen (i)
den auf die Wertpapiere einzuzahlenden Kapitalbetrag oder den Kaufpreis fur die Wertpa-
piere; sowie (ii) sonstige Kosten, die beim Kauf der Wertpapiere anfallen (z.B. Gebihren fur
Finanzintermediare). Erwerbsfolgekosten fallen alleine aufgrund des Haltens der Wertpa-
piere an (z.B. laufende Depotgebiihren). Dadurch kann einem Anleger ein teilweiser oder
vollstandiger Verlust entstehen.

Diese Risikofaktoren wurden - abhangig von ihrer Art - in Kategorien und Unterkategorien
eingeteilt. Bei mehreren Risiken in einer Kategorie oder Unterkategorie werden die wesent-
lichsten Risiken einer Kategorie bzw. Unterkategorie dabei zuerst aufgefihrt. Die Beurtei-
lung der Wesentlichkeit der Risiken erfolgte durch die Emittentin dabei auf Grundlage der
Wahrscheinlichkeit ihres Eintretens und des zu erwartenden Umfangs ihrer negativen Aus-
wirkungen am Datum dieser Wertpapierbeschreibung. Der Umfang der negativen Auswir-
kungen auf die Wertpapiere wird unter Bezugnahme auf die Hohe der moglichen Verluste
des bezahlten Kapitalbetrags (einschlieBlich eines potenziellen Totalverlustes), das Entste-
hen von Mehrkosten in Bezug auf die Wertpapiere oder die Begrenzung von Ertragen unter
den Wertpapieren beschrieben. Die Eintrittswahrscheinlichkeit der Risiken und die HOhe
ihrer negativen Auswirkungen hangen auch vom jeweiligen Basiswert bzw. den jeweiligen
Korbbestandteilen, den in den mal3geblichen Endgultigen Bedingungen im Hinblick auf die
betreffenden Wertpapieren festgelegten Parametern und den zum Datum der jeweiligen
Endgultigen Bedingungen bestehenden Umstanden ab.

1. Risikofaktoren im Hinblick auf die Garantin

Die auf den Seiten 11 bis 13 des von der Commission de Surveillance du Secteur Financier in
Luxembourg ("CSSF") gebilligten Base Prospectus vom 15. April 2020 (der "GSG Base Pro-
spectus") sowie auf Seite S-1 des Supplement No. 1 to the GSG Base Prospectus vom 4. Mai
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2020 ("Supplement No. 1 to the GSG Base Prospectus”) enthaltenen Risikofaktoren der The
Goldman Sachs Group, Inc. werden hiermit per Verweis in diese Wertpapierbeschreibung ein-
bezogen. Darlber hinaus werden Informationen zu mit der The Goldman Sachs Group, Inc.
verbundenen Risikofaktoren, die sich im Geschéftsbericht gemal Form 10-K fur das zum
31. Dezember 2019 geendete Geschaftsjahr ("Form 10-K 2019") (Seiten 23 (mit Ausnahme
des ersten Absatzes) - 44) sowie im Quartalsbericht gemalt Form 10-Q fiir das am 31. Mérz
2020 geendete Quartal ("Form 10-Q fur das erste Quartal 2020") (S. 154-155), auf die in
dem GSG Base Prospectus bzw. in dem Supplement No. 1 to the GSG Base Prospectus Bezug
genommen wird, in diese Wertpapierbeschreibung per Verweis einbezogen.

2. Risikofaktoren im Hinblick auf die Produktstrukturen der Wertpapiere

In dieser Kategorie werden die spezifischen Risiken dargestellt, die sich im Hinblick auf das
Zahlungsprofil der jeweiligen Produktstruktur ergeben. Die Risiken, die sich aus dem Zah-
lungsprofil ergeben, werden getrennt flr jede Produktstruktur beschrieben. Die Risiken in die-
ser Kategorie sind gemal der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach geordnet.
Die wesentlichsten Risiken werden zuerst angefuhrt.

2.1. Produkt Nr. 1. Risikofaktoren im Hinblick auf Bonus Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts im Fall eines Barriere-Ereignisses

Sofern ein Barriere-Ereignis eintritt, erlischt der Anspruch auf die Mindestriickzahlung
(Bonusbetrag) und es besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante
Verluste erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag no-
tiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der
Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass im Fall des Eintritts eines Barriere-Ereignisses der
Anspruch auf die Mindestriickzahlung in Hohe eines in den jeweiligen Endgiltigen Bedingun-
gen angegebenen Mindestbetrags (der "Bonusbetrag") erlischt und die Bonus Wertpapiere mit
einem Direktinvestment in den Basiswert (ohne Berlcksichtigung von Dividendenzahlungen)
vergleichbar sind (gegebenenfalls unter Berticksichtigung des Partizipationsfaktors, sofern in
den mafgeblichen Endgiltigen Bedingungen vorgesehen). Aus diesem Grund besteht flir den
Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste bis hin zum Totalverlust des von
ihm eingesetzten Kapitals erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewer-
tungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn
der Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den maRgeblichen Endgultigen Bedingungen
weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs des Basiswerts (der
"Beobachtungspreis™) zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend des Beobachtungszeitraums (sofern
die maRgeblichen Endgultigen Bedingungen eine sog. amerikanische Barrierebeobachtung
vorsehen) bzw. am Finalen Bewertungstag (sofern die maligeblichen Endgultigen Bedingun-
gen eine sog. europdische Barrierebeobachtung vorsehen) die Barriere verletzt.
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Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barri-
ere-Ereignisses ist die Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man
die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitit eines
Basiswerts ist, desto hoher ist fir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt
wird. Steigt die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, flhrt dies tendenziell zu ei-
nem fallenden Preis des Wertpapiers. Weiterhin ist im Hinblick auf Bonus Wertpapiere mit
amerikanischer Barrierebeobachtung zu berticksichtigen, dass das Risiko der Verletzung der
Barriere steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.

2.2. Produkt Nr. 2. Risikofaktoren im Hinblick auf Capped Bonus Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts im Fall eines Barriere-Ereignisses

Sofern ein Barriere-Ereignis eintritt, erlischt der Anspruch auf die Mindestriickzahlung
(Bonusbetrag) und es besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante
Verluste erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag no-
tiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der
Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass im Fall des Eintritts eines Barriere-Ereignisses der
Anspruch auf die Mindestriickzahlung in Hohe eines in den jeweiligen Endgiltigen Bedingun-
gen angegebenen Mindestbetrags (der "Bonusbetrag") erlischt und die Capped Bonus Wert-
papiere bis zu einer in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebenen Schwelle
("Cap") mit einem Direktinvestment in den Basiswert (ohne Beriicksichtigung von Dividen-
denzahlungen) vergleichbar sind (gegebenenfalls unter Berlicksichtigung eines in den jeweili-
gen Endgltigen Bedingungen angegebenen Partizipationsfaktors). Aus diesem Grund besteht
fur den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste bis hin zum Totalverlust
des von ihm eingesetzten Kapitals erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen
Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein,
wenn der Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den mageblichen Endglltigen Bedingungen
weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs des Basiswerts (der
"Beobachtungspreis™) zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend des Beobachtungszeitraums (sofern
die malgeblichen Endgultigen Bedingungen eine sog. amerikanische Barrierebeobachtung
vorsehen) bzw. am Finalen Bewertungstag (sofern die maligeblichen Endgiltigen Bedingun-
gen eine sog. europdische Barrierebeobachtung vorsehen) die Barriere verletzt.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barri-
ere-Ereignisses ist die Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" verstent man
die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines
Basiswerts ist, desto hoher ist fir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt
wird. Steigt die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, flhrt dies tendenziell zu ei-
nem fallenden Preis des Wertpapiers. Weiterhin ist im Hinblick auf Capped Bonus Wertpapie-
re mit amerikanischer Barrierebeobachtung zu bertcksichtigen, dass das Risiko der Verletzung
der Barriere steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.
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Tilgungsbetrag ist auf Hochstbetrag begrenzt

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer Uber den Cap hinausgehenden Ent-
wicklung des Basiswerts; der Tilgungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem
Hochstbetrag, weshalb die Ertragsmdoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin be-
schrankt ist.

Unabhéngig davon, ob ein Barriere-Ereignis eingetreten ist oder nicht, entspricht der Tilgungs-
betrag hochstens einem in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen angegebenen Maximalbe-
trag (der "Hdochstbetrag™). Das bedeutet, der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer tber
den Cap hinausgehenden Entwicklung des Basiswerts, weshalb die Ertragsmoglichkeit bei
Capped Bonus Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

2.3. Produkt Nr. 3. Risikofaktoren im Hinblick auf Discount Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts

Sofern der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag unterhalb einer bestimmten
Schwelle (Cap) notiert, besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikan-
te Verluste erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag no-
tiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der
Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Der Tilgungsbetrag sowie gegebenenfalls die Art der Tilgung (Barausgleich oder physische
Lieferung) sind von der Entwicklung des Basiswerts abhéngig.

e Im Fall von Discount Wertpapieren, die gemalR den maf3geblichen Endgultigen Bedin-
gungen in jedem Fall eine Tilgung durch Barausgleich vorsehen, ist Folgendes zu be-
achten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein in den mal3geblichen Endgultigen
Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Refe-
renzpreis") unterhalb einer in den Endgultigen Bedingungen angegebenen Schwelle
(der "Cap") notiert, Discount Wertpapiere mit einem Direktinvestment in den Basis-
wert (ohne Berticksichtigung von Dividendenzahlungen) vergleichbar sind. Aus diesem
Grund besteht flr den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste bis
hin zum Totalverlust des von ihm eingesetzten Kapitals erleidet. Je niedriger der Kurs
des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbe-
trag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert am Finalen Bewertungstag
wertlos ist.

e Im Fall von Discount Wertpapieren, die gemall den malRgeblichen Endgultigen Bedin-
gungen gegebenenfalls eine Tilgung durch physische Lieferung vorsehen, ist Folgendes
Zu beachten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein in den mal3geblichen Endgultigen
Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Refe-
renzpreis”) unterhalb einer in den Endgultigen Bedingungen angegebenen Schwelle
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(der "Cap") notiert, die Tilgung der Wertpapiere durch physische Lieferung des Ba-
siswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund erfolgt. Der Gegenwert der
gelieferten Basiswerte bzw. Anteile eines Exchange Traded Fund ist in der Regel ge-
ringer als der Nominalbetrag. Ein Totalverlust tritt in der Regel dann ein, wenn der
Gegenwert des gelieferten Basiswerts bzw. der gelieferten Anteile eines Exchange
Traded Funds bei Lieferung wertlos ist (zu den Risiken im Zusammenhang mit der Til-
gung der Wertpapiere durch physische Lieferung des Basiswerts bzw. von Anteilen ei-
nes Exchange Traded Fund siehe auch unter "11.5.3. Risiken im Zusammenhang mit
der physischen Lieferung").

Tilgungsbetrag ist auf Hochstbetrag begrenzt

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer Gber den Cap hinausgehenden Ent-
wicklung des Basiswerts; der Tilgungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem
Hochstbetrag, weshalb die Ertragsmdoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin be-
schrankt ist.

Der Tilgungsbetrag bei Discount Wertpapieren entspricht hochstens einem in den jeweiligen
Endgiltigen Bedingungen angegebenen Maximalbetrag (der "Hochstbetrag™). Das bedeutet,
der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer Uber den Cap hinausgehenden Entwicklung
des Basiswerts, weshalb die Ertragsmoglichkeit bei Discount Wertpapieren nach oben hin be-
schrénkt ist.

2.4. Produkt Nr. 4. Risikofaktoren im Hinblick auf Reverse Convertible Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts

Sofern der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag unterhalb einer bestimmten
Schwelle (Basispreis) notiert, besteht fir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er sig-
nifikante Verluste erleidet. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungs-
tag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust (abgesehen von der
bzw. den in der Hohe festgelegten Zinszahlung(en)) tritt dann ein, wenn der Basiswert
am Finalen Bewertungstag wertlos bzw. wenn der Gegenwert des gelieferten Basiswerts
bzw. der gelieferten Anteile eines Exchange Traded Funds bei Lieferung wertlos ist.

Der Tilgungsbetrag sowie gegebenenfalls die Art der Tilgung (Barausgleich oder physische
Lieferung) sind von der Entwicklung des Basiswerts abhéngig.

e Im Fall von Reverse Convertible Wertpapieren, die geméal? den maligeblichen Endgiil-
tigen Bedingungen in jedem Fall eine Tilgung durch Barausgleich vorsehen, ist Fol-
gendes zu beachten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein in den mal3geblichen Endgultigen
Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Refe-
renzpreis”) auf oder unterhalb einer in den Endgultigen Bedingungen angegebenen
Schwelle (der "Basispreis") notiert, Reverse Convertible Wertpapiere mit einem Di-
rektinvestment in den Basiswert (ohne Berlicksichtigung von Dividendenzahlungen)
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vergleichbar sind. Der Tilgungsbetrag liegt in diesem Fall in der Regel unter dem No-
minalbetrag. Je niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust (abgesehen von der bzw. den in
der Hohe festgelegten Zinszahlung(en)) tritt dann ein, wenn der Basiswert am Finalen
Bewertungstag wertlos ist.

Unabhéngig von der Entwicklung des Basiswerts, sehen Reverse Convertible Wertpa-
piere eine feste Verzinsung wahrend der Laufzeit vor, die bei Emission festgelegt wird.
Da sich die Ertragsmdglichkeiten aus den Wertpapieren in der Regel lediglich aus der
Verzinsung ergeben kdnnen, kann sich die Anlage in die Wertpapiere als weniger er-
tragreich herausstellen als eine Direktanlage in den Basiswert, soweit die festgelegten
Zinszahlungen die negative Entwicklung des Basiswerts und den dadurch erlittenen
Kapitalverlust nicht mehr abfangen kénnen. Der Verlust entspricht der Differenz zwi-
schen (i) dem fir das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zuziiglich Transaktionskos-
ten) und (ii) dem Tilgungsbetrag zuziglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist im Hin-
blick auf die feste Verzinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht von ei-
nem allgemein steigenden Marktzinsniveau partizipiert. Bei einem steigenden allge-
meinen Marktzinsniveau besteht bei den Wertpapieren das Risiko, dass sich der Preis
der Wertpapiere wahrend der Laufzeit verringert.

Im Fall von Reverse Convertible Wertpapieren, die die geméal} den maRgeblichen End-
gultigen Bedingungen gegebenenfalls eine Tilgung durch physische Lieferung vorse-
hen, ist Folgendes zu beachten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein in den mal3geblichen Endgultigen
Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Refe-
renzpreis”) auf oder unterhalb einer in den Endgultigen Bedingungen angegebenen
Schwelle (der "Basispreis™) notiert, die Tilgung der Wertpapiere durch physische Lie-
ferung des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund erfolgt. Der
Gegenwert der gelieferten Basiswerte bzw. Anteile eines Exchange Traded Fund ist in
der Regel geringer als der Nominalbetrag. Ein Totalverlust (abgesehen von der bzw.
den in der Hohe festgelegten Zinszahlung(en)) tritt in der Regel dann ein, wenn der
Gegenwert des gelieferten Basiswerts bzw. der gelieferten Anteile eines Exchange
Traded Funds bei Lieferung wertlos ist (zu den Risiken im Zusammenhang mit der Til-
gung der Wertpapiere durch physische Lieferung des Basiswerts bzw. von Anteilen ei-
nes Exchange Traded Fund siehe auch unter "11.5.3. Risiken im Zusammenhang mit
der physischen Lieferung").

Unabhdangig von der Entwicklung des Basiswerts, sehen Reverse Convertible Wertpa-
piere eine feste Verzinsung wahrend der Laufzeit vor, die bei Emission festgelegt wird.
Da sich die Ertragsmdglichkeiten aus den Wertpapieren in der Regel lediglich aus der
Verzinsung ergeben koénnen, kann sich die Anlage in die Wertpapiere als weniger er-
tragreich herausstellen als eine Direktanlage in den Basiswert, soweit die festgelegten
Zinszahlungen die negative Entwicklung des Basiswerts und den dadurch erlittenen
Kapitalverlust nicht mehr abfangen kénnen. Der Verlust entspricht in diesem Fall der
Differenz zwischen (i) dem fiir das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zuzlglich
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Transaktionskosten) und (ii) dem Gegenwert der gelieferten Basiswerte bzw. Anteile
eines Exchange Traded Fund zuziiglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist im Hinblick
auf die feste Verzinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht von einem all-
gemein steigenden Marktzinsniveau partizipiert. Bei einem steigenden allgemeinen
Marktzinsniveau besteht bei den Wertpapieren das Risiko, dass sich der Preis der
Wertpapiere wéhrend der Laufzeit verringert.

Tilgungsbetrag ist auf Nominalbetrag begrenzt

Der Tilgungsbetrag (ohne Beriicksichtigung etwaiger Zinszahlungen wéhrend der Lauf-
zeit) entspricht in jedem Fall maximal dem Nominalbetrag, weshalb die Ertragsmdoglich-
keit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer positiven Wertentwicklung des Basiswerts
am Finalen Bewertungstag oberhalb des Basispreises. Der Wertpapierinhaber sollte beachten,
dass der Tilgungsbetrag (ohne Beriicksichtigung etwaiger Zinszahlungen wéhrend der Lauf-
zeit) in jedem Fall maximal dem Nominalbetrag entspricht, weshalb die Ertragsmoglichkeit bei
den Wertpapieren nach oben hin beschrénkt ist.

2.5. Produkt Nr. 5. Risikofaktoren im Hinblick auf Barrier Reverse Convertible Wertpa-
piere

Risiko eines Totalverlusts

Sofern ein Barriere-Ereignis eingetreten ist und der Wert des Basiswerts am Finalen Be-
wertungstag unterhalb einer bestimmten Schwelle (Basispreis) notiert, besteht fiir den
Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste erleidet. Je niedriger der
Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungs-
betrag. Ein Totalverlust (abgesehen von der bzw. den in der Hohe festgelegten Zinszah-
lung(en)) tritt dann ein, wenn der Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos bzw.
wenn der Gegenwert des gelieferten Basiswerts bzw. der gelieferten Anteile eines
Exchange Traded Funds bei Lieferung wertlos ist.

Der Tilgungsbetrag sowie gegebenenfalls die Art der Tilgung (Barausgleich oder physische
Lieferung) sind von der Entwicklung des Basiswerts abhangig.

e Im Fall von Barrier Reverse Convertible Wertpapieren, die geméal? den malgeblichen
Endgultigen Bedingungen in jedem Fall eine Tilgung durch Barausgleich vorsehen, ist
Folgendes zu beachten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein Barriere-Ereignis eingetreten ist
und ein in den malgeblichen Endgiltigen Bedingungen festgelegter Kurs des Basis-
werts am Finalen Bewertungstag (der "Referenzpreis™) auf oder unterhalb einer in den
Endgultigen Bedingungen angegebenen Schwelle (der "Basispreis"”) notiert, Barrier
Reverse Convertible Wertpapiere mit einem Direktinvestment in den Basiswert (ohne
Bericksichtigung von Dividendenzahlungen) vergleichbar sind. Der Tilgungsbetrag
liegt in diesem Fall in der Regel unter dem Nominalbetrag. Je niedriger der Kurs des
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Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag.
Ein Totalverlust (abgesehen von der bzw. den in der Hohe festgelegten Zinszah-
lung(en)) tritt dann ein, wenn der Basiswert am Finalen Bewertungstag wertlos ist.

Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den maligeblichen Endgltigen Be-
dingungen weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs
des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend des Be-
obachtungszeitraums die Barriere verletzt. Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsicht-
lich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barriere-Ereignisses ist die Volatilitat
des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man die Schwankungsbreite
bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines Basiswerts ist,
desto hoher ist fur den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt wird.
Steigt die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, fuhrt dies tendenziell zu ei-
nem fallenden Preis des Wertpapiers. Weiterhin ist zu berticksichtigen, dass das Risiko
der Verletzung der Barriere steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.

Unabhéngig von der Entwicklung des Basiswerts, sehen Barrier Reverse Convertible
Wertpapiere eine feste Verzinsung wahrend der Laufzeit vor, die bei Emission festge-
legt wird. Da sich die Ertragsmoglichkeiten aus den Wertpapieren in der Regel ledig-
lich aus der Verzinsung ergeben kénnen, kann sich die Anlage in die Wertpapiere als
weniger ertragreich herausstellen als eine Direktanlage in den Basiswert, soweit die
festgelegten Zinszahlungen die negative Entwicklung des Basiswerts und den dadurch
erlittenen Kapitalverlust nicht mehr abfangen kénnen. Der Verlust entspricht der Diffe-
renz zwischen (i) dem fur das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zuzuglich Transak-
tionskosten) und (ii) dem Tilgungsbetrag zuziiglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist
im Hinblick auf die feste Verzinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht
von einem allgemein steigenden Marktzinsniveau partizipiert. Bei einem steigenden
allgemeinen Marktzinsniveau besteht bei den Wertpapieren das Risiko, dass sich der
Preis der Wertpapiere wahrend der Laufzeit verringert.

Im Fall von Barrier Reverse Convertible Wertpapieren, die die gemal? den maRgebli-
chen Endgultigen Bedingungen gegebenenfalls eine Tilgung durch physische Lieferung
vorsehen, ist Folgendes zu beachten:

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wenn ein Barriere-Ereignis eingetreten ist
und ein in den malgeblichen Endgiltigen Bedingungen festgelegter Kurs des Basis-
werts am Finalen Bewertungstag (der "Referenzpreis™) auf oder unterhalb einer in den
Endgultigen Bedingungen angegebenen Schwelle (der "Basispreis™) notiert, die Til-
gung der Wertpapiere durch physische Lieferung des Basiswerts bzw. von Anteilen ei-
nes Exchange Traded Fund erfolgt. Der Gegenwert der gelieferten Basiswerte bzw.
Anteile eines Exchange Traded Fund ist in der Regel geringer als der Nominalbetrag.
Ein Totalverlust (abgesehen von der bzw. den in der Hoéhe festgelegten Zinszah-
lung(en)) tritt in der Regel dann ein, wenn der Gegenwert des gelieferten Basiswerts
bzw. der gelieferten Anteile eines Exchange Traded Funds bei Lieferung wertlos ist (zu
den Risiken im Zusammenhang mit der Tilgung der Wertpapiere durch physische Lie-

20



Il. RISIKOFAKTOREN

ferung des Basiswerts bzw. von Anteilen eines Exchange Traded Fund siehe auch unter
"I1.5.3. Risiken im Zusammenhang mit der physischen Lieferung").

Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den maligeblichen Endgultigen Be-
dingungen weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs
des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend des Be-
obachtungszeitraums die Barriere verletzt. Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsicht-
lich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barriere-Ereignisses ist die Volatilitat
des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man die Schwankungsbreite
bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitt eines Basiswerts ist,
desto hoher ist fur den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt wird.
Steigt die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, fuhrt dies tendenziell zu ei-
nem fallenden Preis des Wertpapiers. Weiterhin ist zu berticksichtigen, dass das Risiko
der Verletzung der Barriere steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.

Unabhéngig von der Entwicklung des Basiswerts, sehen Barrier Reverse Convertible
Wertpapiere eine feste Verzinsung wahrend der Laufzeit vor, die bei Emission festge-
legt wird. Da sich die Ertragsmoglichkeiten aus den Wertpapieren in der Regel ledig-
lich aus der Verzinsung ergeben kénnen, kann sich die Anlage in die Wertpapiere als
weniger ertragreich herausstellen als eine Direktanlage in den Basiswert, soweit die
festgelegten Zinszahlungen die negative Entwicklung des Basiswerts und den dadurch
erlittenen Kapitalverlust nicht mehr abfangen kénnen. Der Verlust entspricht in diesem
Fall der Differenz zwischen (i) dem fiir das Wertpapier aufgewandten Kaufpreis (zu-
zlglich Transaktionskosten) und (ii) dem Gegenwert der gelieferten Basiswerte bzw.
Anteile eines Exchange Traded Fund zuzuglich der Zinszahlung(en). Weiterhin ist im
Hinblick auf die feste Verzinsung zu beachten, dass der Wertpapierinhaber nicht von
einem allgemein steigenden Marktzinsniveau partizipiert. Bei einem steigenden allge-
meinen Marktzinsniveau besteht bei den Wertpapieren das Risiko, dass sich der Preis
der Wertpapiere wahrend der Laufzeit verringert.

Tilgungsbetrag ist auf Nominalbetrag begrenzt

Der Tilgungsbetrag (ohne Beriicksichtigung etwaiger Zinszahlungen wéhrend der Lauf-
zeit) entspricht in jedem Fall maximal dem Nominalbetrag, weshalb die Ertragsmdoglich-
keit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer positiven Wertentwicklung des Basiswerts
am Finalen Bewertungstag oberhalb des Basispreises. Der Wertpapierinhaber sollte beachten,
dass der Tilgungsbetrag (ohne Beriicksichtigung etwaiger Zinszahlungen wéhrend der Lauf-
zeit) in jedem Fall maximal dem Nominalbetrag entspricht, weshalb die Ertragsmdglichkeit bei
den Wertpapieren nach oben hin beschrénkt ist.
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2.6. Produkt Nr. 6. Risikofaktoren im Hinblick auf Reverse Bonus Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts im Fall eines Barriere-Ereignisses

Sofern ein Barriere-Ereignis eintritt, erlischt der Anspruch auf die Mindestrickzahlung
(Bonusbetrag) und es besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante
Verluste erleidet. Je hoher der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Kurs des
Basiswerts am Finalen Bewertungstag einer bestimmten Schwelle (Reverselevel) ent-
spricht oder diese Uberschreitet.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass bei Reverse-Strukturen die Entwicklung des Werts
der Wertpapiere umgekehrt abhéngig von der Entwicklung des Basiswerts ist. Entsprechend
verliert ein Reverse Bonus Wertpapier regelmaRig (d.h. unter Nichtberiicksichtigung sonstiger
Ausstattungsmerkmale und sonstiger fiir die Preisbildung von Wertpapieren mal3geblicher Fak-
toren) dann an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts steigt. Im Fall des Eintritts eines Barriere-
Ereignisses, erlischt der Anspruch auf die Mindestriickzahlung in Hohe eines in den jeweiligen
Endgltigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrags (der "Bonusbetrag") und der Wertpa-
pierinhaber partizipiert gegenldufig an der Entwicklung des Basiswerts. Sofern ein Barriere-
Ereignis eintritt, besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste bis
hin zum Totalverlust des von ihm eingesetzten Kapitals erleidet. Je héher der Kurs des Basis-
werts am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalver-
lust tritt dann ein, wenn der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag einer in den End-
gultigen Bedingungen angegebene Schwelle (der "Reverselevel”) entspricht oder diese Uber-
schreitet.

Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den maBgeblichen Endguiltigen Bedingungen
weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs des Basiswerts (der
"Beobachtungspreis™) zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend des Beobachtungszeitraums (sofern
die maRgeblichen Endgultigen Bedingungen eine sog. amerikanische Barrierebeobachtung
vorsehen) bzw. am Finalen Bewertungstag (sofern die maligeblichen Endgultigen Bedingun-
gen eine sog. europdische Barrierebeobachtung vorsehen) die Barriere verletzt.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barri-
ere-Ereignisses ist die Volatilitdt des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man
die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines
Basiswerts ist, desto hoher ist fir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt
wird. Steigt die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, fuhrt dies tendenziell zu ei-
nem fallenden Preis des Wertpapiers. Weiterhin ist im Hinblick auf Reverse Bonus Wertpapie-
re mit amerikanischer Barrierebeobachtung zu beriicksichtigen, dass das Risiko der Verletzung
der Barriere steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.

Hebelwirkung bei Reverse Bonus Wertpapieren aufgrund der Reverse-Struktur

Ein niedrigerer Reverselevel fihrt zu einer héheren Hebelwirkung und damit zu einem
héheren Verlustrisiko.
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Bei Reverse Bonus Wertpapieren besteht eine Hebelwirkung, deren Hohe sich auch aus dem
Reverselevel ergibt. Hebelwirkung bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts
zu einer Uberproportionalen Verdnderung des Preises der Wertpapiere flhrt. Ein niedrigerer
Reverselevel fihrt zu einer hoheren Hebelwirkung und damit zu einem hoheren Verlustrisiko.

Tilgungsbetrag ist begrenzt

Die Ertragsmoglichkeit ist aufgrund der Reverse-Struktur bei diesen Wertpapieren nach
oben hin beschrankt, da die Teilnahme an der negativen Entwicklung des Basiswerts
nicht mehr als 100% betragen kann.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass die Ertragsmdglichkeit aufgrund der Reverse-
Struktur auch ohne Berticksichtigung eines Hochstriickzahlungsfaktors bzw. Caps beschrankt
ist, da die Teilnahme an der negativen Entwicklung des Basiswerts, vorbehaltlich eines héhe-
ren Partizipationsfaktors als 100%, nicht mehr als 100% betragen kann. D.h. der Tilgungsbe-
trag entspricht maximal dem Reverselevel (gegebenenfalls unter Berlicksichtigung des Be-
zugsverhéltnisses bzw. dem Nominalbetrag und gegebenenfalls umgerechnet in die Abwick-
lungswéhrung).

2.7. Produkt Nr. 7. Risikofaktoren im Hinblick auf Capped Reverse Bonus Wertpapiere

Risiko eines Totalverlusts im Fall eines Barriere-Ereignisses

Sofern ein Barriere-Ereignis eintritt, erlischt der Anspruch auf die Mindestriickzahlung
(Bonusbetrag) und es besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante
Verluste erleidet. Je hoher der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Kurs des
Basiswerts am Finalen Bewertungstag einer bestimmten Schwelle (Reverselevel) ent-
spricht oder diese Uberschreitet.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass bei Reverse-Strukturen die Entwicklung des Werts
der Wertpapiere umgekehrt abhangig von der Entwicklung des Basiswerts ist. Entsprechend
verliert ein Capped Reverse Bonus Wertpapier regelmalig (d.h. unter Nichtberticksichtigung
sonstiger Ausstattungsmerkmale und sonstiger fur die Preisbildung von Wertpapieren maRgeb-
licher Faktoren) dann an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts steigt. Im Fall des Eintritts eines
Barriere-Ereignisses erlischt der Anspruch auf die Mindestriickzahlung in Hoéhe eines in den
jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebenen Mindestbetrags (der "Bonusbetrag™) und
der Wertpapierinhaber partizipiert bis zu einer in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
angegebenen Schwelle ("Cap™) gegenldufig an der Entwicklung des Basiswerts. Sofern ein
Barriere-Ereignis eintritt, besteht fiir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante
Verluste bis hin zum Totalverlust des von ihm eingesetzten Kapitals erleidet. Je hoher der Kurs
des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein
Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert am Finalen Bewertungstag einer in den Endgul-
tigen Bedingungen angegebene Schwelle (der "Reverselevel”) entspricht oder diese Uber-
schreitet.
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Der Eintritt eines "Barriere-Ereignisses” wird in den maBgeblichen Endguiltigen Bedingungen
weiter beschrieben und tritt beispielsweise ein, wenn ein bestimmter Kurs des Basiswerts (der
"Beobachtungspreis™) zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend des Beobachtungszeitraums (sofern
die maRgeblichen Endgultigen Bedingungen eine sog. amerikanische Barrierebeobachtung
vorsehen) bzw. am Finalen Bewertungstag (sofern die maligeblichen Endgultigen Bedingun-
gen eine sog. europdische Barrierebeobachtung vorsehen) die Barriere verletzt. Ein wichtiger
Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Barriere-Ereignisses
ist die Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" versteht man die Schwan-
kungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volatilitat eines Basiswerts
ist, desto hoher ist fur den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die Barriere verletzt wird. Steigt
die Wahrscheinlichkeit der Verletzung der Barriere, fiihrt dies tendenziell zu einem fallenden
Preis des Wertpapiers. Weiterhin ist im Hinblick auf Capped Reverse Bonus Wertpapiere mit
amerikanischer Barrierebeobachtung zu beriicksichtigen, dass das Risiko der Verletzung der
Barriere steigt, je langer der Beobachtungszeitraum ist.

Hebelwirkung bei Capped Reverse Bonus Wertpapieren aufgrund der Reverse-Struktur

Ein niedrigerer Reverselevel fihrt zu einer héheren Hebelwirkung und damit zu einem
héheren Verlustrisiko.

Bei Capped Reverse Bonus Wertpapieren besteht eine Hebelwirkung, deren Hohe sich auch
aus dem Reverselevel ergibt. Hebelwirkung bedeutet, dass eine Verdnderung des Kurses des
Basiswerts zu einer Uberproportionalen Veranderung des Preises der Wertpapiere fuhrt. Ein
niedrigerer Reverselevel fihrt zu einer hoheren Hebelwirkung und damit zu einem hdheren
Verlustrisiko.

Tilgungsbetrag ist auf Hochstbetrag begrenzt

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an der negativen Entwicklung des Basiswerts
unterhalb des Caps; der Tilgungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem Hochstbe-
trag, weshalb die Ertragsmdoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

Der Tilgungsbetrag bei Capped Reverse Bonus Wertpapieren entspricht hdchstens einem in
den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebenen Maximalbetrag (der "Hochstbetrag").
Das bedeutet, der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer negativen Entwicklung des
Basiswerts unterhalb des Caps und der Tilgungsbetrag entspricht maximal dem Reverse Level
abzilglich dem Cap (gegebenenfalls unter Berticksichtigung des Bezugsverhaltnisses bzw. des
Nominalbetrags und umgerechnet in die Abwicklungswahrung), weshalb die Ertragsmoglich-
keit bei den Wertpapieren nach oben hin beschrankt ist.

2.8. Produkt Nr.8. Risikofaktoren im Hinblick auf Open End Wertpapiere

Risiko des Totalverlusts

Fur den Wertpapierinhaber besteht das Risiko, dass er signifikante Verluste erleidet. Je
niedriger der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso niedriger ist
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der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert am Finalen Be-
wertungstag wertlos ist.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass Open End Wertpapiere mit einem Direktinvestment
in den Basiswert (ohne Bertiicksichtigung von Dividendenzahlungen und ohne Beriicksichti-
gung einer Management oder Quanto Gebuihr) vergleichbar sind. Entsprechend ist der Wertpa-
pierinhaber einem dem Direktinvestment vergleichbaren Verlustrisiko ausgesetzt und es be-
steht fir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er signifikante Verluste bis hin zum Totalver-
lust des von ihm eingesetzten Kapitals erleidet. Je niedriger der Basiswert am Finalen Bewer-
tungstag liegt, umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der
Basiswert am Finalen Bewertungstag (beispielsweise im Fall einer Kiindigung durch Emitten-
tin) wertlos ist. Zu den Risiken im Fall einer ordentlichen Kundigung der Wertpapiere durch
die Emittentin siehe unter "11.5.2. Risiken in Verbindung mit der ordentlichen Kiindigung der
Wertpapiere".

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

Die Berucksichtigung einer Management Gebthr bzw. Quanto Gebihr mindert den zu
zahlenden Tilgungsbetrag sowie den Wert der Wertpapiere im Sekundarmarkt wahrend
der Laufzeit.

Sofern in den jeweiligen Endglltigen Bedingungen vorgesehen, wird von dem zu zahlenden
Tilgungsbetrag eine Management Gebuhr bzw. eine Quanto Gebuhr in einer bestimmten Hoéhe
in Abzug gebracht.

Die Management Gebiihr deckt bei der Emittentin bzw. bei mit ihr verbundenen Unternehmen
anfallende Kosten (ohne die Wahrungssicherung) im Zusammenhang mit der Eingehung von
auf den Basiswert bezogenen Transaktionen am Kapitalmarkt, die der Absicherung des Erful-
lungsrisikos aus der Ausgabe der Wertpapiere dienen ("Hedging-Geschéfte™). Die Quanto
Gebuhr wird erhoben, um den Aufwand der Emittentin fir Hedging-Kosten flr die Kosten der
Waéhrungssicherung zu decken.

Es ist zu beachten, dass eine Management Gebihr bzw. Quanto Gebiihr nicht nur den gegebe-
nenfalls von der Emittentin zu zahlenden Tilgungsbetrag mindert, indem der Referenzpreis mit
einem gemal den Emissionsspezifischen Bestimmungen berechneten Management Faktor
bzw. Gebiihren Faktor (in dem die Management Gebihr bzw. die Quanto Gebiihr enthalten
sind) multipliziert wird, sondern auch wahrend der Laufzeit der Wertpapiere ihren Wert im
Sekundédrmarkt mindert. Bei den fiir die Wertpapiere im Sekundarmarkt gestellten An- und
Verkaufspreisen wird eine solche Management Gebuhr bzw. Quanto Gebihr rechnerisch ent-
sprechend der bereits abgelaufenen Laufzeit der Wertpapiere in die jeweiligen Preise mit ein-
bezogen.

e Besonderheiten im Hinblick auf die Management Gebiihr

Die Emittentin ist zu einer Anpassung der Hohe der Management Gebuhr wahrend
der Laufzeit der Wertpapiere berechtigt. Bei einer Management Gebuhr groRer als
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null (0) wird sich die Management Gebiihr umso stérker auswirken, je langer die Ma-
nagement Gebuhr wahrend der Haltedauer der Wertpapiere bertcksichtigt wird.

e Besonderheiten im Hinblick auf die Quanto Gebihr

Die Kosten der Wéhrungssicherung konnen je nach Marktverhdltnissen deutlichen
Anderungen unterworfen sein und sowohl einen deutlich negativen als auch einen
deutlichen positiven Wert annehmen. Dies wird sich in der aktuellen Quanto Gebdihr
widerspiegeln. Fiir den Fall, dass die Kosten der Wahrungssicherung einen deutlich
positiven Wert annehmen, erhéht sich die Quanto Gebihr, was zu einem geringeren
Tilgungsbetrag fuhrt. Im Fall, dass die Kosten der Wahrungssicherung einen deutlich
negativen Wert annehmen, ist die Quanto Gebuhr geringer, was zu einem hoheren
Tilgungsbetrag fuhrt. Das Szenario, dass eine negative Quanto Gebiihr die Manage-
ment Gebiihr kompensiert und sich letztlich der Gebulhren Faktor fiir den Wertpapie-
rinhaber positiv auswirkt, ist mit zunehmender Laufzeit relativ unwahrscheinlich.

Die Hohe der Quanto Gebihr wird von der Emittentin basierend auf den aktuellen
Marktparametern festgelegt. Fur diese Kosten sind insbesondere fiinf Einflussfakto-
ren maligeblich: Der Zinssatz der Preiswahrung, der Zinssatz der Handelswéhrung zu
der die Wahrungssicherung besteht, die Volatilitat des Basiswerts, die Volatilitat des
Wechselkurses zwischen der Preiswéhrung und der Handelswahrung sowie die Kor-
relation zwischen Basiswertkurs und Wechselkursentwicklung.

Dabei kdnnen sich ein steigender Zins der Preiswahrung, ein sinkender Zins der Han-
delswéhrung, sowie steigende Volatilitdten und steigende Korrelation jeweils kosten-
steigernd auswirken, fiihren also zu einer erhdhten Quanto Gebiihr und somit unter
sonst gleichbleibenden Bedingungen zu einem niedrigeren Ertrag der Anlage.

e Besonderheiten im Hinblick auf Open End Wertpapiere bezogen auf Futures Kontrak-
te mit Transaktionsgebuhr

Im Fall von Open End Wertpapieren bezogen auf Futures Kontrakte ist zu beachten,
dass zur Deckung der durch den Rollover entstehenden Transaktionskosten eine
"Transaktionsgebihr" berechnet werden kann, deren Hohe sich aus einer in der
Preiswahrung ausgedriickten Zahl pro Futures Kontrakt ergibt.

Die Umlegung dieser Transaktionskosten auf das Bezugsverhéltnis fihrt zu einem
entsprechenden Wertverlust der Wertpapiere, wenn die Transaktionsgebuhr groRer als
null (0) ist. Zu berticksichtigen ist weiterhin, dass die Transaktionsgebiihr sowohl im
Zusammenhang mit dem Kauf als auch im Zusammenhang mit dem Verkauf der Fu-
tures Kontrakte bei einem Rollover anfallt und damit bei der Ermittlung des ange-
passten Bezugsverhéltnisses zweimal zu berticksichtigen ist.

2.9. Produkt Nr. 9. Risikofaktoren im Hinblick auf Klassische Optionsscheine

Risiko eines Totalverlusts
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Es besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste erleidet. Je nied-
riger (im Fall von Klassischen Call Optionsscheinen) bzw. je héher (im Fall von Klassi-
schen Put Optionsscheinen) der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert,
umso niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basis-
wert am Finalen Bewertungstag auf oder unter (im Fall von Klassischen Call Options-
scheinen) bzw. auf oder Uber (im Fall von Klassischen Put Optionsscheinen) dem Basis-
preis notiert.

Der Tilgungsbetrag bei Klassischen Optionsscheinen errechnet sich — im Fall von Klassischen
Call Optionsscheinen - aus der Differenz zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Be-
wertungstag (der "Referenzpreis™) und dem Basispreis (unter Berlicksichtigung des Bezugs-
verhaltnisses) bzw. — im Fall von Klassischen Put Optionsscheinen - aus der Differenz zwi-
schen dem Basispreis und dem Referenzpreis (unter Beriicksichtigung des Bezugsverhéltnis-
ses). Bei Klassischen Optionsscheinen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifi-
kante Verluste bis hin zum Totalverlust im Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erlei-
det. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Referenzpreis auf oder unter dem Basispreis (im
Fall von Klassischen Call Optionsscheinen) bzw. auf oder tber dem Basispreis (im Fall von
Klassischen Put Optionsscheinen) notiert.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Klassischen
Optionsscheine, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhéhendes Merkmal Klas-
sischer Optionsscheine zu bericksichtigen ist.

Klassische Optionsscheine sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbesondere
der Hebeleffekt als risikoerhthendes Merkmal Klassischer Optionsscheine zu bercksichtigen
ist. Hebeleffekt bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts zu einer tberpro-
portionalen Veranderung des Preises der Klassischen Optionsscheine fiihrt. Der Hebeleffekt
resultiert daraus, dass der Wertpapierinhaber fiir eine Anlage in die Klassischen Optionsschei-
ne im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen geringeren Kapitalbetrag auf-
wenden muss. In der Regel gilt Folgendes: Fallt der Kurs des Basiswerts eines Klassischen
Call Optionsscheins, fallt der Preis des Klassischen Call Optionsscheins Uberproportional
stark. Steigt der Kurs des Basiswerts eines Klassischen Put Optionsscheins, fallt der Preis des
Klassischen Put Optionsscheins tberproportional stark. Je groRer der Hebeleffekt der Klassi-
schen Optionsscheine ist, desto groRer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf
Grund des Hebeleffekts sind die Klassischen Optionsscheine, verglichen mit einem Direktin-
vestment in den Basiswert, mit einem Uberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalver-
lustrisiko).

2.10. Produkt Nr. 10. Risikofaktoren im Hinblick auf Discount Optionsscheine

Risiko eines Totalverlusts

Es besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste erleidet. Je nied-
riger (im Fall von Discount Call Optionsscheinen) bzw. je héher (im Fall von Discount
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Put Optionsscheinen) der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag notiert, umso
niedriger ist der Tilgungsbetrag. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Basiswert am
Finalen Bewertungstag auf oder unter (im Fall von Discount Call Optionsscheinen) bzw.
auf oder tber (im Fall von Discount Put Optionsscheinen) dem Basispreis notiert.

Der Tilgungsbetrag bei Discount Optionsscheinen errechnet sich — im Fall von Discount Call
Optionsscheinen - aus der Differenz zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewer-
tungstag und dem Basispreis (unter Berlcksichtigung des Bezugsverhéltnisses) bzw. — im Fall
von Discount Put Optionsscheinen - aus der Differenz zwischen dem Basispreis und dem Kurs
des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (unter Berlicksichtigung des Bezugsverhéltnisses),
wobei der Tilgungsbetrag maximal dem Hdchstbetrag entspricht. Bei Discount Optionsschei-
nen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste bis hin zum Totalver-
lust im Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erleidet. Ein Totalverlust tritt dann ein,
wenn der Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag auf oder unter dem Basispreis (im
Fall von Discount Call Optionsscheinen) bzw. auf oder tiber dem Basispreis (im Fall von Dis-
count Put Optionsscheinen) notiert.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Discount Opti-
onsscheine, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhéhendes Merkmal von Dis-
count Optionsscheinen zu bericksichtigen ist.

Discount Optionsscheine sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbesondere
der Hebeleffekt als risikoerhdhendes Merkmal von Discount Optionsscheinen zu beriicksichti-
gen ist. Hebeleffekt bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts zu einer tber-
proportionalen Verénderung des Preises der Discount Optionsscheine fuhrt. Der Hebeleffekt
resultiert daraus, dass der Wertpapierinhaber fur eine Anlage in die Discount Optionsscheine
im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen geringeren Kapitalbetrag aufwen-
den muss. In der Regel gilt Folgendes: Fallt der Kurs des Basiswerts eines Discount Call Opti-
onsscheins, fallt der Preis des Discount Call Optionsscheins tberproportional stark. Steigt der
Kurs des Basiswerts eines Discount Put Optionsscheins, fallt der Preis des Discount Put Opti-
onsscheins uUberproportional stark. Je groer der Hebeleffekt der Discount Optionsscheine ist,
desto grofRer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts sind
die Discount Optionsscheine, verglichen mit einem Direktinvestment in den Basiswert, mit
einem uberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalverlustrisiko).

Tilgungsbetrag ist auf Hochstbetrag begrenzt

Der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer Uber den Cap hinausgehenden Ent-
wicklung des Basiswerts; der Tilgungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem
Hochstbetrag, weshalb die Ertragsmdoglichkeit bei den Wertpapieren nach oben hin be-
schrankt ist.

Der Tilgungsbetrag bei Discount Optionsscheinen entspricht hdchstens einem in den jeweili-
gen Endgultigen Bedingungen angegebenen Maximalbetrag (der "Hochstbetrag™). Das bedeu-
tet, der Wertpapierinhaber partizipiert nicht an einer tber den Cap hinausgehenden Entwick-
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lung des Basiswerts, weshalb die Ertragsmdglichkeit bei Discount Optionsscheinen nach oben
hin beschrankt ist.

2.11. Produkt Nr. 11. Risikofaktoren im Hinblick auf Mini Future Optionsscheine bzw.
Turbo Zertifikate

Risiko eines Totalverlusts im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses

Bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten besteht das Risiko, dass der
Wertpapierinhaber signifikante Verluste erleidet. Daruber hinaus besteht bei Mini Fu-
ture Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten das Risiko, dass die Produkte wahrend der
Laufzeit gegebenenfalls wertlos verfallen, wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt.

Der Tilgungsbetrag bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten errechnet sich —
im Fall von Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten - aus der Diffe-
renz zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Referenzpreis”) und
dem aktuellen Basispreis (unter Beruicksichtigung des Bezugsverhéltnisses) bzw. — im Fall von
Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten - aus der Differenz zwischen
dem aktuellen Basispreis und dem Referenzpreis (unter Berlicksichtigung des Bezugsverhélt-
nisses). Bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten besteht das Risiko, dass der
Wertpapierinhaber signifikante Verluste bis hin zum Totalverlust im Hinblick auf das von ihm
eingesetzte Kapital erleidet. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der Referenzpreis auf oder
unter dem aktuellen Basispreis (im Fall von Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo
Long Zertifikaten) bzw. auf oder Giber dem aktuellen Basispreis (im Fall von Mini Future Short
Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten) notiert.

Wertpapierinhaber von Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten tragen zudem
das Risiko, dass die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate wéahrend der Laufzeit
wertlos verfallen, wenn ein sogenanntes Knock-Out Ereignis eintritt. Ein Knock-Out Ereignis
tritt ein, falls ein in den malRgeblichen Endglltigen Bedingungen festgelegter Kurs des Basis-
werts (der "Beobachtungspreis"”) eine bestimmte Kurs- oder Wertschwelle (die sogenannte
"Knock-Out Barriere") erreicht bzw. unterschreitet (im Fall von Mini Future Long Options-
scheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten) bzw. erreicht oder uberschreitet (im Fall von Mini
Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten). Der Wertpapierinhaber muss
sich stets bewusst sein, dass auch nur ein einmaliges Erreichen oder Unterschreiten (im Fall
von Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten) bzw. Erreichen oder
Uberschreiten (im Fall von Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten)
der aktuellen Knock-Out Barriere durch den Beobachtungspreis zum Eintritt eines Knock-Out
Ereignisses fuhrt. In diesem Zusammenhang ist zu beachten, dass die Feststellung des Eintritts
eines Knock-Out Ereignisses auf Grundlage von Kursen des Basiswerts erfolgen kann, die zu
anderen Handelszeiten als den Handelszeiten der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zer-
tifikaten ermittelt werden, so dass fur den Wertpapierinhaber das Risiko besteht, dass er das
Drohen des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses nicht oder nicht rechtzeitig wahrnimmt. Im
Falle von DAX®/X-DAX® als Basiswert sollten Wertpapierinhaber beriicksichtigen, dass der
fur die Ermittlung des Knock-Out Ereignisses malRgebliche Beobachtungspreis sowohl die
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Kurse des DAX® (Performance Index) als auch die Kurse des X-DAX® umfasst. Der Zeitraum,
in dem das Knock-Out Ereignis eintreten kann, ist also langer als bei Wertpapieren, die sich
nur auf den DAX® (Performance Index) beziehen. Zudem ist zu beachten, dass beim X-DAX®
aufgrund der ereignisgesteuerten Berechnung die Wahrscheinlichkeit fur Kursausschldage und
damit das Risiko eines Knock-Out Ereignisses hoher ist.

Im Falle des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses ist die Laufzeit der Mini Future Options-
scheine bzw. Turbo Zertifikate automatisch beendet, das Wertpapierrecht bzw. das Recht auf
Zahlung eines Tilgungsbetrags erlischt automatisch und die Mini Future Optionsscheine bzw.
Turbo Zertifikate verfallen, vorbehaltlich einer eventuellen Auszahlung des Restwerts der Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate (der sogenannte "Knock-Out Auszahlungsbe-
trag"), wertlos. Der Knock-Out Auszahlungsbetrag entspricht der Differenz zwischen dem in
den Bedingungen angegebenen Knock-Out Referenzpreis und dem aktuellen Basispreis (unter
Berticksichtigung des Bezugsverhaltnisses) bzw. — im Fall von Mini Future Short Options-
scheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten - aus der Differenz zwischen dem aktuellen Basispreis
und dem in den Bedingungen angegebenen Knock-Out Referenzpreis (unter Beriicksichtigung
des Bezugsverhaltnisses). Ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals droht, falls es Goldman
Sachs nicht gelingt, die Absicherungsposition zu einem Knock-Out Referenzpreis oberhalb des
aktuellen Basispreises (bei Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten)
bzw. unterhalb des aktuellen Basispreises (bei Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo
Short Zertifikaten) aufzuldsen. Insbesondere besteht eine solche Gefahr in Situationen, bei
denen zwischen dem Handelsschluss im Basiswert an einem Handelstag und Handelsbeginn
am darauf folgenden Handelstag der Kurs des Basiswerts erheblich fallt (bei Mini Future Long
Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten) bzw. erheblich steigt (bei Mini Future Short
Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten). Der Wertpapierinhaber erhalt folglich im Fall
des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses keine oder nur eine sehr geringfugige Rickzahlung.
Der vom Wertpapierinhaber fur den Mini Future Optionsschein bzw.- Turbo Zertifikat bezahl-
te Kaufpreis ist dann verloren und der Wertpapierinhaber erleidet einen (wirtschaftlichen) To-
talverlust. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass der Wert der
Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate sich bei einer Annéherung des Kurses des
Basiswerts an eine Knock-Out Barriere im Vergleich zu klassischen Optionsscheinen Utberpro-
portional vermindert.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses ist die Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" ver-
steht man die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volati-
litdt eines Basiswerts ist, desto hoher ist fir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die aktuel-
le Knock-Out Barriere verletzt wird.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass zwischen dem Eintritt eines Knock-Out Ereignisses
und der Phase der Feststellung des Knock-Out Referenzpreises im Sekunddrmarkt keine fort-
laufenden An- und Verkaufspreise fur die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate
durch Goldman Sachs gestellt werden. Ferner werden durch Goldman Sachs auRerhalb der
Handelszeiten des Basiswerts keine fortlaufenden An- und Verkaufspreise fiir die Mini Future
Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate im Sekundérmarkt gestellt, sofern Goldman Sachs auf-
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grund anderweitiger Kursindikatoren als der offiziellen Kursreferenz des Basiswerts den Ein-
tritt eines Knock-Out Ereignisses erwartet. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammen-
hang beachten, dass Goldman Sachs gegentiber den Wertpapierinhabern keine Rechtspflicht
zur Stellung von An- und Verkaufspreisen fir die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo
Zertifikate Gbernimmt. Daher sollten Wertpapierinhaber nicht darauf vertrauen, die Mini Fu-
ture Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate jederzeit kaufen oder verkaufen zu kdnnen.

Wertpapierinhaber kdnnen nicht darauf vertrauen, dass sie vor dem Eintreten eines Knock-Out-
Ereignisses ihr Wertpapierrecht jederzeit austiben kdnnen. Selbst bei Erfullung samtlicher
sonstiger, in den Bedingungen festgelegter Ausiibungsvoraussetzungen ist eine Ausiibung an
dem Tag ausgeschlossen, an dem ein Knock-Out Ereignis eintritt. S&mtliche abgegebenen,
aber noch nicht vollzogenen Austbungserklarungen werden mit Eintreten des Knock-Out Er-
eignisses automatisch unwirksam.

Die Knock-Out Barriere wird wahrend der Laufzeit der Mini Future Optionsscheine bzw. Tur-
bo Zertifikate regelméiig an dem in den Endgultigen Bedingungen festgelegten Knock-Out
Anpassungstag angepasst. Im Zusammenhang mit der Anpassung der Knock-Out Barriere sind
insbesondere die folgenden Risiken zu beachten:

e Bei Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten erhéht sich durch
die wiederkehrende Anpassung der Knock-Out Barriere bei gleichbleibendem Kurs des
Basiswerts die Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses.

e Bei Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten erhéht sich
durch die wiederkehrende Anpassung der Knock-Out Barriere bei gleichbleibendem
Kurs des Basiswerts die Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses,
wenn der Referenzzinssatz unter die in den Bedingungen naher beschriebene Zinsmar-
ge féllt. Je langer ein Wertpapierinhaber in diesen Féllen die Mini Future Options-
scheine bzw. Turbo Zertifikate hélt, desto hoher ist das Risiko des Verlusts des einge-
setzten Kapitals.

e Bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten auf Wahrungs-Wechselkurse
erhoht sich das Risiko des Eintritt eines Knock-Out Ereignisses, sofern sich die Diffe-
renz zwischen dem Referenzzinssatz der Preiswahrung und dem Referenzzinssatz fur
die Basiswéhrung vergroRert (Mini Future Long Optionsscheine bzw. Turbo Long Zer-
tifikate) bzw. verringert (Mini Future Short Optionsscheine bzw. Turbo Short Zertifika-
te).

e Bei Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikate auf Futures Kontrakte besteht
die Besonderheit, dass ein Knock-Out Ereignis alleine aufgrund des Rollens desauslau-
fenden Futures Kontrakts in den nachfolgenden Futures Kontrakts eintreten kann.

o Die regelméRige Anpassung der Knock-Out Barriere erfolgt auf Basis des jeweils aktu-
ellen Basispreises. Bei der fortlaufenden Anpassung des Basispreises werden auch et-
waige Dividendenzahlungen bzw. Dividenden gleichstehende Barausschittungen (un-
ter Beruicksichtigung des Dividendenfaktors, welcher unter anderem auch die Quellen-
besteuerungsbetrdge gemal Abschnitt 871(m) des US-Bundessteuergesetzes (U.S. In-
ternal Revenue Code) in Bezug auf Dividenden auf Aktien von Unternehmen, die in
den Vereinigten Staaten von Amerika gegriindet oder eingetragen sind, abbildet) be-
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ricksichtigt. Bei Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten be-
zogen auf Performanceindizes steigt dadurch der aktuelle Basispreis und in der Folge
auch die Knock-Out Barriere, wodurch sich die Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses erhoht. Dies wirkt sich umso starker aus, je hoher die Dividen-
den bzw. je hoher die Dividendenbesteuerung ist.

Die Festlegung bzw. die Anpassung der Knock-Out Barriere erfolgt auf Basis des aktuellen
Basispreises und dem Knock-Out Puffer. Der Knock-Out Puffer entspricht einem von der
Emittentin bei Auflegung der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate festgelegten
Prozentsatz, der wahrend der Laufzeit der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate
an bestimmten Knock-Out Anpassungstagen der Hohe nach bis zu einem bei Auflegung der
Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate festgelegten Maximalen Knock-Out Puffer
angepasst werden kann. Eine Anpassung des Knock-Out Puffers kann insbesondere dann er-
folgen, wenn sich die Volatilitat des den Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten
zugrunde liegenden Basiswerts wesentlich andert. Wertpapierinhaber sollten beachten, dass
sich im Fall einer Erhéhung des Knock-Out Puffers die Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses erhoht, da sich in diesem Fall der Abstand zwischen der Knock-Out
Barriere und dem Kurs des Basiswerts verringert. Es ist nicht auszuschliefen, dass ein Knock-
Out Ereignis an einem Knock-Out Anpassungstag nur durch die Anpassung des Knock-Out
Puffers ausgeldst wird.

Der Basispreis und die Knock-Out Barriere werden regelmdlig nach bestimmten in den Be-
dingungen festgelegten Regeln angepasst. Durch die Anpassung des Basispreises und der
Knock-Out Barriere kann sich der Preis der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate
unabhéngig von der Wertentwicklung des Basiswertsvermindern. Daneben sollten Anleger
beriicksichtigen, dass der Preis der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate gege-
benenfalls zum Beispiel auch vom Zinsniveau und etwaigen Dividenden bzw. Dividendenbe-
steuerung abhangt. Im Preis der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate wird bli-
cherweise auch das sog. Gap-Risiko widergespiegelt. Darunter versteht man das Risiko von
Preisspringen im Basiswert beispielsweise zwischen Handelsschluss des Vortages und Han-
delserdffnung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis auslésen kénnen.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Mini Future
Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoer-
hohendes Merkmal von Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten zu be-
rucksichtigen ist.

Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate sind besonders risikoreiche Finanzinstru-
mente, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhdhendes Merkmal von Mini Future
Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten zu berticksichtigen ist. Hebeleffekt bedeutet, dass
eine Verénderung des Kurses des Basiswerts zu einer Uberproportionalen Verénderung des
Preises der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate fuhrt. Der Hebeleffekt resultiert
daraus, dass der Wertpapierinhaber fir eine Anlage in die Mini Future Optionsscheine bzw.
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Turbo Zertifikate im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen geringeren Kapi-
talbetrag aufwenden muss. In der Regel gilt Folgendes: Fallt der Kurs des Basiswerts eines
Mini Future Long Optionsscheins bzw. Turbo Long Zertifikats, fallt der Preis des Mini Future
Long Optionsscheins bzw. Turbo Long Zertifikats Gberproportional stark. Steigt der Kurs des
Basiswerts eines Mini Future Short Optionsscheins bzw. Turbo Short Zertifikats, fallt der Preis
des Mini Future Short Optionsscheins bzw. Turbo Short Zertifikats tberproportional stark. Je
groler der Hebeleffekt der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate ist, desto groRer
ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts sind die Mini
Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate verglichen mit einem Direktinvestment in den
Basiswert, mit einem tberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalverlustrisiko).

Risiken hinsichtlich der Anpassung des Basispreises

Im Rahmen der Anpassung des Basispreises werden verschiedene Marktparameter be-
ricksichtigt; abhangig von deren Hohe kann dies zu einem starkeren Fallen des Preises
der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate fuhren.

Der Basispreis wird im Fall von Mini Future Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten regel-
méaRig angepasst. Die Anpassung ist abh&ngig von dem Referenzzinssatz bzw., im Fall von
Wahrungs-Wechselkursen als Basiswert, dem Referenzzinssatz fiir die Basiswahrung und dem
Referenzzinssatz fir die Preiswéhrung sowie der Zinsmarge, die von der Emittentin festgelegt
wird. Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko, dass der maRgebliche Referenzzinssatz steigt
bzw. die Emittentin eine hdhere Zinsmarge festlegt.

e Bei Mini Future Long Optionsscheinen bzw. Turbo Long Zertifikaten fuhrt ein Anstei-
gen des Referenzzinssatzes bzw. die Festlegung einer hoheren Zinsmarge durch die
Emittentin dazu, dass der Basispreis bei jeder Anpassung stérker ansteigt, wodurch der
Preis des Mini Future Long Optionsscheins bzw. Turbo Long Zertifikats starker fallt.

e Bei Mini Future Short Optionsscheinen bzw. Turbo Short Zertifikaten flhrt die Festle-
gung einer hoheren Zinsmarge durch die Emittentin dazu, dass der Basispreis bei jeder
Anpassung starker fallt, wodurch der Preis des Mini Future Short Optionsscheins bzw.
Turbo Short Zertifikats starker féllt.

Anpassung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter, die fiir die Anpassung des Basisprei-
ses und/oder der Knock-Out Barriere relevant sind, nach billigem Ermessen

Die Emittentin und/oder die Berechnungsstelle ist nach ihrem billigen Ermessen zur An-
passung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter berechtigt, die fur die regelmafiige
Anpassung des Basispreises und/oder der Knock-Out Barriere relevant sind, und jede
dieser Ermessensausiibungen kann negative Auswirkungen auf den Wert und die Rendi-
te der Faktor Zertifikate haben.

Nach den Bedingungen hat die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle das Recht, bestimmte
Parameter, die flr die Anpassung des Basispreises und/oder der Knock-Out relevant sind, an-
zupassen, zu ersetzen oder zu bestimmen. Die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle kénnen
insbesondere berechtigt sein (i) die Zinsmarge bis zur Maximalen Zinsmarge anzupassen; (ii)
den Knock-Out Puffer bis zum Maximalen Knock-Out Puffer anzupassen; (iii) den in den je-
weiligen Endgultigen Bedingungen genannten Referenzzinssatz wahrend der Laufzeit der Mini

33



Il. RISIKOFAKTOREN

Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate durch einen anderen Wert zu ersetzen; (iv) den
Dividendenfaktor zu bestimmen, der relevant fur die Auswirkung der Bericksichtigung der
Dividende ist. Die oben beschriebenen Anpassungen, Ersetzungen oder Bestimmungen werden
von der Emittentin bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen gegebenenfalls unter
Bericksichtigung der aktuellen Marktbedingungen, der Volatilitat des Basiswerts und/oder der
Steuern oder Gebiihren zahlbar von der Berechnungsstelle oder mit dieser verbundene Unter-
nehmen, der Bardividenden oder der den ausgeschitteten Dividenden entsprechende Baraus-
schuttungen, vorgenommen werden. Jede dieser Ermessensaustibungen durch die Emitten-
tin und/oder die Berechnungsstelle konnte negative Auswirkungen auf den Wert und die
Rendite der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate haben.

Risiken im Hinblick auf die Laufzeit der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate

Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate haben keine festgelegte Laufzeit;
Wertpapierinhaber tragen das Risiko einer Laufzeitbeendigung im Fall einer ordentli-
chen oder aulRerordentlichen Kundigung bzw. im Fall des Eintritts eines Knock-Out Er-
eignisses.

Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate haben keine festgelegte Laufzeit. Die
Laufzeit endet entweder:

(@) wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt, oder

(b) wenn der Wertpapierinhaber die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate
ausubt, oder

(c) wenn die Emittentin die Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate gemal} den
Bedingungen kiindigt.

Wertpapierinhaber sollten deshalb nicht darauf vertrauen, eine Position in den Mini Future
Optionsscheinen bzw. Turbo Zertifikaten Gber einen verldngerten Zeitraum halten zu kdnnen.
Wertpapierinhaber sollten beachten, dass ein Knock-Out Ereignis der Kindigung durch die
Emittentin vorgeht, sofern ein Knock-Out Ereignis vor oder am Kundigungstag eintritt.

2.12. Produkt Nr. 12. Risikofaktoren im Hinblick auf Turbo Optionsscheine

Risiko eines Totalverlusts bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses

Bei Turbo Optionsscheinen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante
Verluste erleidet. Dartber hinaus besteht bei Turbo Optionsscheinen das Risiko, dass die
Produkte wahrend der Laufzeit wertlos verfallen, wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt.

Der Tilgungsbetrag bei Turbo Optionsscheinen errechnet sich — im Fall von Turbo Bull Opti-
onsscheinen - aus der Differenz zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag
(der "Referenzpreis™) und dem Basispreis (unter Beriicksichtigung des Bezugsverhéltnisses)
bzw. — im Fall von Turbo Bear Optionsscheinen - aus der Differenz zwischen dem Basispreis
und dem Referenzpreis (unter Berticksichtigung des Bezugsverhéltnisses). Bei Turbo Options-
scheinen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste bis hin zum To-
talverlust im Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erleidet. Ein Totalverlust tritt dann
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ein, wenn der Referenzpreis auf oder unter dem Basispreis (im Fall von Turbo Bull Options-
scheinen) bzw. auf oder ber dem Basispreis (im Fall von Turbo Bear Optionsscheinen) no-
tiert.

Wertpapierinhaber von Turbo Optionsscheinen tragen zudem das Risiko, dass die Turbo Opti-
onsscheine wéhrend ihrer Laufzeit wertlos verfallen, falls ein sogenanntes Knock-Out Ereignis
eingetreten ist. Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den maf3geblichen Endgultigen
Bedingungen festgelegter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) eine bestimmte
Kurs- oder Wertschwelle (die sogenannte "Knock-Out Barriere™) erreicht bzw. unterschreitet
(im Fall von Turbo Bull Optionsscheinen) bzw. erreicht oder tberschreitet (im Fall von Turbo
Bear Optionsscheinen). Im Fall von Turbo Optionsscheinen entspricht die Knock-Out Barriere
stets dem Basispreis. Der Wertpapierinhaber muss sich stets bewusst sein, dass auch nur ein
einmaliges Erreichen oder Unterschreiten (im Fall von Turbo Bull Optionsscheinen) bzw. Er-
reichen oder Uberschreiten (im Fall von Turbo Bear Optionsscheinen) der Knock-Out Barriere
durch den Kurs des Basiswerts zum Eintritt eines Knock-Out Ereignisses fuhrt. In diesem Zu-
sammenhang ist zu beachten, dass die Feststellung des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses
auf Grundlage von Kursen des Basiswerts erfolgen kann, die zu anderen Handelszeiten als den
Handelszeiten der Turbo Optionsscheine ermittelt werden, so dass fur den Wertpapierinhaber
das Risiko besteht, dass er das Drohen des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses nicht oder
nicht rechtzeitig wahrnimmt. Im Falle von DAX®/X-DAX® als Basiswert sollten Wertpapie-
rinhaber berlcksichtigen, dass der fur die Ermittlung des Knock-Out Ereignisses mal3gebliche
Beobachtungspreis sowohl die Kurse des DAX® (Performance Index) als auch die Kurse des
X-DAX® umfasst. Der Zeitraum, in dem das Knock-Out Ereignis eintreten kann, ist also langer
als bei Wertpapieren, die sich nur auf den DAX® (Performance Index) beziehen. Zudem ist zu
beachten, dass beim X-DAX® aufgrund der ereignisgesteuerten Berechnung die Wahrschein-
lichkeit fir Kursausschldge und damit das Risiko eines Knock-Out Ereignisses hoher ist.

Im Falle des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses ist die Laufzeit der Turbo Optionsscheine
automatisch beendet, das Wertpapierrecht bzw. das Recht auf Zahlung eines Tilgungsbetrags
erlischt automatisch und die Turbo Optionsscheine verfallen und werden zu dem in den mal3-
geblichen Endglltigen Bedingungen festgelegten Knock-Out Tilgungsbetrag, der null bzw.
einem Wert anndhrend null entspricht, zurtickgezahlt. Der Wertpapierinhaber erhalt folglich im
Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses keine oder nur eine sehr geringfligige Riickzah-
lung. Der vom Wertpapierinhaber fiir den Turbo Optionsschein bezahlte Kaufpreis ist dann
verloren und der Wertpapierinhaber erleidet einen (wirtschaftlichen) Totalverlust. Wertpapie-
rinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass der Wert der Turbo Optionsscheine
sich bei einer Anndherung des Kurses des Basiswerts an eine Knock-Out Barriere im Vergleich
zu klassischen Optionsscheinen lberproportional vermindert.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses ist die Volatilitdt des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" ver-
steht man die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volati-
litdt eines Basiswerts ist, desto hoher ist flir den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die
Knock-Out Barriere verletzt wird.
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Wertpapierinhaber sollten beachten, dass durch Goldman Sachs keine fortlaufenden An- und
Verkaufspreise flr die Turbo Optionsscheine am Sekundérmarkt auBerhalb der Handelszeiten
des Basiswerts gestellt werden, sofern Goldman Sachs aufgrund anderweitiger Kursindikatoren
als der offiziellen Kursreferenz des Basiswerts den Eintritt eines Knock-Out Ereignisses erwar-
tet. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass Goldman Sachs sich
gegeniiber den Wertpapierinhabern weder verpflichtet noch eine Rechtspflicht oder eine sons-
tige Pflicht zur Stellung von An- und Verkaufspreisen fur die Turbo Optionsscheine (ber-
nimmt. Daher sollten Wertpapierinhaber nicht darauf vertrauen, die Turbo Optionsscheine
jederzeit kaufen oder verkaufen zu kdnnen.

Wertpapierinhaber kdnnen nicht darauf vertrauen, dass sie vor dem Eintreten eines Knock-Out
Ereignisses ihr Wertpapierrecht jederzeit austiben kodnnen. Selbst bei Erfullung samtlicher
sonstiger, in den Bedingungen festgelegter Ausiibungsvoraussetzungen ist eine Ausiibung an
dem Tag ausgeschlossen, an dem ein Knock-Out Ereignis eintritt. S&mtliche abgegebenen,
aber noch nicht vollzogenen Ausubungserklarungen werden bei Eintritt des Knock-Out Ereig-
nisses automatisch unwirksam.

Der Preis der Turbo Optionsscheine wahrend der Laufzeit hangt insbesondere von dem Kurs
des Basiswerts wéhrend der Laufzeit ab. Grundsatzlich fallt der Preis der Turbo Optionsschei-
ne, wenn der Kurs des Basiswerts fallt (Turbo Bull Optionsscheine) oder steigt (Turbo Bear
Optionsscheine). Ein Fallen oder Steigen des Basiswerts hat in der Regel einen tberproportio-
nal groRen Effekt auf den Preis der Turbo Optionsscheine. Zusatzlich zum Kurs des Basiswerts
ist der Preis der Turbo Optionsscheine gegebenenfalls von der Volatilitat des Basiswerts, den
Kreditkosten, dem Zinsniveau und den Dividendenerwartungen abhangig. Im Preis der Turbo
Optionsscheine wird Ublicherweise auch das sog. Gap-Risiko widergespiegelt. Darunter ver-
steht man das Risiko von Preisspringen im Basiswert beispielsweise zwischen Handelsschluss
des Vortages und Handelseroffnung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis
ausldsen konnen.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Turbo Options-
scheine, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhohendes Merkmal von Turbo
Optionsscheinen zu bertcksichtigen ist.

Turbo Optionsscheine sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbesondere der
Hebeleffekt als risikoerh6hendes Merkmal von Turbo Optionsscheinen zu berticksichtigen ist.
Hebeleffekt bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts zu einer tberproporti-
onalen Veranderung des Preises der Turbo Optionsscheine fiihrt. Der Hebeleffekt resultiert
daraus, dass der Wertpapierinhaber fir eine Anlage in die Turbo Optionsscheine im Vergleich
zu einer Direktanlage in den Basiswert einen geringeren Kapitalbetrag aufwenden muss. In der
Regel gilt Folgendes: Fallt der Kurs des Basiswerts eines Turbo Bull Optionsscheins, fallt der
Preis des Turbo Bull Optionsscheins berproportional stark. Steigt der Kurs des Basiswerts
eines Turbo Bear Optionsscheins, fallt der Preis des Turbo Bear Optionsscheins iberproportio-
nal stark. Je grof3er der Hebeleffekt der Turbo Optionsscheine ist, desto groi3er ist auch das mit
ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts sind die Turbo Optionsscheine,
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verglichen mit einem Direktinvestment in den Basiswert, mit einem tberproportionalen Ver-
lustrisiko verbunden (Totalverlustrisiko).

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass der Preis des Turbo Optionsscheins neben dem Kurs
des Basiswerts auch von der Volatilitat des Basiswerts, den Leihekosten, dem Zinsniveau und
gegebenenfalls den Dividendenerwartungen abhéngt.

2.13. Produkt Nr. 13. Risikofaktoren im Hinblick auf Open End Turbo Optionsscheine bzw.
Trader Zertifikate

Risiko eines Totalverlusts bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses

Bei Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten besteht das Risiko, dass
der Wertpapierinhaber signifikante Verluste erleidet. Dartber hinaus besteht bei Open
End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten das Risiko, dass die Produkte
wahrend der Laufzeit gegebenenfalls wertlos verfallen, wenn ein Knock-Out Ereignis
eintritt.

Der Tilgungsbetrag bei Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten errechnet
sich — im Fall von Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten - aus
der Differenz zwischen dem Kurs des Basiswerts am Finalen Bewertungstag (der "Referenz-
preis") und dem aktuellen Basispreis (unter Berticksichtigung des Bezugsverhéltnisses) bzw. —
im Fall von Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten - aus der
Differenz zwischen dem aktuellen Basispreis und dem Referenzpreis (unter Berticksichtigung
des Bezugsverhéltnisses). Bei Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten be-
steht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber signifikante Verluste bis hin zum Totalverlust im
Hinblick auf das von ihm eingesetzte Kapital erleidet. Ein Totalverlust tritt dann ein, wenn der
Referenzpreis auf oder unter dem aktuellen Basispreis (im Fall von Open End Turbo Bull Op-
tionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten) bzw. auf oder iber dem aktuellen Basispreis (im
Fall von Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten) notiert.

Wertpapierinhaber von Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten tragen zu-
dem das Risiko, dass die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate wahrend
ihrer Laufzeit wertlos verfallen, falls ein sogenanntes Knock-Out Ereignis eingetreten ist. Ein
Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den maRgeblichen Endgltigen Bedingungen festge-
legter Kurs des Basiswerts (der "Beobachtungspreis™) eine bestimmte Kurs- oder Wert-
schwelle (die sogenannte "Knock-Out Barriere™) erreicht bzw. unterschreitet (im Fall von O-
pen End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten) bzw. erreicht oder (ber-
schreitet (im Fall von Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten).
Im Fall von Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten entspricht die aktuelle
Knock-Out Barriere stets dem aktuellen Basispreis. Der Wertpapierinhaber muss sich stets
bewusst sein, dass auch nur ein einmaliges Erreichen oder Unterschreiten (im Fall von Open
End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten) bzw. Erreichen oder Uber-
schreiten (im Fall von Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten)
der aktuellen Knock-Out Barriere durch den Kurs des Basiswerts zum Eintritt eines Knock-Out
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Ereignisses fihrt. In diesem Zusammenhang ist zu beachten, dass die Feststellung des Eintritts
eines Knock-Out Ereignisses auf Grundlage von Kursen des Basiswerts erfolgen kann, die zu
anderen Handelszeiten als den Handelszeiten der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader
Zertifikaten ermittelt werden, so dass fur den Wertpapierinhaber das Risiko besteht, dass er das
Drohen des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses nicht oder nicht rechtzeitig wahrnimmt. Im
Falle von DAX®/X-DAX® als Basiswert sollten Wertpapierinhaber beriicksichtigen, dass der
fur die Ermittlung des Knock-Out Ereignisses malRgebliche Beobachtungspreis sowohl die
Kurse des DAX® (Performance Index) als auch die Kurse des X-DAX® umfasst. Der Zeitraum,
in dem das Knock-Out Ereignis eintreten kann, ist also langer als bei Wertpapieren, die sich
nur auf den DAX® (Performance Index) beziehen. Zudem ist zu beachten, dass beim X-DAX®
aufgrund der ereignisgesteuerten Berechnung die Wahrscheinlichkeit fur Kursausschldge und
damit das Risiko eines Knock-Out Ereignisses hoher ist.

Im Falle des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses eintritt, ist die Laufzeit der Open End Turbo
Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate automatisch beendet, das Wertpapierrecht bzw. das
Recht auf Zahlung eines Tilgungsbetrags erlischt automatisch und die Open End Turbo Opti-
onsscheine bzw. Trader Zertifikate verfallen und werden zu dem in den maf3geblichen Endgiil-
tigen Bedingungen festgelegten Knock-Out Tilgungsbetrag, der null bzw. einem Wert annéh-
rend null entspricht, zurlickgezahlt. Der Wertpapierinhaber erhalt folglich im Fall des Eintritts
eines Knock-Out Ereignisses keine oder nur eine sehr geringfiigige Riickzahlung. Der vom
Wertpapierinhaber fir den Open End Turbo Optionsschein bzw. Trader Zertifikat bezahlte
Kaufpreis ist dann verloren und der Wertpapierinhaber erleidet einen (wirtschaftlichen) Total-
verlust. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass der Wert der Open
End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate sich bei einer Anndherung des Kurses des
Basiswerts an eine Knock-Out Barriere im Vergleich zu klassischen Optionsscheinen tberpro-
portional vermindert.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses ist die Volatilitat des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" ver-
steht man die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit des Basiswerts. Je hoher die Volati-
litdt eines Basiswerts ist, desto hoher ist flr den Wertpapierinhaber das Risiko, dass die
Knock-Out Barriere verletzt wird.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass durch Goldman Sachs keine fortlaufenden An- und
Verkaufspreise fur die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate am Sekundér-
markt aullerhalb der Handelszeiten des Basiswerts gestellt werden, sofern Goldman Sachs auf-
grund anderweitiger Kursindikatoren als der offiziellen Kursreferenz des Basiswerts den Ein-
tritt eines Knock-Out Ereignisses erwartet. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammen-
hang beachten, dass Goldman Sachs sich gegentiber den Wertpapierinhabern weder verpflich-
tet noch eine Rechtspflicht oder eine sonstige Pflicht zur Stellung von An- und Verkaufsprei-
sen fir die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate Gbernimmt. Daher sollten
Wertpapierinhaber nicht darauf vertrauen, die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader
Zertifikate jederzeit kaufen oder verkaufen zu kénnen.

Wertpapierinhaber kdnnen nicht darauf vertrauen, dass sie vor dem Eintreten eines Knock-Out
Ereignisses ihr Wertpapierrecht jederzeit austiben konnen. Selbst bei Erfullung sémtlicher
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sonstiger, in den Bedingungen festgelegter Ausiibungsvoraussetzungen ist eine Austibung an
dem Tag ausgeschlossen, an dem ein Knock-Out Ereignis eintritt. Sdmtliche abgegebenen,
aber noch nicht vollzogenen Ausuibungserklarungen werden mit Eintreten des Knock-Out Er-
eignisses automatisch unwirksam.

Die Knock-Out Barriere wird wéhrend der Laufzeit der Open End Turbo Optionsscheine bzw.
Trader Zertifikaten regelmaRig angepasst. Im Zusammenhang mit der Anpassung der Knock-
Out Barriere sind insbesondere die folgenden Risiken zu beachten:

e Es ist zu beachten, dass bei Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long
Zertifikaten die Wahrscheinlichkeit, dass ein Knock-Out Ereignis eintritt, durch die
wiederkehrende Anpassung der Knock-Out Barriere bei gleichbleibendem Kurs des
Basiswerts erhoht ist.

e Bei Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten ist die
Wabhrscheinlichkeit, dass ein Knock-Out Ereignis eintritt, aufgrund der wiederkehren-
den Anpassung der Knock-Out Barriere bei gleichbleibendem Kurs des Basiswerts er-
hoht, wenn der Referenzzinssatz unter die in den Bedingungen n&her beschriebene
Zinsmarge fallt. Je langer ein Wertpapierinhaber in diesen Féllen die Open End Turbo
Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate halt, desto hoher ist das Risiko des Verlusts des
eingesetzten Kapitals.

o Die regelmaRige Anpassung der Knock-Out Barriere erfolgt auf Basis des jeweils Ak-
tuellen Basispreises. Bei der fortlaufenden Anpassung des Basispreises werden auch
etwaige Dividendenzahlungen bzw. Dividenden gleichstehende Barausschiittungen
(unter Berticksichtigung des Dividendenfaktors) berticksichtigt. Bei Open End Turbo
Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten bezogen auf Performanceindizes
steigt dadurch der Aktuelle Basispreis und in der Folge auch die Knock-Out Barriere,
wodurch sich die Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses erhoht.
Dies wirkt sich umso stérker aus, je hoher die Dividenden bzw. je héher die Dividen-
denbesteuerung ist.

Der Preis der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate wahrend der Laufzeit
héngt insbesondere von dem Kurs des Basiswerts wahrend der Laufzeit ab. Grundsatzlich fallt
der Preis der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate, wenn der Kurs des Ba-
siswerts fallt (Open End Turbo Bull Optionsscheine bzw. Trader Long Zertifikate) oder steigt
(Open End Turbo Bear Optionsscheine bzw. Trader Short Zertifikate). Ein Fallen oder Steigen
des Basiswerts hat in der Regel einen Uberproportional groen Effekt auf den Preis der Open
End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate. Zusétzlich zum Kurs des Basiswerts ist der
Preis der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate gegebenenfalls von der
Volatilitit des Basiswerts, den Kreditkosten, dem Zinsniveau und den Dividendenerwartungen
abhédngig. Im Preis der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate wird Gbli-
cherweise auch das sog. Gap-Risiko widergespiegelt. Darunter versteht man das Risiko von
Preisspringen im Basiswert beispielsweise zwischen Handelsschluss des Vortages und Han-
delser6ffnung am folgenden Handelstag, die ein Knock-Out Ereignis auslésen konnen. Im Fall
von Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate werden der Basispreis und die
Knock-Out Barriere regelmaRig angepasst. Aufgrund dieser Anpassungen, kann der Preis der

39



Il. RISIKOFAKTOREN

Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate unabhéngig von der Wertentwicklung
des Basiswerts fallen.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Open End Tur-
bo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risi-
koerhdhendes Merkmal von Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten
zu bericksichtigen ist.

Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate sind besonders risikoreiche Finanzin-
strumente, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerh6hendes Merkmal von Open End
Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten zu berlcksichtigen ist. Hebeleffekt bedeutet,
dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts zu einer tberproportionalen Verénderung
des Preises der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate fihrt. Der Hebeleffekt
resultiert daraus, dass der Wertpapierinhaber fiir eine Anlage in die Open End Turbo Options-
scheine bzw. Trader Zertifikate im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen
geringeren Kapitalbetrag aufwenden muss. In der Regel gilt Folgendes: Fallt der Kurs des Ba-
siswerts eines Open End Turbo Bull Optionsscheins bzw. Trader Long Zertifikats, fallt der
Preis des Open End Turbo Bull Optionsscheins bzw. Trader Long Zertifikats iberproportional
stark. Steigt der Kurs des Basiswerts eines Open End Turbo Bear Optionsscheins bzw. Trader
Short Zertifikats, fallt der Preis des Open End Turbo Bear Optionsscheins bzw. Trader Short
Zertifikats tberproportional stark. Je groRer der Hebeleffekt der Open End Turbo Options-
scheine bzw. Trader Zertifikate ist, desto grofer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisi-
ko. Auf Grund des Hebeleffekts sind die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifi-
kate verglichen mit einem Direktinvestment in den Basiswert, mit einem Uberproportionalen
Verlustrisiko verbunden (Totalverlustrisiko).

Risiken hinsichtlich der Anpassung des Basispreises

Im Rahmen der Anpassung des Basispreises werden verschiedene Marktparameter be-
rucksichtigt; abhangig von deren Héhe kann dies zu einem starkeren Fallen des Preises
der Mini Future Optionsscheine bzw. Turbo Zertifikate fuhren.

Der Basispreis wird im Fall von Open End Turbo Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten
regelmaRig angepasst. Die Anpassung ist abhéngig von dem Referenzzinssatz bzw., im Fall
von Wahrungs-Wechselkursen als Basiswert, dem Referenzzinssatz fir die Basiswahrung und
dem Referenzzinssatz fur die Preiswahrung sowie der Zinsmarge, die von der Emittentin fest-
gelegt wird. Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko, dass der maRgebliche Referenzzinssatz
steigt bzw. die Emittentin eine hdhere Zinsmarge festlegt.

e Bei Open End Turbo Bull Optionsscheinen bzw. Trader Long Zertifikaten fuhrt ein
Ansteigen des Referenzzinssatzes bzw. die Festlegung einer htheren Zinsmarge durch
die Emittentin dazu, dass der Basispreis bei jeder Anpassung starker ansteigt, wodurch
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der Preis des Open End Turbo Bull Optionsscheins bzw. Trader Long Zertifikats stér-
ker fallt.

e Bei Open End Turbo Bear Optionsscheinen bzw. Trader Short Zertifikaten fuhrt die
Festlegung einer htheren Zinsmarge durch dieEmittentin dazu, dass der Basispreis bei
jeder Anpassung starker fallt, wodurch der Preis des Open End Turbo Bear Options-
scheins bzw. Trader Short Zertifikats starker fallt.

Anpassung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter, die fiir die Anpassung des Basisprei-
ses und/oder der Knock-Out Barriere relevant sind, nach billigem Ermessen

Die Emittentin und/oder die Berechnungsstelle ist nach ihrem billigen Ermessen zur An-
passung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter berechtigt, die fur die regelmaliige
Anpassung des Basispreises und/oder der Knock-Out Barriere relevant sind, und jede
dieser Ermessensausiibungen kann negative Auswirkungen auf den Wert und die Rendi-
te der Faktor Zertifikate haben.

Nach den Bedingungen hat die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle das Recht, bestimmte
Parameter, die flr die Anpassung des Basispreises und/oder der Knock-Out relevant sind, an-
zupassen, zu ersetzen oder zu bestimmen. Die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle kénnen
insbesondere berechtigt sein (i) die Zinsmarge bis zur Maximalen Zinsmarge anzupassen; (ii)
den in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen genannten Referenzzinssatz wahrend der
Laufzeit der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate durch einen anderen
Wert zu ersetzen; (iii) den Dividendenfaktor zu bestimmen, der relevant fir die Auswirkung
der Bericksichtigung der Dividende ist. Die oben beschriebenen Anpassungen, Ersetzungen
oder Bestimmungen werden von der Emittentin bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Er-
messen gegebenenfalls unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktbedingungen, der Volatilitét
des Basiswerts und/oder der Steuern oder Gebihren zahlbar von der Berechnungsstelle oder
mit dieser verbundene Unternehmen, der Bardividenden oder der den ausgeschutteten Divi-
denden entsprechende Barausschittungen, vorgenommen werden. Jede dieser Ermes-
sensausibungen durch die Emittentin und/oder die Berechnungsstelle kénnte negative
Auswirkungen auf den Wert und die Rendite der Open End Turbo Optionsscheine bzw.
Trader Zertifikate haben.

Risiken im Hinblick auf die Laufzeit der Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifi-
kate

Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate haben keine festgelegte Lauf-
zeit; Wertpapierinhaber tragen das Risiko einer Laufzeitbeendigung im Fall einer or-
dentlichen oder auferordentlichen Kindigung bzw. im Fall des Eintritts eines Knock-
Out Ereignisses.

Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate haben keine festgelegte Laufzeit. Die
Laufzeit endet entweder:

(a) wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt, oder
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(b) wenn der Wertpapierinhaber die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifi-
kate ausubt, oder

(c) wenn die Emittentin die Open End Turbo Optionsscheine bzw. Trader Zertifikate ge-
mal den Bedingungen kindigt.

Wertpapierinhaber sollten deshalb nicht darauf vertrauen, eine Position in den Open End Turbo
Optionsscheinen bzw. Trader Zertifikaten tber einen verlangerten Zeitraum halten zu kdnnen.
Wertpapierinhaber sollten beachten, dass ein Knock-Out Ereignis der Kindigung durch die
Emittentin vorgeht, sofern ein Knock-Out Ereignis vor oder am Kundigungstag eintritt.

2.14. Produkt Nr. 14. Risikofaktoren im Hinblick auf Faktor Zertifikate

Risiko eines Totalverlusts bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses

Im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses verfallen die Faktor Zertifikate und
der Wertpapierinhaber erleidet gegebenenfalls einen Totalverlust des eingesetzten Kapi-
tals. Faktor Zertifikate sind nur ftr sehr erfahrene Anleger mit einem sehr kurzen Anla-
gehorizont geeignet, die die mit Faktor Zertifikaten verbundenen Risiken bewusst einge-
hen.

Im Fall von Faktor Zertifikaten hangt die Hohe des Tilgungsbetrages von der Entwicklung des
betreffenden Basiswerts ab.

Die Entwicklung des Basiswerts kann im Laufe der Zeit Schwankungen unterliegen. Abhéngig
von der Struktur der Faktor Zertifikate, hat ein Steigen des Basiswerts (im Fall von Short Fak-
tor Zertifikaten) oder ein Fallen des Basiswerts (im Fall von Long Faktor Zertifikaten) unglins-
tige Konsequenzen fur die Wertpapierinhaber.

Wertpapierinhaber von Faktor Zertifikaten tragen das Risiko, dass die Faktor Zertifikate wéh-
rend ihrer Laufzeit wertlos verfallen, falls ein sogenanntes Knock-Out Ereignis eingetreten ist.
Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, wenn ein in den Bedingungen definiertes Ereignis eintritt, das
sich auf den inneren Wert des jeweiligen Faktor Zertifikats, verglichen mit einer bestimmten
Schwelle bezieht (die sogenannte "Knock-out Barriere"). Wenn ein Knock-Out-Ereignis ein-
tritt, endet die Laufzeit der Faktor Zertifikate automatisch und das Wertpapierrecht oder das
Recht auf Zahlung eines Tilgungsbetrags erlischt automatisch und der Anleger erhalt den inne-
ren Wert der Faktor Zertifikate. Anleger sollten beachten, dass in diesem Fall die Faktor Zerti-
fikate auch wertlos verfallen konnen, wenn die Faktor Zertifikate keinen inneren Wert aufwei-
sen. Wertpapierinhaber sollten in diesem Zusammenhang beachten, dass sich der Wert der
Faktor Zertifikate im Vergleich zu klassischen Wertpapieren uberproportional verringert, wenn
sich der Kurs des Basiswerts der Knock-Out Barriere nahert.

Faktor Zertifikate sind nur fir sehr erfahrene Anleger mit einem sehr kurzen Anlagehori-
zont geeignet, die die mit Faktor Zertifikaten verbundenen Risiken bewusst eingehen. Die
empfohlene Haltedauer betragt in der Regel einen Tag.

Es ist zu beachten, dass Wertpapierinhabern einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals
erleiden konnen, falls es Goldman Sachs nicht gelingt, die Absicherungsposition zu einem
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Knock-Out Referenzpreis oberhalb des Aktuellen Basispreises (bei Long Faktor Zertifika-
ten) bzw. unterhalb des Aktuellen Basispreises (bei Short Faktor Zertifikaten) aufzuldsen.
Insbesondere besteht ein solches Risiko in Situationen, bei denen zwischen dem Handels-
schluss im Basiswert an einem Handelstag und dem Handelsbeginn am darauf folgenden
Handelstag der Kurs des Basiswerts erheblich fallt (bei Long Faktor Zertifikaten) bzw. er-
heblich steigt (bei Short Faktor Zertifikaten).

Wertpapierinhaber kdnnen nicht darauf vertrauen, dass sie ihre Wertpapierrechte vor dem
Eintreten eines Knock-Out Ereignisses jederzeit ausiiben kdnnen. Selbst bei Erfullung samt-
licher sonstigen, in den Bedingungen festgelegten Austibungsvoraussetzungen ist eine Aus-
Ubung an dem Tag ausgeschlossen, an dem ein Knock-Out Ereignis eintritt. Sémtliche ab-
gegebenen, aber noch nicht vollzogenen Ausubungserklarungen werden mit Eintreten des
Knock-Out Ereignisses automatisch unwirksam.

Risiken beim Eintritt eines Stop-Loss Ereignisses

Sofern ein Stop-Loss Ereignis eintritt, sehen die Faktor Zertifikate eine untertagige An-
passung vor, die zu einer sofortigen Realisierung der erlittenen Verluste fihrt.

Faktor Zertifikate sehen eine untertdgige Anpassung der Stop-Loss Barriere, des Bezugsver-
haltnisses und des Basispreises vor, sofern ein Stop-Loss Ereignis eintritt. Ein Stop-Loss Er-
eignis tritt ein, falls ein definierter Kurs des Basiswerts wéhrend eines bestimmten Beobach-
tungszeitraums die Stop-Loss Barriere erreicht oder unterschreitet (im Fall von Long Faktor
Zertifikaten) bzw. erreicht oder tberschreitet (im Fall von Short Faktor Zertifikaten). Durch die
untertagige Anpassung wird erreicht, dass ein Wertverlust der Faktor Zertifikate auf einen be-
stimmten Betrag begrenzt wird. Dieser Mechanismus kann aber nur weiterreichende Verluste
der Faktor Zertifikate abschwéchen; die Verluste kdnnen dennoch erheblich sein. Aus diesem
Grund sollte die Stop-Loss Barriere nicht als "Sicherheitspuffer" verstanden werden und die
Hohe der Verluste hangt auch von der Hohe der Stop-Loss Barriere ab. Die untertdgige Anpas-
sung fuhrt zu einer sofortigen Realisierung der erlittenen Verluste, da jede Erholung des Werts
nur von dem niedrigeren Stand des Basiswerts (im Fall von Long Faktor Zertifikaten) bzw. von
dem hoheren Stand des Basiswerts (im Fall von Short Faktor Zertifikaten) aus starten kann.

Im Fall von wesentlichen untertdgigen Kursbewegungen des Basiswerts kann eine untertagige
Anpassung auch zu Verlusten in den Faktor Zertifikaten fiihren. Dies ist beispielsweise auch
dann der Fall, wenn der Basiswerts zum Handelsschluss zu seinem urspriinglichen Level zu-
rickkehrt.

Wertpapierinhaber sollten beachten, dass wahrend des Eintritts eines Stop-Loss Ereignisses
und der Phase der Feststellung des Stop-Loss Referenzpreises keine fortlaufenden An- und
Verkaufspreise fur die Faktor Zertifikate durch Goldman Sachs gestellt werden. Ferner
werden durch Goldman Sachs auflerhalb der Handelszeiten des Basiswerts keine fortlau-
fenden An- und Verkaufspreise fur die Faktor Zertifikate im Sekundarmarkt gestellt, sofern
Goldman Sachs aufgrund anderweitiger Kursindikatoren als der offiziellen Kursreferenz des
Basiswerts den Eintritt eines Stop-Loss Ereignisses erwartet. Wertpapierinhaber sollten in
diesem Zusammenhang besonders beachten, dass Goldman Sachs sich gegentiber den Wert-
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papierinhabern weder verpflichtet noch eine Rechtspflicht oder eine sonstige Pflicht zur
Stellung von An- und Verkaufspreisen fur die Faktor Zertifikate Gbernimmt. Daher sollten
Wertpapierinhaber nicht darauf vertrauen, die Faktor Zertifikate jederzeit kaufen oder ver-
kaufen zu kénnen.

Wertpapierinhaber sollten ferner beachten, dass sie einen Totalverlust des eingesetzten Ka-
pitals erleiden kdnnen, falls es Goldman Sachs nicht gelingt, die Absicherungsposition zu
einem Stop-Loss Referenzpreis oberhalb des Aktuellen Basispreises (im Fall von Long Fak-
tor Zertifikaten) bzw. unterhalb des Aktuellen Basispreises (im Fall von Short Faktor Zerti-
fikaten) aufzuldsen. Insbesondere besteht ein solches Risiko in Situationen, bei denen zwi-
schen dem Handelsschluss im Basiswert an einem Handelstag und dem Handelsbeginn am
darauf folgenden Handelstag der Kurs des Basiswerts erheblich fallt (im Fall von Long
Faktor Zertifikaten) bzw. erheblich steigt (im Fall von Short Faktor Zertifikaten).

Risikofaktoren im Zusammenhang mit der taglichen Anpassung

Der Basispreis wird regelmal3ig angepasst, wobei sich die Anpassung negativ auf den
Wert der Faktor Zertifikate auswirken kann. Anleger sollten beachten, dass sogar Seit-
wartsbewegungen des Basiswerts (d.h. der Kurs des Basiswerts steigt und fallt abwech-
selnd) zu Kursverlusten fuhren kénnen. Der Verlust ist umso gréRer, je hoher der Hebel
ist, je schwankungsintensiver die Seitwartsbewegung vonstatten geht und je l&dnger die
Haltedauer im Hinblick auf die Faktor Zertifikate ist.

(a) Risikofaktoren im Hinblick auf die Hebelwirkung

Long Faktor Zertifikate bilden eine gehebelte Anlage in den Basiswert ab. Die Hebelwir-
kung wirkt sich sowohl bei positiven als auch bei negativen Kursbewegungen des Basis-
werts aus, und hat einen Uberproportionalen Effekt auf den Wert der Long Faktor Zertifi-
kate. Das bedeutet, dass eine negative Kursbewegung des Basiswerts (die ungunstig fur
den Anleger ist) zu einer Uberproportional negativen Verénderung des Werts der Long
Faktor Zertifikate fihrt. Anleger sollten beachten, dass sogar Seitwartsbewegungen
des Basiswerts (d.h. der Kurs des Basiswerts steigt und fallt abwechselnd) zu Kurs-
verlusten fihren kdnnen: Im Rahmen der t&glichen Berechnung der Long Faktor Zertifi-
kate fuhrt die Hebelwirkung dazu, dass die taglichen Kursbewegungen des Basiswerts ent-
sprechend der Hohe des maligeblichen Hebels verstarkt werden. Die Long Faktor Zertifi-
kate verlieren an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts an einem Tag fallt und zu seinem
urspriinglichen Wert am ndchsten Tag zurtickkehrt; der Verlust ist umso grof3er, je grolier
der Hebel ist. Die Long Faktor Zertifikate "realisieren™ dementsprechend die tdglichen
(gehebelten) Gewinne und Verluste infolge der tdglichen Bestimmung eines Schlusskurses
des Basiswerts, der dann als Grundlage fir die nachfolgende Berechnung der Long Faktor
Zertifikate dient. Diese Hebelwirkung flhrt auch dazu, dass der Wertpapierinhaber eines
Long Faktor Zertifikats einen erheblichen Wertverlust erleiden kann, obwohl sich der
Kurs des Basiswerts nicht wesentlich verdndert hat. Der Verlust ist umso grof3er, je ho-
her der Hebel ist, je schwankungsintensiver die Seitwértsbewegung vonstatten geht
und je langer die Haltedauer im Hinblick auf die Faktor Zertifikate ist.
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Short Faktor Zertifikate bilden eine gehebelte Anlage in den Basiswert in entgegengesetz-
ter Weise ab. Die Hebelwirkung wirkt sich sowohl bei positiven als auch bei negativen
Kursbewegungen des Basiswerts aus, und hat einen Uberproportionalen Effekt auf den
Wert der Short Faktor Zertifikate. Das bedeutet, dass eine positive Kursbewegung des Ba-
siswerts (die ungunstig fir den Anleger ist) zu einer Uberproportional negativen Verande-
rung des Werts der Short Faktor Zertifikate fiihrt. Anleger sollten beachten, dass sogar
Seitwartsbewegungen des Basiswerts (d.h. der Kurs des Basiswerts steigt und fallt
abwechselnd) zu Kursverlusten fihren kdnnen: Im Rahmen der t&glichen Berechnung
der Short Faktor Zertifikate fuhrt der Hebeleffekt dazu, dass die taglichen Kursbewegun-
gen des Basiswerts entsprechend der Hohe des Hebels verstarkt werden. Die Short Faktor
Zertifikate verlieren an Wert, wenn der Kurs des Basiswerts an einem Tag steigt und zu
seinem urspringlichen Wert am n&chsten Tag zurtickkehrt; der Verlust ist umso groRer, je
grolRer der Hebel ist. Die Short Faktor Zertifikate "realisieren” dementsprechend die tagli-
chen (gehebelten) Gewinne und Verluste infolge der tdglichen Bestimmung eines neuen
Schlusskurses des Basiswerts, der dann als Grundlage fur die nachfolgende Berechnung
der Short Faktor Zertifikate dient. Diese Hebelwirkung fuhrt auch dazu, dass die Short
Faktor Zertifikate einen erheblichen Wertverlust erleiden kénnen, obwohl sich der Kurs
des Basiswerts nicht wesentlich veréndert hat. Der Verlust ist umso grof3er, je hoher der
Hebel ist, je schwankungsintensiver die Seitwartsbewegung vonstatten geht und je
langer die Haltedauer im Hinblick auf die Faktor Zertifikate ist.

Risikofaktoren im Hinblick auf Faktoren, die bei der taglichen Anpassung bericksichtigt
werden kénnen

Im Fall von Long Faktor Zertifikaten werden im Rahmen der Anpassung des Bezugsver-
haltnisses die Kapitalkosten berticksichtigt, die entstehen wirden, wenn eine entsprechen-
de Anlage in den Basiswert finanziert wiirde. Entsprechend mindert die Beruicksichtigung
dieser Kosten den Wert der Faktor Zertifikate.

Im Fall von Short Faktor Zertifikaten werden im Rahmen der Anpassung des Bezugsver-
héltnisses die Einnahmen und Ausgaben bertcksichtigt, die sich aus dem Erwerb des Ba-
siswerts, seinem Verkauf und der Anlage der Ertrdge zu einem risikofreien Kurs ergeben.
Falls die Erwerbskosten die Zinsertréage (basierend auf dem mafgeblichen Referenzzins-
satz) an einem bestimmten Tag Uberschreiten, ist der Wert der Faktor Zertifikate an diesen
Tag gemindert.

Im Zusammenhang mit den t&glichen Anpassungen sollten dartber hinaus die folgenden
Risiken berticksichtigt werden:

e Risikofaktoren im Hinblick auf die Bertcksichtigung eines Roll Over
Spread

Der Anleger muss beachten, dass im Hinblick auf die Faktor Zertifikate ein
fortlaufender Roll Over Spread im Rahmen der Berechnung der Faktor Zer-
tifikate abgezogen werden kann. Die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle
haben das Recht, den Roll Over Spread wahrend der Laufzeit der Faktor
Zertifikate anzupassen. Der Abzug des Roll Over Spreads fiihrt grundsétz-
lich zu einer Minderung der Hohe des Werts der Faktor Zertifikate.
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Risikofaktoren im Hinblick auf die Beriicksichtigung der Zinsmarge

Der Anleger muss beachten, dass bei der Anpassung des Basispreises eine
Zinsmarge berticksichtigt wird, die von der Emittentin festgelegt wird. Die
Emittentin bzw. die Berechnungsstelle hat das Recht, die Zinsmarge wah-
rend der Laufzeit der Faktor Zertifikate anzupassen. Die Berlicksichtigung
der Zinsmarge bei der Anpassung fuhrt grundsatzlich zu einer Minderung
der Hohe des Werts der Faktor Zertifikate.

Spezifische Risiken im Hinblick auf Long Faktor Zertifikate

Im Fall von Long Faktor Zertifikaten (die eine Long Strategie abbilden)
warde sich ein Anleger Geld leihen. Der (theoretisch) zu zahlende Zins ist in
der Berechnung der Faktor Zertifikate enthalten. Wenn der Zinssatz fur Ta-
gesgeld stark ansteigt bzw. die Kreditwirdigkeit (oder das Rating) des je-
weiligen Anlegers sich verschlechtert und die Zinsmarge als Ergebnis steigt,
kann dies den Wert der Faktor Zertifikate wesentlich mindern.

Spezifische Risiken im Hinblick auf Short Faktor Zertifikate auf Aktien

Im Fall von Short Faktor Zertifikaten (die eine Short Strategie abbilden),
warde sich ein Anleger Aktien leihen, um sie "Short" zu verkaufen. Fir die-
se Aktienleihe wiirde eine Gebiihr anfallen, die durch Angebot und Nachfra-
ge der Aktie bestimmt wird. Diese (theoretische) Gebihr ist in der Berech-
nung der Faktor Zertifikate enthalten. Im Fall eines Engpasses an zu leihen-
den Aktien (z.B. abnehmende Liquiditat infolge eines Ubernahmeangebots
oder in Erwartung eines solchen), kann es zu einem Anstieg der Gebuhr
kommen, der mdglicherweise zu einer Minderung des Werts der Faktor Zer-
tifikate fihrt.

Anderung in der steuerlichen Behandlung von Dividenden

Eine Anderung der steuerlichen Behandlung von Dividenden (vom Stand-
punkt der Emittentin bzw. der Berechnungsstelle) kann bedeuten, dass die
Emittentin bzw. die Berechnungsstelle auf Aktien ausgeschittete Dividen-
den bei der Berechnung der Faktor Zertifikate nicht langer in der gleichen
Hohe wie zuvor berlicksichtigt. Dies kann gegebenenfalls dazu fiihren, dass
der Wert der Faktor Zertifikate gemindert wird.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Faktor Zertifi-
kate, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhohendes Merkmal von Faktor Zer-
tifikaten zu bericksichtigen ist.

Faktor Zertifikate sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbesondere der He-
beleffekt als risikoerhhendes Merkmal von Faktor Zertifikaten zu beriicksichtigen ist. Hebel-
effekt bedeutet, dass eine Verdnderung des Kurses des Basiswerts zu einer tiberproportionalen

46



Il. RISIKOFAKTOREN

Veranderung des Preises der Faktor Zertifikate fuhrt. Der Hebeleffekt resultiert daraus, dass
der Wertpapierinhaber fur eine Anlage in die Faktor Zertifikate im Vergleich zu einer Direkt-
anlage in den Basiswert einen geringeren Kapitalbetrag aufwenden muss. In der Regel gilt
Folgendes: Fallt der Kurs des Basiswerts eines Long Faktor Zertifikats, fallt der Preis des Long
Faktor Zertifikats tberproportional stark. Steigt der Kurs des Basiswerts eines Short Faktor
Zertifikats, fallt der Preis des Short Faktor Zertifikats Uberproportional stark. Je grofer der
Hebeleffekt der Faktor Zertifikate ist, desto gréfer ist auch das mit ihnen verbundene Verlust-
risiko. Auf Grund des Hebeleffekts sind die Faktor Zertifikate verglichen mit einem Direktin-
vestment in den Basiswert, mit einem Uberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalver-
lustrisiko).

Anpassung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter, die fiir die tdgliche Anpassung des
Bezugsverhaltnisses, des Basispreises und/oder die Stop-Loss Barriere relevant sind, nach
billigem Ermessen

Die Emittentin und/oder die Berechnungsstelle ist nach ihrem billigen Ermessen zur An-
passung, Ersetzung oder Bestimmung der Parameter berechtigt, die fur die regelmafiige
Anpassung des Bezugsverhéltnisses, des Basispreises und/oder der Stop-Loss Barriere
relevant sind, und jede dieser Ermessensausiibungen kann negative Auswirkungen auf
den Wert und die Rendite der Faktor Zertifikate haben.

Nach den Bedingungen hat die Emittentin bzw. die Berechnungsstelle das Recht, bestimmte
Parameter, die flr die tdgliche Anpassung des Bezugsverhéltnisses, des Basispreises und/oder
der Stop-Loss Barriere relevant sind, anzupassen, zu ersetzen oder zu bestimmen. Die Emitten-
tin bzw. die Berechnungsstelle kdnnen insbesondere berechtigt sein (i) die Zinsmarge bis zur
Maximalen Zinsmarge anzupassen; (ii) den Roll Over Spread bis zum Maximalen Roll Over
Spread anzupassen; (iii) den in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen genannten Referenz-
zinssatz wahrend der Laufzeit der Faktor Zertifikate durch einen anderen Wert zu ersetzen; (iv)
den Dividendenfaktor zu bestimmen, der relevant fur die Auswirkung der Berlicksichtigung
der Dividende ist. Die oben beschriebenen Anpassungen, Ersetzungen oder Bestimmungen
werden von der Emittentin bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen gegebenenfalls
unter Berlcksichtigung der aktuellen Marktbedingungen, der Volatilitit des Basiswerts
und/oder der Steuern oder Gebiihren zahlbar von der Berechnungsstelle oder mit dieser ver-
bundene Unternehmen, der Bardividenden oder der den ausgeschiitteten Dividenden entspre-
chende Barausschittungen, vorgenommen werden. Jede dieser Ermessensausiibungen durch
die Emittentin und/oder die Berechnungsstelle konnte negative Auswirkungen auf den
Wert und die Rendite der Faktor Zertifikate haben.

Risiken im Hinblick auf die Laufzeit der Faktor Zertifikate

Faktor Zertifikate haben keine festgelegte Laufzeit; Wertpapierinhaber tragen das Risi-
ko einer Laufzeitbeendigung im Fall einer ordentlichen oder auf3erordentlichen Kindi-
gung bzw. im Fall des Eintritts eines Knock-Out Ereignisses.
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Faktor haben keine festgelegte Laufzeit. Die Laufzeit endet entweder:

(@) wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt, oder

(b) wenn der Wertpapierinhaber die Faktor Zertifikate austibt, oder

(c) wenn die Emittentin die Faktor Zertifikate geméal den Bedingungen kindigt.

Wertpapierinhaber sollten deshalb nicht darauf vertrauen, eine Position in den Faktor Zertifika-
ten Uber einen verldngerten Zeitraum halten zu kénnen. Wertpapierinhaber sollten beachten,
dass ein Knock-Out Ereignis der Kiindigung durch die Emittentin vorgeht, sofern ein Knock-
Out Ereignis vor oder am Kiindigungstag eintritt.

2.15. Produkt Nr. 15. Risikofaktoren im Hinblick auf Down & Out Put Optionsscheine

Risiko eines Totalverlusts

Bei Down & Out Put Optionsscheinen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber
einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals erleidet. Ein Totalverlust tritt ein, falls die
Differenz zwischen dem Basispreis und dem Referenzpreis negativ oder null ist oder
wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt.

Down & Out Put Optionsscheine zeichnen sich dadurch aus, dass ein Totalverlust des einge-
setzten Kapitals in zwei Fallen eintritt: Ist die Differenz zwischen dem Basispreis und dem
Referenzpreis negativ oder null (0), ist auch der Tilgungsbetrag null (0). Der Tilgungsbe-
trag ist auch bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses null (0).

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den maligeblichen Endgiltigen Bedingungen fest-
gelegter Kurs des Basiswerts eine bestimmte Kurs- oder Wertschwelle (die sogenannte
"Knock-Out Barriere") erreicht bzw. unterschreitet. Der Wertpapierinhaber muss sich stets
bewusst sein, dass auch nur ein einmaliges Erreichen oder Unterschreiten der Knock-Out Bar-
riere durch den Kurs des Basiswerts zum Eintritt eines Knock-Out Ereignisses flhrt.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses ist die Volatilitdt des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" ver-
steht man die Schwankungsbreite bzw. Kursbheweglichkeit des Basiswerts. Je héher die Volati-
litdt eines Basiswerts ist, desto hoher ist flr den Wertpapierinhaber das Risiko, dass ein
Knock-Out Ereignis eintritt.

Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Down & Out
Put Optionsscheine, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhéhendes Merkmal
von Down & Out Put Optionsscheinen zu bericksichtigen ist.

Down & Out Put Optionsscheine sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei inshe-
sondere der Hebeleffekt als risikoerhdhendes Merkmal von Down & Out Put Optionsscheinen
zu berucksichtigen ist. Hebeleffekt bedeutet, dass eine Verdnderung des Kurses des Basiswerts
zu einer Uberproportionalen Verénderung des Preises der Down & Out Put Optionsscheine
fuhrt. Der Hebeleffekt resultiert daraus, dass der Wertpapierinhaber fiir eine Anlage in die
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Down & Out Put Optionsscheine im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen
geringeren Kapitalbetrag aufwenden muss. Je grofer der Hebeleffekt der Down & Out Put
Optionsscheine ist, desto groRRer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund
des Hebeleffekts sind die Down & Out Put Optionsscheine, verglichen mit einem Direktin-
vestment in den Basiswert, mit einem Uberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalver-
lustrisiko).

Risikofaktoren im Hinblick auf die Beschrankung des Tilgungsbetrags

Die Ertragsmdoglichkeit ist bei diesen Wertpapieren nach oben hin beschrankt, da der
Tilgungsbetrag begrenzt ist.

Wertpapierinhaber sollten im Fall von Down & Out Put Optionsscheinen der Tilgungsbetrag
begrenzt ist. Der HOchstbetrag, den ein Wertpapierinhaber erhalten kann, entspricht, sofern die
malgeblichen Endgultigen Bedingungen ein Bezugsverhéltnis vorsehen, der Differenz zwi-
schen dem Basispreis und der Knock-Out Barriere (unter Beriicksichtigung des Bezugsverhélt-
nisses) bzw., sofern die maRgeblichen Endgultigen Bedingungen einen Nominalbetrag vorse-
hen, em Produkt aus dem Nominalbetrag und dem Quotienten aus (i) der Differenz zwischen
dem Basispreis und der Knock-Out Barriere und (ii) dem Anfanglichen Referenzpreis. Daher
ist die potentielle Ertragsmoglichkeit bei Down & Out Put Optionsscheinen nach oben be-
grenzt.

2.16. Produkt Nr. 16. Risikofaktoren im Hinblick auf Up & Out Call Optionsscheine

Risiko eines Totalverlusts

Bei Up & Out Call Optionsscheinen besteht das Risiko, dass der Wertpapierinhaber ei-
nen Totalverlust des eingesetzten Kapitals erleidet. Ein Totalverlust tritt ein, falls die
Differenz zwischen dem Referenzpreis und dem Basispreis negativ oder null ist oder
wenn ein Knock-Out Ereignis eintritt.

Up & Out Call Optionsscheine zeichnen sich dadurch aus, dass ein Totalverlust des eingesetz-
ten Kapitals in zwei Féllen eintritt: Ist die Differenz zwischen dem Referenzpreis und dem
Basispreis negativ oder null (0), ist auch der Tilgungsbetrag null (0). Der Tilgungsbetrag
ist auch bei Eintritt eines Knock-Out Ereignisses null (0).

Ein Knock-Out Ereignis tritt ein, falls ein in den maligeblichen Endgiiltigen Bedingungen fest-
gelegter Kurs des Basiswerts eine bestimmte Kurs- oder Wertschwelle (die sogenannte
"Knock-Out Barriere") erreicht bzw. tberschreitet. Der Wertpapierinhaber muss sich stets be-
wusst sein, dass auch nur ein einmaliges Erreichen oder Uberschreiten der Knock-Out Barriere
durch den Kurs des Basiswerts zum Eintritt eines Knock-Out Ereignisses fuhrt.

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses ist die Volatilitdt des Basiswerts. Unter dem Begriff "Volatilitat" ver-
steht man die Schwankungsbreite bzw. Kursbheweglichkeit des Basiswerts. Je héher die Volati-
litdt eines Basiswerts ist, desto hoher ist flr den Wertpapierinhaber das Risiko, dass ein
Knock-Out Ereignis eintritt.
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Uberproportionales Verlustrisiko aufgrund des Hebeleffekts

Der Wertpapierinhaber tragt das Risiko starker Preisschwankungen der Up & Out Call
Optionsscheine, wobei insbesondere der Hebeleffekt als risikoerhtéhendes Merkmal von
Up & Out Call Optionsscheinen zu berticksichtigen ist.

Up & Out Call Optionsscheine sind besonders risikoreiche Finanzinstrumente, wobei insbe-
sondere der Hebeleffekt als risikoerhohendes Merkmal von Up & Out Call Optionsscheinen zu
bericksichtigen ist. Hebeleffekt bedeutet, dass eine Veranderung des Kurses des Basiswerts zu
einer Uberproportionalen Veranderung des Preises der Up & Out Call Optionsscheine fiihrt.
Der Hebeleffekt resultiert daraus, dass der Wertpapierinhaber fiir eine Anlage in die Up & Out
Call Optionsscheine im Vergleich zu einer Direktanlage in den Basiswert einen geringeren
Kapitalbetrag aufwenden muss. Je groRer der Hebeleffekt der Up & Out Call Optionsscheine
ist, desto grofer ist auch das mit ihnen verbundene Verlustrisiko. Auf Grund des Hebeleffekts
sind die Up & Out Call Optionsscheine, verglichen mit einem Direktinvestment in den Basis-
wert, mit einem Uberproportionalen Verlustrisiko verbunden (Totalverlustrisiko).

Risikofaktoren im Hinblick auf die Beschrankung des Tilgungsbhetrags

Die Ertragsmdoglichkeit ist bei diesen Wertpapieren nach oben hin beschrankt, da der
Tilgungsbetrag begrenzt ist.

Wertpapierinhaber sollten im Fall von Up & Out Call Optionsscheinen der Tilgungsbetrag
begrenzt ist. Der HOchstbetrag, den ein Wertpapierinhaber erhalten kann, entspricht, sofern die
malgeblichen Endgultigen Bedingungen ein Bezugsverhéltnis vorsehen, der Differenz zwi-
schen der Knock-Out Barriere und dem Basispreis (unter Beriicksichtigung des Bezugsverhélt-
nisses) bzw., sofern die maRgeblichen Endgultigen Bedingungen einen Nominalbetrag vorse-
hen, em Produkt aus dem Nominalbetrag und dem Quotienten aus (i) der Differenz zwischen
der Knock-Out Barriere und dem Basispreis und (ii) dem Anfanglichen Referenzpreis. Daher
ist die potentielle Ertragsmoglichkeit bei Up & Out Call Optionsscheinen nach oben begrenzt.

3. Risikofaktoren im Hinblick auf die Art des Basiswerts bzw. Korbbestandteils

Die Wertpapiere, die unter dem Basisprospekt begeben werden, kdnnen sich auf Indizes, Ak-
tien bzw. aktienvertretende Wertpapiere, Anteile eines Exchange Traded Fund (bdrsengehan-
delter Fond), Wahrungs-Wechselkurse, Rohstoffe oder Futures Kontrakte als Basiswert bzw. —
im Fall eines Korbs als Basiswert — als Korbbestandteil beziehen. Die spezifischen wesentli-
chen Risiken, die mit einem Investment in diese Anlageklassen verbunden sind, d.h. insbeson-
dere Risiken, die sich auf den Kurs oder Stand des maligeblichen Basiswerts oder Korbbe-
standteils auswirken, werden in dieser Kategorie beschrieben. Die spezifischen wesentlichen
Risiken fur jede Anlageklasse werden dabei jeweils in einer separaten Unterkategorie be-
schrieben.

Im Hinblick auf einen Basiswert bzw. Korbbestandteil kénnen auch Risiken einer anderen An-
lageklasse relevant sein, in die mittelbar investiert wird (beispielweise kdnnen sich bei einem
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Index, dessen Indexbestandteile Aktien sind, auch die Risiken wie bei einer Anlage in Aktien
verwirklichen).

3.1. Risiken im Hinblick auf Indizes als Basiswert oder Korbbestandteil

In dieser Unterkategorie finden Anleger eine Beschreibung der spezifischen wesentlichen Risi-
kofaktoren, die mit Indizes als Basiswert oder Korbbestandteil verbunden sind. Die Risiken in
dieser Unterkategorie sind gemal? der Bewertung der Emittentin ihrer Wesentlichkeit nach
geordnet. Die wesentlichsten Risiken werden zuerst angeftihrt.

a) Risiken im Hinblick auf den Preis des maRgeblichen Index

Eine nachteilige Kursentwicklung der Indexbestandteile kann sich nachteilig auf die
Kursentwicklung des Index und entsprechend nachteilig auf den Wert des Wertpapiers
sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wert-
papieren auswirken.

Wertpapiere, die auf einen Index als Basiswert oder Korbbestandteil bezogen sind, sind fur
Wertpapierinhaber mit &hnlichen Risiken verbunden wie mit einer Direktanlage in ein ver-
gleichbares Portfolio der Anlageklassen, die dem jeweiligen Index zugrunde liegen, beispiels-
weise setzen sich Aktienindizes aus einem synthetischen Aktienportfolio zusammen. Die
Kursentwicklung des Index héngt von den einzelnen Indexbestandteilen ab, aus denen sich der
jeweilige Index zusammensetzt. Die Kursentwicklung der einzelnen Indexbestandteile ist ab-
hé&ngig von gesamtwirtschaftlichen Faktoren, wie zum Beispiel von dem Zins- und Kursniveau
an den Kapitalmérkten, von Wéhrungsentwicklungen, politischen Gegebenheiten wie auch, im
Fall von Aktien als Indexbestandteilen, von unternehmensspezifischen Faktoren wie bei-
spielsweise Ertragslage, Marktposition, Risikosituation, Aktiondrsstruktur und Ausschuttungs-
politik. Im Fall einer nachteiligen Entwicklung dieser gesamtwirtschaftlichen Faktoren kann
sich dies nachteilig auf die Kursentwicklung des Indexbestandteils und des Index insgesamt
und entsprechend nachteilig auf den Wert des Wertpapiers sowie auf den Tilgungsbetrag und
sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

b) Risiken des Verlustes von Dividendenzahlungen

Wertpapierinhaber partizipieren in der Regel nicht an Dividenden oder anderen Aus-
schittungen auf die Indexbestandteile.

Die Regeln, welche die Zusammensetzung und die Berechnung des jeweiligen Index bestim-
men, kdnnen vorsehen, dass Dividendenausschittungen auf die Indexbestandteile nicht zu ei-
nem Ansteigen des Indexstands fuhren, beispielsweise bei einem "Preisindex", was unter
gleichbleibenden Bedingungen zu einem Absinken des Indexstands fiihren kann. Wertpapie-
rinhaber von Wertpapieren, deren Basiswert ein solcher Indextyp ist, partizipieren daher nicht
an Dividenden oder andere Ausschiittungen auf die Indexbestandteile. Selbst wenn die Regeln
des jeweiligen zugrunde liegenden Index vorsehen, dass die von den im Index enthaltenen Un-
ternehmen ausgeschiitteten Dividenden oder sonstigen Ausschittungen in den Index einbezo-
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gen bzw. reinvestiert werden und daher zu einem Ansteigen des Indexstands fiihren, kénnen
unter bestimmten Umstanden die Dividenden oder andere Ausschittungen in dem Index nicht
vollstandig reinvestiert werden.

c) Risiken in Verbindung mit der Anderung der Zusammensetzung, Berechnung oder Ein-
stellung eines Index

Anderungen der Zusammensetzung oder in der Berechnung oder Verbreitung eines In-
dex durch den Index-Sponsor kdnnen sich nachteilig auf den Wert des Index und ent-
sprechend auf den Wert der Wertpapiere sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige
Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

Der Index-Sponsor eines Index kann die Bestandteile des Index Iéschen oder ersetzen bzw.
neue Bestandteile hinzufiigen bzw. andere Anderungen im Hinblick auf die Methodologie vor-
nehmen, die die HOhe eines oder mehrerer Bestandteile des Index dndern kénnen. Der Aus-
tausch von Bestandteilen eines Index kann den Stand des Index nachteilig beeinflussen (z.B.
kann sich ein neu hinzugekommenes Unternehmen bzw. ein neu hinzugekommener Bestandteil
erheblich schlechter entwickeln als das ersetzte Unternehmen), was sich wiederum nachteilig
auf den Wert des Index bzw. den Wert der Wertpapiere sowie auf den Tilgungsbetrag und
sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken kann.

Der Index-Sponsor eines Index kann auch die Berechnung oder die Verbreitung des Index &n-
dern, einstellen oder aussetzen. Der Index-Sponsor eines solchen Index wird an dem Angebot
und dem Verkauf der Wertpapiere nicht beteiligt sein und gegeniiber keinem Wertpapierinha-
ber irgendeine Verpflichtung haben. Der Index-Sponsor eines Index kann jede Malinahme hin-
sichtlich des Index ohne Beriicksichtigung der Interessen des Wertpapierinhabers treffen, und
jede dieser Malinahmen kann sich nachteilig auf den Wert des Wertpapiers sowie auf den Til-
gungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren auswirken.

d) Risiken im Hinblick auf Indexgebihren

Wenn der den Wertpapieren zugrundeliegende Index Indexgebihren beinhaltet, die bei
der Berechnung des Indexstands vom Index-Sponsor abgezogen werden, reduziert sich
hierdurch der Stand des mafgeblichen Index und entsprechend der Wert der sich auf
den Index beziehenden Wertpapiere.

Der jeweilige Index kann, wenn in der Beschreibung des jeweiligen Index angegeben, Index-
gebihren beinhalten, die bei der Berechnung des Indexstandes vom Index-Sponsor abgezogen
werden, und damit den Stand des jeweiligen Index und den Wert der sich auf den Index bezie-
henden Wertpapiere reduzieren. Hierdurch wird wahrend der Laufzeit der Wertpapiere auch
die Preisbildung im Sekundarmarkt entsprechend negativ beeinflusst. Die Indexgebuhren kon-
nen, sofern in der Beschreibung des jeweiligen Index angegeben, bis hin zu der in der Be-
schreibung des jeweiligen Index angegebenen Hochstgrenze geéndert werden. Anleger diirfen
daher nicht darauf vertrauen, dass die Indexgebulhren unverandert bleiben. Eine Erh6hung der
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Indexgebiihren hat nachteilige Auswirkungen auf den Stand des jeweiligen Index und damit
auch den Wert der sich auf den Index beziehenden Wertpapiere.

e) Risiken im Hinblick auf borsengehandelte Futures- und Optionskontrakte auf Indizes

Bei Wertpapieren auf borsengehandelte Futures- und Optionskontrakte auf einen oder
mehrere Indizes (Indexgebundene Derivatekontrakte) erfolgt die Ermittlung des Til-
gungsbetrags entweder auf Basis des Indexgebundenen Derivatekontrakts oder auf Basis
des zugrundeliegenden Index. Eine nachteilige Kursentwicklung des Indexgebundenen
Derivatekontrakts bzw. des zugrundeliegenden Index kann sich nachteilig auf den Wert
der Wertpapiere sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen
unter den Wertpapieren auswirken.

Sofern die Wertpapiere auf borsengehandelte Futures- und Optionskontrakte auf einen oder
mehrere Indizes bezogen sind ("Indexgebundene Derivatekontrakte™) ist der Tilgungsbetrag im
Hinblick auf die Wertpapiere sowohl von der Wertentwicklung der Indexgebundenen Deri-
vatekontraktes als auch, im Fall, dass ein Schlussabrechnungspreis (Official Daily Settlement
Price) oder taglicher Abrechnungspreis des Indexgebundenen Derivatekontrakts nicht verof-
fentlicht wird, von der Entwicklung des dem Indexgebundenen Derivatekontrakts zugrunde
liegenden Index abhdngig. Eine nachteilige Entwicklung des mafl3geblichen Indexgebundenen
Derivatekontrakts bzw. eine nachteilige Entwicklung des dem Indexgebundenen Derivatekon-
trakt zugrunde liegenden Index kann sich entsprechend negativ auf den Wert der Wertpapiere
sowie auf den Tilgungsbetrag und sonstige Zahlungen oder Leistungen unter den Wertpapieren
auswirken.

Indexgebundene Derivatekontrakte konnen an den jeweiligen Futures- oder Optionsbdrsen
gehandelt werden. Ferner kdnnen Indexgebundene Derivatekontrakte standardisiert werden in
Bezug auf d