Endgultige Bedingungen Nr. 6 vom 26. Juni 2008 zum Basisprospekt vom 21. Februar
2008.

BASISPROSPEKT
far

Zertifikate

Deutsche Bank AG

1.000.000 X-Pert Zertifikate
bezogen auf den ShortDAX

Py . ™
Emittiert im Rahmen des xmarkets ~ Programms

Ausgabepreis je Zertifikat: Der anfangliche Ausgabepreis wird bei der Ausgabe der
Wertpapiere festgelegt und nach der Ausgabe der Wertpapiere kontinuierlich
angepasst.

ISIN: DEOOODB2SRT5

Das Datum des Basisprospekts ist der 21. Februar 2008. Er enthélt den Nachtrag A vom 30.
April 2008, sowie Informationen zu verschiedenen Arten von Finanzinstrumenten, die unter
dem Programm begeben werden kénnen. Dieses Dokument stellt, ausschlie3lich in Bezug
auf die Wertpapiere, Endglltige Bedingungen in Form einer vervollstandigten Fassung des
Basisprospekts dar und tragt das Datum 26. Juni 2008.

Eine Registrierung der Wertpapiere gemafl dem United States Securities Act von 1933 in
der geltenden Fassung ist nicht erfolgt, wird nicht erfolgen und ist nicht erforderlich. Die
Wertpapiere dirfen nur Personen auferhalb der Vereinigten Staaten angeboten oder an
solche verkauft werden.

Deutsche Bank
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ZUSAMMENFASSUNG

Die nachstehenden Informationen sind lediglich eine Zusammenfassung und sind in
Verbindung mit dem Rest des Dokumentes zu lesen. Diese Zusammenfassung soll einen
Uberblick uber die wesentlichen Merkmale in Bezug auf die Emittentin sowie auf die
Wertpapiere geben. Sie erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit und ist diesem
Dokument entnommen, auf dem sie auch in vollem Umfang basiert. Daher ist diese
Zusammenfassung als Einfihrung in das Dokument zu verstehen, und jede Entscheidung
zur Anlage in die Wertpapiere sollte auf die Prufung des gesamten Dokuments gestitzt
werden.

Potenzielle Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass ein Anleger, der Anspriiche in
Bezug auf in diesem Dokument enthaltene Informationen vor Gericht geltend macht, gemaf
den Rechtsvorschriften des jeweiligen Mitgliedsstaates des Europaischen Wirtschaftsraums
verpflichtet sein kann, die Kosten fiir die Ubersetzung des Dokuments zu tragen, bevor ein
Gerichtsverfahren eingeleitet wird.

Die zivilrechtliche Haftung liegt bei dem Emittenten, der die Zusammenfassung,
einschliel3lich deren Ubersetzung, vorgelegt und deren Veroffentlichung veranlasst hat. Dies
gilt jedoch nur, wenn die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widersprichlich ist,
wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Dokuments gelesen wird.

Diese Zusammenfassung besteht aus:

Zusammenfassung der Risikofaktoren

Zusammenfassung der Endgiiltigen Angebotsbedingungen

Zusammenfassung der Beschreibung der Emittentin



A. ZUSAMMENFASSUNG DER RISIKOFAKTOREN

Risikofaktoren bezogen auf den Emittenten

Im Folgenden sind wesentliche Risikofaktoren beschrieben, welche die Fahigkeit der
Deutschen Bank zur Erfilllung lhrer Verbindlichkeiten als Emittentin von Wertpapieren
betreffen.

Eine Investition in Schuldverschreibungen, einschliel3lich Zertifikate, und Geldmarktpapiere
der Deutschen Bank birgt das Risiko, dass die Deutsche Bank ihre jeweils eingegangenen
Verbindlichkeiten nicht, nicht in voller Hohe und/oder nicht fristgerecht erfilit.

Um dieses Risiko zu beurteilen, sollten potentielle Anleger alle Informationen
beriicksichtigen, die in diesem Prospekt und im Registrierungsformular der Deutschen Bank
enthalten sind und, soweit sie dies fur erforderlich halten, ihre Anlageentscheidung mit ihnrem
Anlageberater abstimmen.

Rating

Das Risiko betreffend die Fahigkeit eines Emittenten zur Erfullung seiner Verbindlichkeiten
aus Schuldverschreibungen und Geldmarktpapieren wird durch das Rating unabhangiger
Ratingagenturen beschrieben.

Am 30. April 2008 lauteten die von den Rating-Agenturen erteilten Ratings fur
Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere der Deutschen Bank wie folgt:

Rating-Agentur langfristig kurzfristig Ausblick
Standard & Poors (S&P) AA A-1+ negativ
Moodys Aal P-1 stabil
Fitch AA- F1+ stabil

Rating nachrangiger Verbindlichkeiten

Nachrangige Verbindlichkeiten der Deutschen Bank kdnnen ein niedrigeres Rating erhalten,
weil im Fall der Insolvenz oder der Liquidation der Bank die Forderungen und Zinsansprtiche
aus solchen Verbindlichkeiten den Forderungen aller Glaubiger der Bank nachgehen, die
nicht ebenfalls nachrangig sind. Die Deutsche Bank wird etwaige Ratings zu nachrangigen
Verbindlichkeiten veréffentlichen.

Risiken in Zusammenhang mit den Wertpapieren

Eine Anlage in die Wertpapiere unterliegt bestimmten Risiken. Diese Risiken kdnnen unter
anderem aus Risiken aus dem Aktienmarkt, Rentenmarkt, Devisenmarkt, Zinssatzen,
Marktvolatilitdt, wirtschaftlichen, politischen und regulatorischen Risikofaktoren bestehen,
sowohl einzeln als auch als Kombination dieser und anderer Risikofaktoren. Potenzielle
Erwerber sollten Gber Erfahrung mit Anlagen in Instrumente wie z.B. die Wertpapiere und
das Bezugsobjekt oder eine andere Referenzgrol3e fur die Wertpapiere (das "Bezugsobjekt™)
verfigen. Sie sollten die Risiken, die mit der Anlage in die Wertpapiere verbunden sind,
verstehen und vor einer Anlageentscheidung zusammen mit ihren Rechts-, Steuer-, Finanz-
und sonstigen Beratern folgende Punkte eingehend priiften: (i) die Eignung einer Anlage in
die Wertpapiere in Anbetracht ihrer eigenen besonderen Finanz-, Steuer- und sonstigen
Situation, (ii) die Angaben in diesem Dokument und (iii) das Bezugsobjekt.
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Die Wertpapiere kénnen an Wert verlieren, und Anleger sollten auch mit einem Totalverlust
ihrer Anlage in die Wertpapiere rechnen. Je kirzer die Restlaufzeit eines Wertpapiers ist,
desto héher ist das Risiko eines Wertverlustes des Wertpapiers.

Eine Anlage in die Wertpapiere sollte erst nach einer Abschatzung von Richtung, Zeitpunkt
und Ausmald potenzieller kinftiger Wertanderungen des Bezugsobjekts und/oder
Anderungen der Zusammensetzung oder Berechnungsmethode des Bezugsobjekts erfolgen,
da die Rendite aus der jeweiligen Anlage unter anderem von Schwankungen der genannten
Art abhangt. Mehrere Risikofaktoren kénnen den Wert der Wertpapiere gleichzeitig
beeinflussen; daher Ilasst sich die Auswirkung eines einzelnen Risikofaktors nicht
voraussagen. Zudem konnen mehrere Risikofaktoren auf bestimmte Art und Weise
zusammenwirken, so dass sich deren gemeinsame Auswirkung auf die Wertpapiere
ebenfalls nicht voraussagen lasst. Uber die Auswirkungen einer Kombination von
Risikofaktoren auf den Wert der Wertpapiere lassen sich keine verbindlichen Aussagen
treffen.



B. ZUSAMMENFASSUNG DER ENDGULTIGEN ANGEBOTSBEDINGUNGEN

Die in diesem Abschnitt enthaltenen Informationen bilden eine zusammenfassende
Darstellung der Wertpapiere. Sie basieren auf den detaillierteren Erklarungen in den
Abschnitten "Produktbedingungen” und "Allgemeine Emissionsbedingungen” dieses
Dokuments, die die rechtsverbindlichen Bedingungen der Wertpapiere bilden und der
Globalurkunde beigefugt sind. Potenzielle Anleger sollten die "Produktbedingungen” und
"Allgemeinen Emissionsbedingungen” sorgféltig gelesen und verstanden haben, bevor sie
eine Anlageentscheidung in Bezug auf die Wertpapiere treffen.



1. Wesentliche Merkmale

Emittentin:
Anzahl der Zertifikate:

Ausgabepreis je Zertifikat:

Bezugsobjekt:
Ausgabetag:
Valutatag:

Schlussreferenzstand:

Referenzstand:

Multiplikator:

Abwicklung:
Abwicklungstag(e):

Abwicklungswahrung:

Auslbungsfrist:

Auslibungstag:

Beendigungstag:

Bewertungstag:

Kundigungsperiode:

Tilgungstag:

Barausgleichsbetrag

Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main
1.000.000 Wertpapiere

Der tatséchliche Betrag der Wertpapiere entspricht der Summe aller
glltigen Zeichnungsantrage oder Auftrége, die bei der Emittentin
eingehen.

Der anfangliche Ausgabepreis wird bei der Ausgabe der
Wertpapiere festgelegt und nach der Ausgabe der Wertpapiere
kontinuierlich angepasst.

ShortDAX (Performance Index)
27. Juni 2008
01. Juli 2008

ein Betrag in Hohe des von der Berechnungsstelle festgestellten
Referenzstandes am Bewertungstag

ein (als Geldgegenwert in der Referenzwéhrung zu betrachtender)
Betrag in Hohe des von der Referenzstelle an diesem Tag
veroffentlichten Standes des Bezugsobjekts

0,01
Bar

in Bezug auf ein Wertpapier und dessen Ausiibungstag sowie
dessen Tilgungstag, der fiinfte auf den jeweiligen Bewertungstag
oder, falls es mehrere Bewertungstage gibt, auf den jeweiligen
letzten eingetretenen Bewertungstag folgende Geschéftstag.

EUR

der mit dem 27. Juni 2008 beginnende (und diesen Tag
ausschlieRende) Zeitraum

jeweils der letzte Geschéftstag im Januar, April, Juli und Oktober
wahrend der Ausuibungsfrist.

ist
(@ wenn der Glaubiger gemaf Ziffer 3 der Produktbedingungen

das Wertpapier ausgelibt hat oder das Wertpapier als
ausgedbt gilt, der entsprechende Austibungstag,

(b)  wenn die Emittentin die Wertpapiere gemaR Ziffer 3 der
Produktbedingungen gekiindigt hat, der Tilgungstag

der jeweilige Ausubungstag

der am 27. Juni 2008 beginnende (und diesen Tag ausschlieRende)
Zeitraum

ist der von der Emittentin in der Kiindigungsmitteilung angegebene
Tag innerhalb der Kiindigungsperiode, wobei dieser Tag nicht
weniger als zwolf Monate nach dem Tag, an dem diese
Kindigungsmitteilung gemaf Ziffer 4.2 der Allgemeinen
Emissionsbedingungen als zugegangen gilt und der nicht mit
eingerechnet wird, liegen darf

in Bezug auf jedes Wertpapier, ein von der Berechnungsstelle
bestimmter Betrag der dem Produkt aus dem Schlussreferenzstand
und dem Multiplikator entspricht,

als Formel:
Schlussreferenzstand x Multiplikator

Der Barausgleichsbetrag wird zum Wechselkurs am Bewertungstag



Mindestausubungsbetrag:
Mindesthandelsvolumen:

Bdrsennotierung:

ISIN:
WKN:

Der Angebotszeitraum:

Stornierung der Emission der
Wertpapiere:

Von der Emittentin an die

Vertriebsstelle geleistete
Provisionen

Vertriebsfolgeprovisionl

Platzierungsprovision3

oder, wenn dieser Tag kein Geschaftstag ist, dem unmittelbar
folgenden Tag, der ein Geschéftstag ist, in die Abwicklungswéhrung
umgerechnet.

1 Wertpapiere

1 Wertpapiere

Es ist beantragt worden, die Wertpapiere zum Freiverkehr an der
Frankfurter und Stuttgarter Wertpapierbérse, die kein geregelter
Markt im Sinne der Richtlinie 2003/71/EG sind, zuzulassen.

Die Zulassung der Wertpapiere zu einem regulierten Markt an einer
Wertpapierbérse wurde nicht beantragt.

DEOOODB2SRT5
DB2SRT

Das Angebot der Wertpapiere beginnt am 27. Juni 2008. Die
Emittentin behélt sich das Recht vor, die Anzahl der Wertpapiere,
gleich aus welchem Grund, zu verringern.

Die Emittentin behdalt sich das Recht vor, von der Emission der
Wertpapiere, gleich aus welchem Grund, Abstand zu nehmen.

nicht anwendbar?

nicht anwendbar®

Die Emittentin zahlt Platzierungs- und Vertriebsfolgeprovisionen als umsatzabhangige Vertriebsvergiitungen an die
jeweilige Vertriebsstelle. Die Vertriebsstelle handelt selbstédndig und ist kein Vertreter der Emittentin.
Platzierungsprovisionen werden aus dem Emissionserldés als einmalige Zahlung geleistet; alternativ gewahrt die
Emittentin der jeweiligen Vertriebsstelle einen entsprechenden Abschlag auf den Ausgabepreis (ohne
Ausgabeaufschlag). Vertriebsfolgeprovisionen werden bestandsabhéngig wiederkehrend gezahilt. Ist die Deutsche Bank
AG beim Vertrieb eigener Wertpapiere sowohl Emittentin als auch Vertriebsstelle, werden der vertreibenden Stelle der
Deutsche Bank AG entsprechende Betrdge bankintern gutgeschrieben. — Weitere Informationen zu Preisen und
Preisbestandteilen enthalt der Abschnitt ,Interessenkonflikte”, Nr. 5 und 6.

Die oben genannten Betrage beziehen sich auf den Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokumentes; Anderungen
wahrend des Angebotszeitraums und der Laufzeit der Wertpapiere sind moglich.

Die Emittentin zahlt Platzierungs- und Vertriebsfolgeprovisionen als umsatzabhangige Vertriebsvergiitungen an die
jeweilige Vertriebsstelle. Die Vertriebsstelle handelt selbstdndig und ist kein Vertreter der Emittentin.
Platzierungsprovisionen werden aus dem Emissionserldés als einmalige Zahlung geleistet; alternativ gewahrt die
Emittentin der jeweiligen Vertriebsstelle einen entsprechenden Abschlag auf den Ausgabepreis (ohne
Ausgabeaufschlag). Vertriebsfolgeprovisionen werden bestandsabhangig wiederkehrend gezahilt. Ist die Deutsche Bank
AG beim Vertrieb eigener Wertpapiere sowohl Emittentin als auch Vertriebsstelle, werden der vertreibenden Stelle der
Deutsche Bank AG entsprechende Betrdge bankintern gutgeschrieben. — Weitere Informationen zu Preisen und
Preisbestandteilen enthalt der Abschnitt ,Interessenkonflikte”, Nr. 5 und 6.

Die oben genannten Betrage beziehen sich auf den Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokumentes; Anderungen
wahrend des Angebotszeitraums und der Laufzeit der Wertpapiere sind mdglich.

8



(@)

(b)

(€)

2. Weitere Informationen zu den Wertpapierbedingungen

Die Emittentin kann im Rahmen ihres X-markets-Programms Wertpapiere begeben, die
sich auf Aktien und/oder Indizes und/oder Genussscheine nach Schweizer Recht
und/oder Andere Wertpapiere und/oder Fondsanteile und/oder Waren und/oder
Devisenkurse und/oder Futures beziehen.

Die Emittentin hat beschlossen, 1.000.000 X-Pert Zertifikate (die Wertpapiere) bezogen
auf einen Index zu den in diesem Dokument beschriebenen Produktbedingungen und
den in diesem Dokument beschriebenen allgemeinen Emissionsbedingungen
(zusammen mit den Produktbedingungen die Bedingungen genannt) zu begeben.
Verweise auf den Begriff Bezugsobjekte (bzw. Bezugsobjekt) sind als Verweise auf den
Basket bestehend aus Indizes zu verstehen.

Die Anlage in die Wertpapiere ist vergleichbar mit einer Direktanlage in das
Bezugsobjekt. Wie bei einer Direktanlage bieten die Wertpapiere eine Partizipation an
der Wertentwicklung des Bezugsobjekts bis zu einem festgelegten Bewertungstag.

Ein Unterschied zu einer Direktanlage in das Bezugsobjekt liegt im Verzicht der Anleger
auf das Recht, Dividenden, Zinsen oder ahnliche, in Bezug auf das Bezugsobjekt
zahlbare Betrage zu erhalten.

Fur die Wertpapiere wurde kein bestimmter Falligkeitstag festgelegt. Dementsprechend
haben Anleger erst nach Austibung der Wertpapiere, die nur an einem der festgelegten
Ausubungstage mdoglich ist, die oben dargelegten und nachstehend in Abschnitt (b)
naher beschriebenen Rechte.

Die Emittentin hat das Recht, die Wertpapiere wahrend der Kindigungsperiode zu
kindigen. In diesem Fall wird bei Barausgleich der Barausgleichsbetrag wie
nachstehend in Abschnitt (b) beschrieben auf Basis des Werts des Bezugsobjekts am
jeweiligen Tilgungstag bestimmt. Dementsprechend sollten sich Anleger nicht auf einen
bestimmten Bewertungstag in Bezug auf eine Ausiibung der Wertpapiere als Basis fur
die Berechnung ihrer Rendite auf die Wertpapiere verlassen.

Das Bezugsobjekt ist ein Index.

Die Wertpapiere verbriefen das Recht auf Auszahlung des Barausgleichsbetrags bei
Falligkeit, der dem Produkt aus (i) dem Schlussreferenzstand, d.h. dem Wert des
Bezugsobjekts an dem Bewertungstag und (ii) dem Multiplikator entspricht.

Der Multiplikator spiegelt den Wert des Bezugsobjekts am Basisbewertungstag wider.

Der Barausgleichsbetrag wird zum geltenden Wechselkurs in die Abwicklungswéahrung
umgerechnet.

Die Zahlung des Barausgleichsbetrags unterliegt dem Abzug bestimmter Steuern,
Abgaben und/oder Kosten.

(d)Potenzielle Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass die Rendite ihrer
Anlage in die Wertpapiere von der Wertentwicklung des Bezugsobjekts abh&ngt.
Anleger, die die Wertpapiere am Ausgabetag kaufen und diese Uber die gesamte
Laufzeit halten, erzielen eine positive Rendite auf den anfanglichen Anlagebetrag,
wenn der Schlussreferenzstand den Wert des Bezugsobjekts bei oder etwa bei
Ausgabe der Wertpapiere Ubersteigt. Liegt der Schlussreferenzstand unter dem Wert
des Bezugsobjekts bei oder etwa bei Ausgabe der Wertpapiere, entsteht den
Anlegern, die die Wertpapiere am Ausgabetag gekauft haben und sie Uber die
gesamte Laufzeit halten, ein Verlust und dieser Verlust kann sich auf ihre gesamte



(e)

anfangliche Anlage erstrecken, wenn der Schlu3referenzstand, d.h. der Wert des
Bezugsobjekts an dem Bewertungstag null ist. Dementsprechend unterliegt eine
Anlage in die Wertpapiere einer Anzahl von Risiken, zu denen u.a. ein &hnliches
Marktrisiko wie das einer Direktanlage in das Bezugsobjekt zahlt; und Anleger sollten
sich entsprechend beraten lassen.

Die Wertpapiere garantieren nicht das Recht auf Auszahlung eines bestimmten Betrags
oder Ruckzahlung des Ausgabepreises. Die Wertpapiere sehen keine andere Rendite
vor als die mdgliche Zahlung des Barausgleichsbetrags bei Falligkeit. Dementsprechend
kénnen Anleger nur dann eine positive Rendite auf ihren anfanglichen Anlagebetrag
erzielen, wenn der bei Abwicklung erhaltene Barausgleichsbetrag, oder aber der Erlés
aus dem Verkauf der Wertpapiere am Sekundarmarkt wahrend der Laufzeit der
Wertpapiere den urspringlich fur die Wertpapiere gezahlten Betrag Ubersteigt. Anleger
erhalten keine periodischen Zahlungen in Bezug auf die Wertpapiere sowie keine von
Zeit zu Zeit gezahlten Betrage in Form von Zinsen oder sonstigen Ausschittungen (z.B.
Dividenden), die auf oder in Bezug auf das Bezugsobjekt gezahlt werden, und haben
keine Anspriiche gegen den Emittenten des Bezugsobjekts, in Bezug auf Bestandteile
des Bezugsobjekts oder gegen den Emittenten dieser Bestandteile.

Der Marktwert der Wertpapiere wahrend ihrer Laufzeit hangt vorwiegend von dem Wert
des Bezugsobjekts wahrend der Laufzeit der Wertpapiere ab. Allgemein gilt: Sinkt der
Wert des Bezugsobjekts und/oder besteht eine Markterwartung, dass der Wert des
Bezugsobjekts wahrend der Restlaufzeit der Wertpapiere bei im Ubrigen gleichen
Bedingungen sinken wird, wird der Marktwert der Wertpapiere voraussichtlich sinken.
Ebenso gilt: Steigt der Wert des Bezugsobjekts und/oder besteht eine Markterwartung,
dass der Wert des Bezugsobjekts wahrend der Restlaufzeit der Wertpapiere bei im
Ubrigen gleichen Bedingungen steigen wird, wird der Marktwert der Wertpapiere unter
normalen Umstanden ebenfalls steigen.

Dartber hinaus wird der Marktwert der Wertpapiere unter anderem durch Zinssétze,
potenzielle Dividenden- oder Zinszahlungen in Bezug auf das Bezugsobjekt,
Anderungen in der Methode zur Berechnung des Werts des Bezugsobjekts und
Markterwartungen in Bezug auf die zuklnftige Wertentwicklung des Bezugsobjekts,
seine Zusammensetzung und die Wertpapiere beeinflusst.

Der Wert des Bezugsobjekts an irgendeinem Tag ergibt sich aus dem Wert seiner
Bestandteile am entsprechenden Tag. Verdnderungen in der Zusammensetzung des
Bezugsobjekts und Faktoren (einschlief3lich der hier beschriebenen), die den Wert der
Bestandteile beeinflussen (kénnen), beeinflussen den Wert des Bezugsobjekts und
kénnen darum die Rendite einer Anlage in die Wertpapiere beeinflussen.

Die Referenzwdhrung zur Bestimmung des Barausgleichsbetrags entspricht nicht der
Abwicklungswéahrung. Dementsprechend beinhaltet eine Anlage in die Wertpapiere
Wechselkursrisiken.

Dartber hinaus unterliegen Anleger Wechselkursrisiken, wenn sich die
Abwicklungswahrung von der Heimatwahrung des Anlegers oder der Wahrung, in der
ein Anleger Zahlungen zu erhalten wiinscht, unterscheidet.

Sinkt der Marktwert der Wertpapiere nach dem Erwerb von Wertpapieren unter den
Kaufpreis fur diese Wertpapiere, sollten Anleger nicht darauf vertrauen, dass der
Marktwert der Wertpapiere wahrend der verbleibenden Laufzeit wieder auf oder Uber
den Kaufpreis steigt.
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C. ZUSAMMENFASSUNG DER BESCHREIBUNG DER EMITTENTIN

Geschichte und Geschaftsentwicklung der Emittentin

Die Deutsche Bank Aktiengesellschaft ist durch die Wiedervereinigung der Norddeutsche
Bank Aktiengesellschaft, Hamburg, der Rheinisch-Westfalische Bank Aktiengesellschaft,
Dusseldorf und der Suddeutsche Bank Aktiengesellschaft, Minchen entstanden. Diese
Banken waren 1952 aufgrund des Gesetzes Uber den Niederlassungsbereich von
Kreditinstituten aus der 1870 gegrundeten Deutschen Bank ausgegriindet worden. Die
Verschmelzung und die Firma der Gesellschaft wurden am 2. Mai 1957 in das
Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. Die Deutsche Bank AG ist
ein Kreditinstitut und eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht, die im Handelsregister
unter der Registernummer HRB 30 000 eingetragen ist. Die Bank hat ihren Sitz in Frankfurt
am Main, Deutschland. Sie unterhdlt ihre Hauptniederlassung unter der Anschrift
Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt am Main, Deutschland (Telefon: +49-69-910-00) und
Zweigniederlassungen im In- und Ausland, unter anderem in London, New York, Sydney,
Tokio sowie ein Asia-Pacific Head Office, die als Kopfstellen flr den Geschéftsbetrieb in den
jeweiligen Regionen dienen.

Die Deutsche Bank ist die Muttergesellschaft eines Konzerns aus Banken,
Kapitalmarktunternehmen, Fondsgesellschaften, einer Gesellschaft zur
Immobilienfinanzierung, Teilzahlungsunternehmen, Research- und Beratungsunternehmen
und anderen in- und auslandischen Unternehmen (der ,Deutsche Bank-Konzern*).

Gegenstand der Deutschen Bank ist gemaR ihrer Satzung der Betrieb von Bankgeschaften
jeder Art, die Erbringung von Finanz- und sonstigen Dienstleistungen und die Forderung der
internationalen Wirtschaftsbeziehungen. Die Bank kann diesen Unternehmensgegenstand
selbst oder durch Tochter- und Beteiligungsunternehmen verwirklichen. Soweit gesetzlich
zuldssig, ist die Bank zu allen Geschéften und MalBnahmen berechtigt, die geeignet
erscheinen, den Gesellschaftszweck zu fordern, insbesondere zum Erwerb und zur
VeraulRerung von Grundstucken, zur Errichtung von Zweigniederlassungen im In- und
Ausland, zum Erwerb, zur Verwaltung und zur Veraul3erung von Beteiligungen an anderen
Unternehmen sowie zum Abschluss von Unternehmensvertragen.

Die Deutsche Bank operiert durch drei Konzernbereiche, die ihrerseits nicht als rechtlich
selbsténdige Gesellschaften, sondern konzerngesellschaftstibergreifend gefihrt werden:

Corporate  and Investment Bank (CIB) besteht aus den folgenden
Unternehmensbereichen:

Corporate Banking & Securities (CB&S) gliedert sich in die Geschaftsbereiche:

Global Markets vereint samtliche Handels-, Verkaufs-, Handels-,
Strukturierungs- und Analyseaktivitdten im Geschaft mit einer Vielzahl von
Finanzprodukten. Hierzu gehoren Aktien, Anleihen, Rohstoffen, Aktien,
aktienbezogenen Produkten, bdrsennotierten, aktienbezogene Produkte,
borsennotierte und aullerborslichen DerivatenaulRerborsliche Derivate,
Devisen, Geldmarktinstrumenten, verbrieften Wertpapieren, verbriefte
Forderungen und  gemischten  (hybriden)  Produkten.  Firprivate
Hypothekendarlehen sowie zusammengesetzte (hybride) Produkte. Global
Markets and Corporate Finance sind gemeinsam flir die Emission von
Wertpapieren sind die Geschéftsbereiche Global Markets und Corporate
Finance gemeinsam verantwortlich.

Corporate Finance umfasst die Beratung bei Fusionen und Ubernahmen
(M&A), Asset Finance & Leasing (AFL), das Finanzierungsgeschaft mit
gewerblichen Immobilien (CRE: Commercial Real Estate), mit Fremdkapital
(LDCM: Leveraged Debt Capital Markets) und sowie mit Eigenkapital (ECM:
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Equity Capital Markets) sowie ), Asset Finance & Leasing (AFL) und die
globale Kreditvergabe an Unternehmen. Das Finanzierungsgeschaft mit
Eigen- und mit Fremdkapital wird gemeinsam mit dem Geschéftsbereich
Global Markets gefthrt.

Global Transaction Banking (GTB) umfasst das Geschaft mit Dienstleistungen im
Cash Management einschliel3lich Clearing, in richtet sich an Firmen und
Finanzdienstleister. Die Produkte und Leistungen dienen unter anderem der
treuh&@nderischen Administration von Wertpapieren einschliel3lich der
Wertpapierverwahrung, Abwicklung inl&ndischer und -verwaltung (Domestic Custody
Services)grenziberschreitender Zahlungen sowie der professionellen
Risikosteuerung und in der Finanzierung von internationalen Handelsfinanzierung, zu
der  sowohl syndizierte Kredite als auch strukturierte Produkte
gehoren.Handelsgeschaften. AuRerdem werden Serviceleistungen im Treuhand-,
Vermittlungs- sowie Wertpapierverwahrungs- und -verwaltungsgeschaft bereitgestellt.
GTB gliedert sich in die Sparten Cash Management fir Unternehmen und fir
Finanzdienstleister, Trade Finance und Trust & Securities Services.

Private Clients and Asset Management (PCAM) bestent aus den folgenden
Unternehmensbereichen:

Private & Business Clients (PBC) betreibt das Vermégensanlagegeschéaft wie das
Wertpapier- und Fondsgeschéft , die Vermdgensanlageberatung, das Geschaft mit
Krediten und Einlagen, Zahlungsverkehr und Kontoflhrung sowie das klassische
Bankgeschaft, welches sowohl das Kredit- und Einlagengeschaft als auch
Zahlungsverkehr und Kontofithrung umfasstFirmenkundengeschaft.

Asset and Wealth Management (AWM) gliedert sich in die Geschaftsbereiche:

Asset Management betreibt sowohl das Publikumsfondsgeschéft mit
Privatkunden als auch das institutionelle Vermdgensanlagegeschaft, welches
von traditionellen Produkten bis zu Alternativen Anlagen einschlie3lich
Hedgefonds und Immobilienanlagen reicht.

Private Wealth Management betreut weltweit vermdgende Privatpersonen
und Familien.

Corporate Investments (Cl) umfasst Industriebeteiligungen, andere Beteiligungen und von
der Bank eigengenutztes Immobilienvermdgen sowie Anlagen in Private Equity und
Wagniskapital.

Asset Management umfasst vier Geschéftssparten: das
Publikumsfondsgeschéaft unter der Marke DWS bzw. DWS Scudder und das
Management von alternativen Anlagen einschlie3lich Immobilien unter der
Marke RREEF sowie die Vermogensverwaltung far
Versicherungsgesellschaften und fir institutionelle Investoren.

Private Wealth Management wendet sich mit seinem ganzheitlichen Ansatz
im Vermogensanlagegeschaft an vermégende Privatkunden und Familien
weltweit, sowohl im Heimatland der Kunden (Onshore) als auch au3erhalb des
Landes an internationalen Finanzplatzen (Offshore).

Corporate Investments (Cl) umfasst Industriebeteiligungen, einige eigengenutzte
Immobilien, einige Anlagen in Private Equity und Wagniskapital sowie sonstige
Beteiligungen.

12



Ausgewahlte Finanzinformationen

Zum 31. Marz 2008 betrug das Grundkapital der Deutschen Bank 1.358.150.172,16 Euro
eingeteilt in 530.527.411 Stammaktien ohne Nennwert. Die Aktien sind voll eingezahlt und in
der Form von Namensaktien begeben. Sie sind zum amtlichen Handel an allen Aktienbdrsen
in Deutschland sowie an der Aktienbérse von New York (New York Stock Exchange)
zugelassen.
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II. RISIKOFAKTOREN

In den nachfolgenden Abschnitten A bis E sind alle wesentlichen Risikofaktoren sowie
Interessenkonflikte der Emittentin beschrieben, die mit einer Anlage in die Wertpapiere
verbunden sind.
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A. EMITTENTENBEZOGENE RISIKOFAKTOREN

Im Folgenden sind wesentliche Risikofaktoren beschrieben, welche die Fahigkeit der
Deutschen Bank zur Erfillung lhrer Verbindlichkeiten als Emittentin von Wertpapieren
betreffen.

Eine Investition in Schuldverschreibungen, einschlieBlich Zertifikate, und Geldmarktpapiere
der Deutschen Bank birgt das Risiko, dass die Deutsche Bank ihre jeweils eingegangenen
Verbindlichkeiten nicht, nicht in voller Hohe und/oder nicht fristgerecht erfulit.

Um dieses Risiko zu beurteilen, sollten potentielle Anleger alle Informationen
bertcksichtigen, die in diesem Dokument und im Registrierungsformular der Deutschen
Bank enthalten sind und, soweit sie dies fir erforderlich halten, ihre Anlageentscheidung mit
inrem Anlageberater abstimmen.

Rating

Das Risiko betreffend die Fahigkeit eines Emittenten zur Erflllung seiner Verbindlichkeiten
aus Schuldverschreibungen und Geldmarktpapieren wird durch das Rating unabhangiger
Ratingagenturen beschrieben. Das Rating ist ein nach einem einheitlichen Verfahren
vorgenommene Einstufung der Bonitdt von Kreditnehmern bzw. Anleiheschuldnern. Es
handelt sich um eine standardisierte Bonitatsbeurteilung von Schuldverschreibungen und
Geldmarktpapieren. Mit dem Rating werden Anhaltspunkte Uber die Wahrscheinlichkeit der
termin- und betragsgerechten Zahlung von Zinsen und Tilgung gegeben. Je niedriger das
erteilte Rating auf der anwendbaren Skala ist, desto hoher schéatzt die jeweilige
Ratingagentur das Risiko ein, dass die Verbindlichkeiten nicht, nicht in voller Hohe und/oder
nicht rechtzeitig erftllt werden. Ein Rating ist keine Empfehlung, Wertpapiere zu kaufen, zu
verkaufen oder zu halten und kann durch die jeweilige Ratingagentur ausgesetzt,
herabgestuft oder zurlickgezogen werden. Eine solche Aussetzung, Herabstufung oder
Rucknahme kann den Marktpreis der Wertpapiere negativ beeinflussen.

Die Deutsche Bank hat ein Rating von Standard & Poor’s Ratings Services, a Division of The
McGraw-Hill Companies, Inc. (,S&P*), Moody’s Investors Service, Inc. (,Moody’s") und von
Fitch Ratings Limited (,Fitch“, zusammen mit S&P and Moody’s, die ,Rating-Agenturen®)
erhalten.

Am 30. April 2008 lauteten die von den Rating-Agenturen erteilten Ratings fur
Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere der Deutschen Bank wie folgt:

Von S&P: Rating fur langfristige Verbindlichkeiten (long-term rating): AA
Rating fur kurzfristige Verbindlichkeiten (short-term rating): A-1+
Ausblick: negativ
S&P Definitionen:
AA: Verbindlichkeiten mit einem ,AA“ Rating weisen nur einen geringen

Unterschied zu den am besten eingestuften Verbindlichkeiten auf. Die
Fahigkeit des Schuldners zur Erfullung seiner Verbindlichkeiten ist sehr
gut.

Die von S&P verwendete Ratingskala fur langfristige Verbindlichkeiten hat
verschiedene Kategorien und reicht von ,AAA“, welche die Kategorie
hochster Bonitat bezeichnet, Uber die Kategorien ,AA“, A", ,BBB“, ,BB“,
.B“ ,CCC* ,CC" ,C" bis zur Kategorie ,D“, welche kennzeichnet, dass
Zahlungsstdrungen eingetreten sind. Den Kategorien ,AA" bis ,,CCC*" kann
jeweils ein Plus- (,+) oder Minuszeichen (,—) hinzugefligt werden, um die
relative Stellung innerhalb der Kategorie zu verdeutlichen.

15



A-1+:

Von Moody'’s:

Eine kurzfristige Verbindlichkeit mit einem ,A-1"-Rating ist mit der
hochsten Rating-Kategorie von S&P bewertet. Die Fahigkeit des
Schuldners zur Erfullung seiner Verbindlichkeiten ist gut. Innerhalb dieser
Kategorie kénnen bestimmte Verbindlichkeiten mit einem Pluszeichen
.+ versehen werden. Dies verdeutlicht, dass die Fahigkeit des
Schuldners zur Erfulllung dieser Verbindlichkeiten extrem gut ist.

Die von S&P verwendete Ratingskala fur kurzfristige Verbindlichkeiten hat
verschiedene Kategorien und reicht von ,A-1, welche die Kategorie
hochster Bonitat bezeichnet, tber die Kategorien ,A-2“, ,A-3“, ,B*, ,C" bis
zur Kategorie ,D“, welche kennzeichnet, dass Zahlungsstérungen
eingetreten sind.

Rating fir langfristige Verbindlichkeiten (long-term rating): Aal
Rating fur kurzfristige Verbindlichkeiten (short-term rating): P-1
Ausblick: stabil

Moody’s Definitionen:

Aal:

P-1:

Von Fitch:

Verbindlichkeiten, die mit ,Aa" eingestuft sind, werden als
Verbindlichkeiten hoher Qualitat mit sehr niedrigem Kreditrisiko
eingeschétzt.

Die von Moody’s verwendete Ratingskala fur langfristige Verbindlichkeiten
hat verschiedene Kategorien und reicht von ,Aaa“, welche die Kategorie
hochster Qualitat mit minimalen Kreditrisiken bezeichnet, Uber die
Kategorien ,Aa“, ,A“, ,Baa“, ,Ba“, ,B“, ,Caa“, ,Ca“ bis zur untersten
Kategorie ,C“, welche Verbindlichkeiten bezeichnet, bei denen
Zahlungsstorungen typischerweise eingetreten sind und eine geringe
Aussicht auf Rickzahlung von Kapital und Zinsen besteht. Moody's
verwendet innerhalb der Kategorien ,Aa“ bis ,Caa“ numerische Zusatze
(1, 2 und 3). Der Zusatz 1 weist darauf hin, dass die jeweiligen
Verbindlichkeiten zum oberen Bereich der jeweiligen Rating-Kategorie
gehort, wahrend der Zusatz 2 auf eine Klassifizierung im mittleren Bereich
und der Zusatz 3 auf eine solche im unteren Bereich hinweist.

Emittenten mit der Einstufung Prime-1 haben eine sehr starke Fahigkeit
zur fristgerechten Rickzahlung von kurzfristigen Verbindlichkeiten.

Die von Moody's verwendete Ratingskala in Bezug auf kurzfristige
Verbindlichkeiten hat verschiedene Kategorien und reicht von ,P-1%
welche die sehr starke Féhigkeit eines Schuldners zur R_ckzahlung seiner
kurzfristigen Verbindlichkeiten bezeichnet, Uber die Kategorien ,P-2“ und
.P-3" bis zur niedrigsten Kategorie ,NP“ die verdeutlicht, dass ein
Schuldner zu keiner der ,Prime* Kategorien gehort.

Rating fir langfristige Verbindlichkeiten (long-term rating): AA—-
Rating fur kurzfristige Verbindlichkeiten (short-term rating): F1+
Ausblick: stabil

Fitch Definitionen:

AA—:

Ein ,AA" Rating steht fiir eine sehr geringe Einschatzung des Kreditrisikos.
Es indiziert eine sehr gute Fahigkeit zur fristgerechten Zahlung der
Verbindlichkeiten. Diese Fahigkeit ist durch vorhersehbare Ereignisse
nicht gefahrdet.

Die von Fitch verwendete Ratingskala fur langfristige Verbindlichkeiten hat
verschiedene Katerorien und reicht von ,AAA"“, welche fir die hochste
Kreditqualitat steht, Gber die Kategorien ,AA", A", ,.BBB*, ,BB*, ,B", ,CCC,
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CC, C* bis zur Kategorie ,DDD, DD, D", welche kennzeichnet, dass ein
Schuldner einige oder alle seiner Verbindlichkeiten nicht fristgerecht
bedient hat. Den Kategorien kann jeweils ein Plus- (,+*) oder
Minuszeichen (,—) beigefiigt werden, um eine relative Einordnung
innerhalb einer Ratingkategorie auszudriicken. Solche Zusatze werden
nicht der Ratingkategorie ,AAA“ oder den Kategorien unter ,CCC*
beigefugt.

F1+: Ein ,F1* Rating bezeichnet die beste Fahigkeit fur eine fristgerechte
Zahlung der Verbindlichkeiten. Soweit dem ein Pluszeichen (,+*)
hinzugefiigt wird, hebt dies die au3ergewdéhnlich gute Bonitat hervor.

Die von Fitch verwendete Ratingskala fur kurzfristige Verbindlichkeiten hat
verschiedene Kategorien und reicht von ,F1“, welche fur die hochste
Kreditqualitat steht, tUber die Kategorien ,F2“, ,F3“, ,B“ ,C“ bis zur
Kategorie ,D", welche kennzeichnet, dass Zahlungsstérungen gegenwartig
sind oder unmittelbar bevorstehen.

Rating nachrangiger Verbindlichkeiten

Nachrangige Verbindlichkeiten der Deutschen Bank kdnnen ein niedrigeres Rating erhalten,
weil im Fall der Insolvenz oder der Liquidation der Deutschen Bank die Forderungen und
Zinsanspriuche aus solchen Verbindlichkeiten den Forderungen aller Glaubiger der
Deutschen Bank nachgehen, die nicht ebenfalls nachrangig sind. Die Deutsche Bank wird
etwaige Ratings zu nachrangigen Verbindlichkeiten verdffentlichen.

17



B. PRODUKTSPEZIFISCHE RISIKOFAKTOREN

Die nachstehenden Erlauterungen beschreiben verschiedene Risikofaktoren, die mit einer
Anlage in die X-Pert Zertifikate (die "Wertpapiere") verbunden sind. Eine Anlage in die
Wertpapiere sollte erst nach sorgfaltiger Prifung unter Bertcksichtigung aller fir die
jeweiligen Wertpapiere relevanter Faktoren erfolgen. Die Emittentin ist der Auffassung, dass
die nachstehend beschriebenen Faktoren alle wesentlichen mit einer Anlage in die
Wertpapiere verbundenen Risiken darstellen. Sie gibt jedoch keine Zusicherung, dass die
nachfolgenden Ausfiihrungen zu den mit den Wertpapieren verbundenen Risiken
erschopfend sind. Potenzielle Anleger sollten auch die ausfuhrlichen Informationen an
anderen Stellen in diesem Dokument lesen und sich vor einer Anlageentscheidung ihre
eigene Meinung bilden.

Ferner sollten potenzielle Anleger die Beschreibung des Bezugsobjekts (wie nachstehend
definiert) in den Abschnitten "Produktbedingungen” und "Angaben zum Bezugsobjekt" sowie
weitere Angaben, die zum Bezugsobjekt verfigbar sind (einschliellich eventueller
zusatzlicher Risikofaktoren) sorgfaltig prufen.

Einfihrung

Eine Anlage in die Wertpapiere unterliegt bestimmten Risiken. Diese Risiken kdénnen unter
anderem aus Risiken aus dem Aktienmarkt, Rentenmarkt, Devisenmarkt, Zinssétzen,
Marktvolatilitdt, wirtschaftlichen, politischen und regulatorischen Risikofaktoren bestehen,
sowohl einzeln als auch als Kombination dieser und anderer Risikofaktoren. Potenzielle
Erwerber sollten Gber Erfahrung mit Anlagen in Instrumente wie z.B. die Wertpapiere und
das Bezugsobjekt verfigen. Sie sollten die Risiken, die mit der Anlage in die Wertpapiere
verbunden sind, verstehen und vor einer Anlageentscheidung zusammen mit ihren Rechts-,
Steuer-, Finanz- und sonstigen Beratern folgende Punkte eingehend prufen: (i) die Eignung
einer Anlage in die Wertpapiere in Anbetracht ihrer eigenen besonderen Finanz-, Steuer-
und sonstigen Situation, (ii) die Angaben in diesem Dokument und (iii) das Bezugsobjekt.

Die Wertpapiere kbnnen an Wert verlieren, und Anleger sollten sich dartiber im Klaren sein,
dass, unabhangig von der Hoéhe ihrer Anlage in die Wertpapiere, der bei Falligkeit zu
zahlende Barbetrag auch nur der festgelegte Mindestbetrag oder, wenn ein solcher nicht
festgelegt wurde, null sein kann. Je kirzer die Restlaufzeit eines Wertpapiers ist, desto
hoher ist das Risiko eines Wertverlustes des Wertpapiers.

Eine Anlage in die Wertpapiere sollte erst nach einer Abschatzung von Richtung, Zeitpunkt
und Ausmald potenzieller kinftiger Wertanderungen des Bezugsobjekts und/oder
Anderungen der Zusammensetzung oder Berechnungsmethode des Bezugsobjekts erfolgen,
da die Rendite aus der jeweiligen Anlage unter anderem von Schwankungen der genannten
Art abhangt. Mehrere Risikofaktoren konnen den Wert der Wertpapiere gleichzeitig
beeinflussen; daher lasst sich die Auswirkung eines einzelnen Risikofaktors nicht
voraussagen. Zudem koénnen mehrere Risikofaktoren auf bestimmte Art und Weise
zusammenwirken, so dass sich deren gemeinsame Auswirkung auf die Wertpapiere
ebenfalls nicht voraussagen lasst. Uber die Auswirkungen einer Kombination von
Risikofaktoren auf den Wert der Wertpapiere lassen sich keine verbindlichen Aussagen
treffen.

Weitere Risikofaktoren sind unter den Uberschriften ,C. Allgemeine Risikofaktoren in Bezug
auf die Wertpapiere” und ,D. Marktfaktoren* aufgefuihrt. Zusatzlich sollten potenzielle Anleger
den Abschnitt ,E. Interessenskonflikte" beachten.
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Rechte aus den Wertpapieren:

Potenzielle Anleger sollten sich dariiber im Klaren sein, dass die Rendite ihrer Anlage
in die Wertpapiere von der Wertentwicklung des Bezugsobjekts abhangt. Anleger, die
die Wertpapiere am Ausgabetag kaufen und diese uUber die gesamte Laufzeit halten,
erzielen eine positive Rendite auf den anfanglichen Anlagebetrag, wenn der
Schlussreferenzstand den Wert des Bezugsobjekts bei oder etwa bei Ausgabe der
Wertpapiere Ubersteigt. Liegt der Schlussreferenzstand unter dem Wert des
Bezugsobjekts bei oder etwa bei Ausgabe der Wertpapiere, entsteht den Anlegern, die
die Wertpapiere am Ausgabetag gekauft haben und sie Uber die gesamte Laufzeit
halten, ein Verlust und dieser Verlust kann sich auf ihre gesamte anfangliche Anlage
erstrecken, wenn der SchlufRreferenzstand, d.h. der Wert des Bezugsobjekts an dem
Bewertungstag null ist. Dementsprechend unterliegt eine Anlage in die Wertpapiere
einer Anzahl von Risiken, zu denen u.a. ein &hnliches Marktrisiko wie das einer
Direktanlage in das Bezugsobjekt zahlt; und Anleger sollten sich entsprechend
beraten lassen.

Die Wertpapiere garantieren nicht das Recht auf Auszahlung eines bestimmten
Betrags oder RiUckzahlung des Ausgabepreises. Die Wertpapiere sehen keine andere
Rendite vor als die mdgliche Zahlung des Barausgleichsbetrags bei Falligkeit.
Dementsprechend kénnen Anleger nur dann eine positive Rendite auf ihren
anfanglichen Anlagebetrag erzielen, wenn der bei Abwicklung erhaltene
Barausgleichsbetrag oder aber der Erlds aus dem Verkauf der Wertpapiere am
Sekundarmarkt wahrend der Laufzeit der Wertpapiere den urspriunglich far die
Wertpapiere gezahlten Betrag Ubersteigt. Anleger erhalten keine periodischen
Zahlungen in Bezug auf die Wertpapiere sowie keine von Zeit zu Zeit gezahlten
Betrage in Form von Zinsen oder sonstigen Ausschittungen (z.B. Dividenden), die auf
oder in Bezug auf das Bezugsobjekt gezahlt werden, und haben keine Anspriche
gegen den Emittenten des Bezugsobjekts, in Bezug auf Bestandteile des
Bezugsobjekts oder gegen den Emittenten dieser Bestandteile.
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ALLGEMEINE RISIKOFAKTOREN IN BEZUG AUF DIE WERTPAPIERE
Keine Zahlungen bis zur Abwicklung

Potenzielle Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass wahrend der Laufzeit
des Wertpapiers keine regelmafiigen Zinszahlungen oder sonstige Ausschittungen
erfolgen. Vor der Abwicklung kénnen Anleger lediglich durch eine VeraufRerung am
Sekundarmarkt potenzielle Ertrdge aus den Wertpapieren erzielen. Anleger sollten
jedoch die Risikofaktoren unter “"Marktwert" und "Potenzielle llliquiditat der
Wertpapiere" beachten.

Aulerordentliche Kiindigung, Rechtswidrigkeit und héhere Gewalt

Stellt die Emittentin fest, dass aus Grunden, die sie nicht zu vertreten hat, die
Erflllung ihrer Verpflichtungen aufgrund der Wertpapiere ganz oder teilweise aus
gleich welchem Grund rechtswidrig oder undurchflihrbar geworden ist oder dass aus
Grinden, die sie nicht zu vertreten hat, die Beibehaltung ihrer
Absicherungsmaf3nahmen im Hinblick auf die Wertpapiere aus gleich welchem Grund
rechtswidrig oder undurchfuhrbar ist, ist die Emittentin berechtigt, die Wertpapiere
nach eigenem Ermessen ohne diesbezlgliche Verpflichtung auf3erordentlich zu
kindigen. Werden die Wertpapiere durch die Emittentin auRerordentlich gekiindigt,
zahlt die Emittentin, soweit nach anwendbarem Recht zulassig, jedem Glaubiger fur
jedes Wertpapier einen von der Berechnungsstelle bestimmten Betrag in Hohe des
ungeachtet der Rechtswidrigkeit oder Undurchflihrbarkeit feststellbaren Marktpreises,
abziglich der Kosten der Emittentin fur die Auflosung etwa zugrunde liegender
Absicherungsmalinahmen.

Marktstorungen, Anpassungen und vorzeitige Beendigung der Wertpapiere

Falls in den Bedingungen angegeben, kann die Berechnungsstelle feststellen, dass
eine Marktstdrung eingetreten ist oder zum fraglichen Zeitpunkt andauert. Eine solche
Feststellung kann die Bewertung in Bezug auf das Bezugsobjekt verzégern, was den
Wert der Wertpapiere beeinflussen und/oder deren Abwicklung verzégern kann.

Zusatzlich kann die Berechnungsstelle, falls in den Bedingungen angegeben,
Anpassungen der Bedingungen vornehmen, um relevanten Anpassungen oder
Ereignissen in Bezug auf das Bezugsobjekt Rechnung zu tragen, und so u.a. einen
Nachfolger des Bezugsobjekts oder dessen Emittenten bzw. Sponsor bestimmen.
Weiterhin kann die Emittentin unter bestimmten Bedingungen nach einem solchen
Ereignis die Wertpapiere vorzeitig beenden. In diesem Fall zahlt die Emittentin in
Bezug auf jedes Wertpapier gegebenenfalls einen Betrag, der gemafR den
Bestimmungen der Bedingungen festgelegt wird.

Potenzielle Erwerber sollten die Bedingungen daraufhin Uberprifen, ob und in
welcher Weise derartige Bestimmungen fir die Wertpapiere gelten und was als
Marktstorung oder relevantes Anpassungsereignis gilt.

Besteuerung

Potenzielle Erwerber und Verkaufer der Wertpapiere sollten sich dartber im Klaren
sein, dass je nach den gesetzlichen Vorschriften und Gepflogenheiten des Landes, in
dem die Wertpapiere Uibertragen werden, Stempelsteuern oder sonstige Gebuihren in
Zusammenhang mit den Urkunden entrichtet werden missen. Glaubiger unterliegen
den Bestimmungen von Ziffer 6 der Allgemeinen Emissionsbedingungen, und die
Zahlung oder Lieferung der jeweiligen Betrdge aus den Wertpapieren héangt von der
Zahlung bestimmter Steuern, Abgaben und/oder Kosten im Sinne der
Produktbedingungen ab.

Potenzielle Erwerber sollten bei Unklarheiten hinsichtlich der steuerlichen
Voraussetzungen ihre eigenen unabhdngigen Steuerberater zu Rate ziehen.
Zusatzlich sollten sie sich bewusst sein, dass steuerrechtliche Bestimmungen und
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deren Anwendung durch die jeweiligen Finanzbehoérden Anderungen unterworfen
sind. Dementsprechend lassen sich keine Vorhersagen Uber die zu gegebener Zeit
geltende genaue steuerliche Behandlung machen.

Ausilibungs- oder Liefermitteilungen und Nachweise

Unterliegen die Wertpapiere Bestimmungen hinsichtlich des Zugangs einer
Auslibungs- oder Liefermitteilung und geht eine solche Mitteilung mit Kopie an die
Clearingstelle bei der jeweiligen Zentralen Zahl- und Verwaltungsstelle nach der
letzten in den Bedingungen angegebenen Frist ein, gilt sie als erst am né&chsten
Geschéftstag zugestellt. Eine solche verspatete Zustellung kann bei Wertpapieren mit
Barausgleich zur Erhdéhung oder Verringerung der urspringlichen Hohe des
Barausgleichsbetrags bei einer solchen Lieferung fiihren. Bei Wertpapieren, die nur
an einem Tag oder nur wahrend einer Auslbungsfrist ausgetbt werden kdnnen, ist
jede Ausibungsmitteilung, die nicht spatestens bis zum in den Bedingungen
angegebenen spatesten Zeitpunkt eingegangen ist, unwirksam.

Werden die gemal3 den Bedingungen erforderlichen Nachweise nicht erbracht, kann
dies den Verlust der aufgrund der Wertpapiere andernfalls falligen Betrdge oder
Lieferungen oder des Anspruchs auf diese zur Folge haben. Potenzielle Erwerber
sollten die Bedingungen daraufhin Uberpriifen, ob und in welcher Weise derartige
Bestimmungen fir die Wertpapiere gelten.

Wertpapiere, die nicht gemalR den Bedingungen ausgelbt werden, verfallen.
Potenzielle Erwerber sollten die Bedingungen daraufhin Gberprifen, ob fur die
Wertpapiere eine automatische Austbung vorgesehen ist und wann und wie
eine Auslbungsmitteilung als glltig zugegangen betrachtet wird.

Zeitliche Verzdgerung nach der Austibung

Erfolgt die Abwicklung der Wertpapiere durch Barausgleich, kann es bei ihrer
Austibung insofern zu einer zeitlichen Verzégerung kommen, als der Zeitpunkt der
Auslibung und der Zeitpunkt der Bestimmung des jeweiligen Barbetrags in Bezug auf
eine solche Auslibung nicht zusammenfallen. Jede derartige Verzégerung zwischen
Auslibung und Bestimmung des Barbetrags wird in den Bedingungen angegeben.
Eine solche Verzégerung kdnnte sich allerdings deutlich verlangern, insbesondere im
Falle einer Verzdgerung bei der Austibung solcher Wertpapiere mit Barausgleich, die
durch eine Tageshdchstbegrenzung fur die Ausiibung, wie nachstehend beschrieben,
oder durch Feststellung einer Marktstorung zum jeweiligen Zeitpunkt durch die
Berechungsstelle, wie nachstehend beschrieben, entsteht. Der jeweilige
Barausgleichsbetrag kdnnte sich durch diese Verzégerung erhéhen oder verringern.

Potenzielle Erwerber sollten die Bedingungen daraufhin Uberprifen, ob und in
welcher Weise derartige Bestimmungen fur die Wertpapiere gelten.

Zeitliche Verzdgerung nach der Austibung

Erfolgt die Abwicklung der Wertpapiere durch Barausgleich, kann es bei ihrer
Auslibung insofern zu einer zeitlichen Verzégerung kommen, als der Zeitpunkt der
Ausuibung und der Zeitpunkt der Bestimmung des jeweiligen Barbetrags in Bezug auf
eine solche Austibung nicht zusammenfallen. Jede derartige Verzégerung zwischen
Ausuibung und Bestimmung des Barbetrags wird in den Bedingungen angegeben.
Eine solche Verzégerung kdnnte sich allerdings deutlich verlangern, insbesondere im
Falle einer Verzdgerung bei der Austibung solcher Wertpapiere mit Barausgleich, die
durch eine Tageshdchstbegrenzung fur die Ausiibung, wie nachstehend beschrieben,
oder durch Feststellung einer Marktstorung zum jeweiligen Zeitpunkt durch die
Berechungsstelle, wie nachstehend beschrieben, entsteht. Der jeweilige
Barausgleichsbetrag kénnte sich durch diese Verzégerung erhéhen oder verringern.

Potenzielle Erwerber sollten die Bedingungen daraufhin Uberprifen, ob und in
welcher Weise derartige Bestimmungen fur die Wertpapiere gelten.
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Reoffer-Preis

Die Emittentin kann mit verschiedenen Finanzinstituten und anderen Intermediéren,
die von der Emittentin bestimmt werden (zusammen die "Verkaufsstellen"),
Vertriebsvereinbarungen treffen. Die Verkaufsstellen verpflichten sich, vorbehaltlich
der Erflllung bestimmter Bedingungen, die Wertpapiere zu einem Preis zu zeichnen,
der dem Ausgabepreis entspricht oder unter diesem liegt. Die Verkaufsstellen haben
zugesichert, bestimmte Kosten im Zusammenhang mit der Emission der Wertpapiere
zu tragen. In Bezug auf alle im Umlauf befindlichen Wertpapiere kann bis
einschlieBlich zum Verfallstag eine regelmafRig an die Verkaufsstellen zahlbare
Geblhr zu entrichten sein, deren H6he von der Emittentin bestimmt wird. Die H6he
der Gebihr kann sich &ndern. Die Verkaufsstellen verpflichten sich, die
Verkaufsbheschrankungen einzuhalten, die im Dokument in der geltenden Fassung
aufgefuhrt sind und durch die in den jeweiligen Vertriebsvereinbarungen aufgefiihrten
zuséatzlichen Verkaufsbeschrdnkungen und die endguiltigen Bedingungen des
Prospekts erganzt werden.

Die Emittentin hat das Recht, das Angebot zur Zeichnung der Wertpapiere vor Ende
der Zeichnungsfrist zu beenden, wenn die Emittentin nach billigem Ermessen
feststellt, dass ein nachteiliges Marktumfeld, wie unter anderem erhdhte Aktienmarkt-
und Wechselkursvolatilitat, besteht.
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1.2

1.3

14

15

MARKTFAKTOREN
Marktfaktoren
Bewertung des Bezugsobjekts

Eine Anlage in die Wertpapiere ist mit Risiken in Bezug auf den Wert des
Bezugsobjekts verbunden. Der Wert des Bezugsobjekts kann im Zeitablauf
Schwankungen unterworfen sein; diese Wertschwankungen sind von einer Vielzahl
von Faktoren abhangig, wie z.B. Corporate Actions, volkswirtschaftliche Faktoren und
Spekulation.

Die historische Wertentwicklung des Bezugsobjekts bietet keine Gewahr fir die
zukunftige Wertentwicklung

Historische Werte bieten keine Gewahr fir die zukinftige Wertentwicklung des
Bezugsobjekts. Veranderungen im Wert des Bezugsobjekts beeinflussen den
Handelspreis des Wertpapiers, und es ist nicht vorhersehbar, ob der Wert des
Bezugsobjekts steigen oder fallen wird.

Die Berechnungsbasis flir den Stand des Bezugsobjekts kann sich im Zeitablauf
andern

Die Berechnungsbasis fir den Stand des Bezugsobjekts unterliegt Veranderungen
(wie in den Angaben zum Bezugsobjekt beschrieben), die den Marktwert der
Wertpapiere und damit die HoOhe des bei der Abwicklung zahlbaren
Barausgleichsbetrags beeinflussen kénnen.

Der Wert der Bestandteile des Bezugsobjekts beeinflusst dessen Wert

Der jeweilige Wert des Bezugsobjekts ergibt sich aus dem Wert seiner Bestandteile.
Veranderungen in der Zusammensetzung des Bezugsobjekts und Faktoren
(einschlief3lich der hier beschriebenen), die den Wert der Bestandteile beeinflussen
(kdnnen), beeinflussen den Wert des Bezugsobjekts und kdnnen darum die Rendite
einer Anlage in die Wertpapiere beeinflussen. Schwankungen im Wert eines
Bestandteils kdnnen durch Schwankungen im Wert eines anderen Bestandteils
ausgeglichen oder verstarkt werden. Historische Werte der Bestandteile bieten keine
Gewabhr fur ihre zuklnftige Wertentwicklung. Wird der Wert der Bestandteile in einer
anderen Wahrung bestimmt als der Wert des Bezugsobjekts, kdnnen Anleger einem
Wechselkursrisiko ausgesetzt sein.

Wechselkursrisiko

Potenzielle Anleger sollten sich dariiber im Klaren sein, dass mit der Anlage in die
Wertpapiere Risiken aufgrund schwankender Wechselkurse verbunden sein kénnen.
Zum Beispiel kann sich die Abwicklungswahrung der Wertpapiere von der
Heimatwéahrung des Anlegers oder der Wéahrung, in der ein Anleger Zahlungen zu
erhalten wiinscht, unterscheiden.

Wechselkurse zwischen Wahrungen werden durch verschiedene Faktoren von
Angebot und Nachfrage an den internationalen Devisenmaérkten bestimmt, die durch
volkswirtschaftliche Faktoren, Spekulationen und Eingriffe durch Zentralbanken und
Regierungsstellen oder andere politische Faktoren (einschlie3lich Devisenkontrollen
und -beschradnkungen) beeinflusst werden. Wechselkursschwankungen kdnnen
Auswirkungen auf den Wert der Wertpapiere und in Bezug auf diese zu zahlende
Betrége haben.
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1.6

Zinsrisiko

Eine Anlage in die Wertpapiere ist mit einem Zinsrisiko aufgrund von Schwankungen
der auf Einlagen in der Wéahrung der Wertpapiere zu zahlenden Zinsen verbunden.
Dies kann Auswirkungen auf den Marktwert der Wertpapiere haben.

Zinssatze werden durch verschiedene Faktoren von Angebot und Nachfrage an den
internationalen Geldmarkten bestimmt, die durch volkswirtschaftliche Faktoren,
Spekulationen und Eingriffe durch Zentralbanken und Regierungsstellen oder andere
politische Faktoren beeinflusst werden. Schwankungen in kurzfristigen oder
langfristigen Zinssatzen konnen den Wert der Wertpapiere beeinflussen.

Marktwert

Der Marktwert der Wertpapiere wahrend ihrer Laufzeit hdngt vorwiegend von dem
Wert des Bezugsobjekts wéhrend der Laufzeit der Wertpapiere ab. Allgemein gilt:
Sinkt der Wert des Bezugsobjekts und/oder besteht eine Markterwartung, dass der
Wert des Bezugsobjekts wahrend der Restlaufzeit der Wertpapiere bei im Ubrigen
gleichen Bedingungen sinken wird, wird der Marktwert der Wertpapiere
voraussichtlich sinken. Ebenso gilt: Steigt der Wert des Bezugsobjekts und/oder
besteht eine Markterwartung, dass der Wert des Bezugsobjekts wahrend der
Restlaufzeit der Wertpapiere bei im Ubrigen gleichen Bedingungen steigen wird, wird
der Marktwert der Wertpapiere unter normalen Umstanden ebenfalls steigen.

Dartber hinaus wird der Marktwert der Wertpapiere unter anderem durch Zinssétze,
potenzielle Dividenden- oder Zinszahlungen in Bezug auf das Bezugsobjekt,
Anderungen in der Methode zur Berechnung des Werts des Bezugsobjekts und
Markterwartungen in Bezug auf die zukinftige Wertentwicklung des Bezugsobjekts,
seine Zusammensetzung und die Wertpapiere beeinflusst.

Der Wert des Bezugsobjekts an irgendeinem Tag ergibt sich aus dem Wert seiner
Bestandteile am entsprechenden Tag. Veranderungen in der Zusammensetzung des
Bezugsobjekts und Faktoren (einschliel3lich der hier beschriebenen), die den Wert
der Bestandteile beeinflussen (kdnnen), beeinflussen den Wert des Bezugsobjekts
und kénnen darum die Rendite einer Anlage in die Wertpapiere beeinflussen.

Die Referenzwéahrung zur Bestimmung des Barausgleichsbetrags entspricht nicht der
Abwicklungswéahrung. Dementsprechend beinhaltet eine Anlage in die Wertpapiere
Wechselkursrisiken.

Absicherungsbezogene Aspekte

Erwerber, die die Wertpapiere zu Absicherungszwecken kaufen, gehen bestimmte
Risiken ein.

Potenzielle Erwerber, welche die Wertpapiere zu dem Zweck kaufen méchten, ihr
Risiko in Bezug auf das Bezugsobjekt abzusichern, sollten sich der Risiken einer
solchen Nutzung der Wertpapiere bewusst sein. Uber die Korrelation zwischen
Wertentwicklung der Wertpapiere und Wertentwicklung des Bezugsobjekts kénnen
keine verbindlichen Aussagen getroffen werden, und die Zusammensetzung des
Bezugsobjekts kann sich andern. Zudem kann es sich als unmdglich erweisen, die
Wertpapiere zu einem Preis zu verwerten, der direkt dem Wert des Bezugsobjekts
entspricht. Daher kdénnen in Bezug auf den Korrelationsgrad zwischen der Rendite
einer Anlage in die Wertpapiere und der Rendite einer Direktanlage in das
Bezugsobjekt keine verbindlichen Aussagen getroffen werden.

AbsicherungsmalRnahmen zum Zwecke der Risikobegrenzung in Bezug auf die
Wertpapiere haben eventuell nicht den gewilinschten Erfolg.
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Potenzielle llliquiditat der Wertpapiere

Es lasst sich nicht voraussagen, ob und inwieweit sich ein Sekundarmarkt fir die
Wertpapiere entwickelt, zu welchem Preis die Wertpapiere an diesem Sekundarmarkt
gehandelt werden und ob dieser Sekundarmarkt liquide sein wird oder nicht. Soweit
in diesem Dokument angegeben, wurden Antréage auf Notierung oder Zulassung zum
Handel an den angegebenen Boérsen oder Notierungssystemen gestellt. Sind die
Wertpapiere an einer Borse notiert oder zum Handel zugelassen, kann nicht
zugesichert werden, dass diese Notierung oder Zulassung zum Handel beibehalten
werden wird. Aus der Tatsache, dass die Wertpapiere in der genannten Art notiert
oder zum Handel zugelassen sind, folgt nicht zwangslaufig, dass hohere Liquiditat
vorliegt, als wenn dies nicht der Fall ware.

Sind die Wertpapiere an keiner Borse oder keinem Notierungssystem notiert oder an
keiner Borse oder keinem Notierungssystem zum Handel zugelassen, sind
Informationen Uber die Preise unter Umstadnden schwieriger zu beziehen und kann
die Liquiditat der Wertpapiere negativ beeinflusst werden. Die Liquiditat der
Wertpapiere kann auch durch Beschrankung des Kaufs und Verkaufs der
Wertpapiere in bestimmten Landern beeinflusst werden.

Die Emittentin ist berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, jederzeit Wertpapiere zu einem
beliebigen Kurs am offenen Markt oder aufgrund offentlichen Gebots oder
individuellen Vertrags zu erwerben. Alle derart erworbenen Wertpapiere kdnnen
gehalten, wiederverkauft oder zur Vernichtung eingereicht werden. Da die Emittentin
unter Umstanden der einzige Market-Maker fir die Wertpapiere ist, kann der
Sekundarmarkt eingeschrénkt sein. Je eingeschrankter der Sekundarmarkt ist, desto
schwieriger kann es fur die Glaubiger sein, den Wert der Wertpapiere vor der
Abwicklung zu realisieren.

Bonitat der Emittentin

Der Wert der Wertpapiere wird voraussichtlich teilweise durch die allgemeine
Beurteilung der Bonitéat der Emittentin durch die Anleger beeinflusst. Jede Minderung
der Bonitat der Emittentin kann zu einer Verringerung des Wertes der Wertpapiere
fuhren. Wird in Bezug auf die Emittentin ein Insolvenzverfahren eingeleitet, kann dies
zu RenditeeinbuBen fiir die Glaubiger fihren und ist in Bezug auf die
Wiedergewinnung eingesetzten Kapitals mit erheblichen Verzégerungen zu rechnen.
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E.

INTERESSENKONFLIKTE

Geschafte Uber das Bezugsobjekt oder den Referenzwert: Die Emittentin und mit ihr
verbundene Unternehmen kénnen gegebenenfalls an Geschéften Uber das Bezugsobjekt
oder den Referenzwert beteiligt sein, sowohl fur eigene Rechnung als auch fur Rechnung
von durch sie verwalteten Vermégen. Diese Geschéafte kdnnen positive oder negative
Auswirkungen auf den Wert des Bezugsobjekts bzw. den Wert des Referenzwerts und
damit auf den Wert der Wertpapiere haben. In diesem Abschnitt "Interessenkonflikte"
verwendete Verweise auf das Bezugsobjekt beinhalten gegebenenfalls alle seine
Bestandteile.

Auslbung anderer Funktionen: Die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen
konnen in Bezug auf die Wertpapiere auch eine andere Funktion ausitben, z.B. als
Berechnungsstelle, Zahl- und Verwaltungsstelle und/oder als Index-Sponsor. Eine solche
Funktion kann die Emittentin in die Lage versetzen, Uber die Zusammensetzung des
Bezugsobjekts zu bestimmen oder dessen Wert zu berechnen, was zu
Interessenskonflikten fuhren konnte, wenn von der Emittentin selbst oder einer
Konzerngesellschaft emittierte Wertpapiere oder andere Vermdgenswerte fir das
Bezugsobjekt ausgewahlt werden kdnnen, oder wenn die Emittentin zu dem Emittenten
in Frage kommender Wertpapiere oder Vermégenswerte in Geschaftsbeziehungen steht.

Emission weiterer derivativer Instrumente auf das Bezugsobjekt: Die Emittentin und mit
ihr verbundene Unternehmen konnen weitere derivative Instrumente auf das
Bezugsobjekt ausgeben; die Einfiihrung solcher mit den Wertpapieren im Wettbewerb
stehender Produkte kann sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken.

Vornahme von Absicherungsgeschéften: Die Emittentin kann einen Teil der oder die
gesamten Erlose aus dem Verkauf der Wertpapiere flr Absicherungsgeschéfte
verwenden. Die Emittentin ist der Ansicht, dass solche AbsicherungsmalRnahmen unter
normalen Umstanden keinen wesentlichen Einfluss auf den Wert der Wertpapiere haben
werden. Es kann jedoch keine Zusicherung dahingehend abgegeben werden, dass die
Absicherungsgeschéfte der Emittentin keine Auswirkungen auf den Wert der Wertpapiere
haben werden. Der Wert der Wertpapiere kann insbesondere durch die Auflésung eines
Teils der oder aller Hedging-Positionen (i) zum oder um den Zeitpunkt der Falligkeit oder
des Verfalls der Wertpapiere, oder (ii) wenn die Wertpapiere mit einem Knock-Out-,
Knock-In- oder einem &hnlichen Merkmal ausgestattet sind, zu dem Zeitpunkt, zu dem
der Kurs oder Wert des Bezugsobjekts sich dem jeweiligen fur das Knock-Out-, Knock-In-
oder sonstige Merkmal relevanten Kurs oder Wert nahert, beeinflusst werden.

Ausgabepreis: Im Ausgabepreis fur die Wertpapiere kann, gegebenenfalls zusatzlich zu
festgesetzten Ausgabeaufschlagen, Verwaltungs- oder anderen Entgelten, ein flr den
Anleger nicht erkennbarer Aufschlag auf den urspringlichen mathematischen (“fairen”)
Wert der Wertpapiere enthalten sein. Diese Marge wird von der Emittentin nach ihrem
freien Ermessen festgesetzt und kann sich von den Aufschlagen unterscheiden, die
andere Emittenten fur vergleichbare Wertpapiere erheben.

Handeln als Market-Maker fir die Wertpapiere: Die Emittentin, oder eine von ihr
beauftragte Stelle, kann fir die Wertpapiere als Market-Maker auftreten. Durch ein
solches "Market-Making" wird die Emittentin oder die beauftragte Stelle den Preis der
Wertpapiere mal3geblich selbst bestimmen. Dabei werden die von dem Market-Maker
gestellten Kurse normalerweise nicht den Kursen entsprechen, die sich ohne solches
Market-Making und in einem liquiden Markt gebildet hatten.

Zu den Umstanden, auf deren Grundlage der Market-Maker im Sekundarmarkt die
gestellten Geld- und Briefkurse festlegt, gehtren insbesondere der faire Wert der
Wertpapiere, der unter anderem von dem Wert des Bezugsobjekt abhangt, sowie die
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vom Market-Maker angestrebte Spanne zwischen Geld- und Briefkursen. Beriicksichtigt
werden dartber hinaus regelmaRig ein fur die Wertpapiere urspriinglich erhobener
Ausgabeaufschlag und etwaige bei Falligkeit der Wertpapiere vom Auszahlungsbetrag
abzuziehende Entgelte oder Kosten (u.a. Verwaltungs-, Transaktions- oder vergleichbare
Gebuhren nach MalRgabe der Produktbedingungen). Einfluss auf die Preisstellung im
Sekundarmarkt haben des Weiteren beispielsweise eine im Ausgabepreis fur die
Wertpapiere enthaltene Marge (vgl. oben unter 5.) und die fir das Bezugsobjekt oder
dessen Bestandteile gezahlten oder erwarteten Dividenden oder sonstigen Ertrage, wenn
diese nach der Ausgestaltung der Wertpapiere wirtschaftlich der Emittentin zustehen.

Die Spanne zwischen Geld- und Briefkursen setzt der Market-Maker abhangig von
Angebot und Nachfrage fir die Wertpapiere und bestimmten Ertragsgesichtspunkten
fest.

Bestimmte Kosten wie beispielsweise nach Mal3gabe der Produktbedingungen erhobene
Verwaltungsentgelte werden bei der Preisstellung vielfach nicht gleichmaRig verteilt Gber
die Laufzeit der Wertpapiere (pro rata temporis) preismindernd in Abzug gebracht,
sondern bereits zu einem im Ermessen des Market-Maker stehenden friiheren Zeitpunkt
vollstdndig vom fairen Wert der Wertpapiere abgezogen. Entsprechendes gilt fir eine im
Ausgabepreis flir die Wertpapiere gegebenenfalls enthaltene Marge sowie fur Dividenden
und sonstige Ertrdge des Bezugsobjekts, die nach der Ausgestaltung des Wertpapiers
wirtschaftlich der Emittentin zustehen. Diese werden oft nicht erst dann preismindernd in
Abzug gebracht, wenn das Bezugsobjekt oder dessen Bestandteile "ex-Dividende"
gehandelt werden, sondern bereits zu einem friheren Zeitpunkt der Laufzeit, und zwar
auf Grundlage der fir die gesamte Laufzeit oder einen bestimmten Zeitabschnitt
erwarteten Dividenden. Die Geschwindigkeit dieses Abzugs héngt dabei unter anderem
von der Hohe etwaiger Netto-Ruckflisse der Wertpapiere an den Market-Maker ab.

Die von dem Market-Maker gestellten Kurse kénnen dementsprechend erheblich von
dem fairen bzw. dem aufgrund der oben genannten Faktoren wirtschaftlich zu
erwartenden Wert der Wertpapiere zum jeweiligen Zeitpunkt abweichen. Dartiber hinaus
kann der Market-Maker die Methodik, nach der er die gestellten Kurse festsetzt, jederzeit
abéndern, z.B. die Spanne zwischen Geld- und Briefkursen vergrél3ern oder verringern.

Handeln als Market-Maker fur das Bezugsobjekt: Die Emittentin kann in bestimmten
Fallen als Market-Maker fir das Bezugsobjekt auftreten, insbesondere dann, wenn die
Emittentin auch das Bezugsobjekt begeben hat. Durch solches Market-Making wird die
Emittentin den Preis des Bezugsobjekts mafigeblich selbst bestimmen und damit den
Wert der Wertpapiere beeinflussen. Die von der Emittentin in ihrer Funktion als Market-
Maker gestellten Kurse werden nicht immer den Kursen entsprechen, die sich ohne
solches Market-Making und in einem liquiden Markt gebildet hatten.

Emittentin als Konsortialmitglied fir Emittenten des Bezugsobjekts oder in &ahnlicher
Funktion: Die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen kdénnen in Verbindung mit
kinftigen Angeboten des Bezugsobjekts auch als Konsortialmitglieder fungieren oder als
Finanzberater des Emittenten eines Bezugsobjekts oder als Geschéftsbank fur den
Emittenten eines Bezugsobjekts fungieren. Tatigkeiten der genannten Art kdnnen
bestimmte Interessenkonflikte mit sich bringen und sich auf den Wert der Wertpapiere
auswirken.
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9. Erhalt von nicht-6ffentlichen Informationen: Die Emittentin und/oder mit ihr verbundene
Unternehmen kénnen nicht-offentliche Informationen Uber das Bezugsobjekt erhalten, zu
deren Offenlegung gegentber den Glaubigern die Emittentin oder deren verbundene
Unternehmen nicht verpflichtet sind. Weiterhin kénnen ein oder mehrere verbundene
Unternehmen der Emittentin Research zu dem Bezugsobjekt veroffentlichen. Derartige
Tatigkeiten konnen Interessenkonflikte mit sich bringen und sich auf den Wert der
Wertpapiere auswirken.
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M. ALLGEMEINE HINWEISE ZUM BASISPROSPEKT
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A. VERANTWORTLICHE PERSONEN — WICHTIGER HINWEIS

Die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main tragt die Verantwortung fir die in diesem
Dokument enthaltenen Angaben und erklart, dass diese ihres Wissens richtig sind und
keine wesentlichen Umstande ausgelassen wurden.

Handler, Vertriebspersonal oder andere Personen sind nicht befugt, im
Zusammenhang mit dem Angebot oder Verkauf der Wertpapiere andere als die in
diesem Dokument enthaltenen Angaben zu machen oder Zusicherungen abzugeben.
Falls solche Angaben gemacht oder Zusicherungen abgegeben wurden, kénnen sie
nicht als von der Emittentin oder einer Zahl- und Verwaltungsstelle genehmigt
angesehen werden. Dieses Dokument und etwaige sonstige Angaben Uber die
Wertpapiere sind nicht als Grundlage einer Bonitatsprifung oder sonstigen
Bewertung gedacht und sollten nicht als Empfehlung der Emittentin an den jeweiligen
Empfanger angesehen werden, die angebotenen Wertpapiere zu erwerben. Anleger,
die den Kauf der Wertpapiere beabsichtigen, sollten eine eigene unabhangige Prufung
der mit einer Anlage in die Wertpapiere verbundenen Risiken vornehmen. Weder
dieses Dokument noch andere Angaben uber die Wertpapiere stellen ein Angebot (im
zivilrechtlichen Sinne) seitens oder im Namen der Emittentin oder anderer Personen
zur Zeichnung oder zum Kauf der Wertpapiere dar, d.h. ein Zeichnungs- oder
Kaufvertrag Uber die Wertpapiere wird nicht durch eine einseitige Erklarung seitens
oder im Namen des Zeichnenden oder Kéufers wirksam abgeschlossen.

Die Aushéandigung dieses Prospekts und das Angebot der Wertpapiere kdénnen in
bestimmten Landern durch Rechtsvorschriften eingeschrénkt sein. Die Emittentin gibt
keine Zusicherung Uber die Rechtmaligkeit der Verbreitung dieses Dokuments oder
des Angebots der Wertpapiere in irgendeinem Land nach den dort geltenden
Registrierungs- und sonstigen Bestimmungen oder geltenden Ausnahmeregelungen
und dbernimmt keine Verantwortung dafir, dass eine Verbreitung des Dokuments
oder ein Angebot ermdglicht werden. In keinem Land didrfen demgemaR die
Wertpapiere direkt oder indirekt angeboten oder verkauft oder dieses Dokument,
irgendwelche Werbung oder sonstige Verkaufsunterlagen verbreitet oder
veroffentlicht werden, es sei denn in Ubereinstimmung mit den jeweils geltenden
rechtlichen Vorschriften. Personen, die im Besitz dieses Dokuments sind, missen
sich Uber die geltenden Beschrankungen informieren und diese einhalten. Erganzend
wird auf die "Allgemeinen Verkaufs- und Ubertragungsbeschrankungen” in Abschnitt
"Allgemeine Emissionsbedingungen” und die Zusatzinformationen in Abschnitt
"Landerspezifische Angaben” dieses Dokuments verwiesen.

Eine Registrierung der Wertpapiere gemafR dem United States Securities Act von 1933
in der geltenden Fassung ist nicht erfolgt, wird nicht erfolgen und ist nicht
erforderlich. Die Wertpapiere dirfen nur Personen aul3erhalb der Vereinigten Staaten
angeboten oder an solche verkauft werden. Eine Beschreibung bestimmter Verkaufs-
und Ubertragungsbeschrankungen findet sich unter "Allgemeine Verkaufs- und
Ubertragungsbeschrankungen” in Abschnitt ,Allgemeine Informationen* dieses
Dokuments.

Dieses Dokument enthélt zukunftsgerichtete Aussagen. Zukunftsgerichtete Aussagen
sind Aussagen, bei denen es sich nicht um historisch belegte Tatsachen handelt, so
u.a. subjektive Einschatzungen und Erwartungen. Alle Aussagen in diesem Dokument,
bei denen es sich um Absichtsbekundungen, Einschatzungen, Erwartungen oder
Vorhersagen handelt (einschliel3lich der zugrunde liegenden Annahmen) sind
zukunftsgerichtete Aussagen. Diese Aussagen basieren auf Planungen, Schatzungen
und Prognosen, die der Geschéftsleitung der Deutschen Bank zum aktuellen Zeitpunkt
vorliegen. Zukunftsgerichtete Aussagen gelten daher nur fir den Zeitpunkt, an dem
sie abgegeben werden, und wir ibernehmen keine Verpflichtung, solche Aussagen auf
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der Grundlage neuer Informationen oder zukinftiger Ereignisse o&ffentlich zu
aktualisieren. Zukunftsgerichtete Aussagen sind grundsétzlich mit Risiken und
Unsicherheiten behaftet. Eine Vielzahl von Faktoren kann daher dazu fuhren, dass die
von der Emittentin oder mit Wertpapieren erzielten Ergebnisse erheblich von den in
zukunftsgerichteten Aussagen vorhergesagten abweichen.
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B. FORM DES DOKUMENTS - VEROFFENTLICHUNG

Dieses Dokument stellt eine vervollstandigte Fassung eines Basisprospekts (der
"Basisprospekt”) gemaf Art. 5 (IV) der Prospektrichtlinie (Richtlinie 2003/71/EG) dar, wie
sie durch die jeweiligen Bestimmungen der EU-Mitgliedsstaaten in Verbindung mit
Verordnung Nr. 809/2004 der Europaischen Kommission implementiert worden ist (in
Deutschland § 6 Wertpapierprospektgesetz vom 22. Juli 2005). Der Basisprospekt enthlt als
solcher keine Informationen, die zum Zeitpunkt der Billigung des Basisprospektes noch nicht
bekannt waren und die ausschlieBlich zum Zeitpunkt der jeweiligen Emission der
Wertpapiere im Rahmen des Basisprospekis bestimmt werden konnen ("Endgultige
Bedingungen").

Bei jeder Emission von Wertpapieren im Rahmen des Basisprospekts werden die
Endgultigen Bedingungen in der Weise verdffentlicht, dass die in diesem Dokument
enthaltenen Informationen nochmals wiedergegeben und durch die jeweiligen Endgultigen
Bedingungen ergéanzt werden. Das Dokument wurde in einer deutschen Fassung
vertffentlicht. Des Weiteren kdnnen der Basisprospekt und die Endgiltigen Bedingungen,
oder die Zusammenfassung und mdglicherweise andere Teile beider Dokumente, auch in
anderen Sprachen veroffentlicht worden sein. Anleger, die Informationen in anderen
Sprachen als Englisch und Deutsch wiinschen, sollten nicht nur das Dokument sorgfaltig
lesen, das eine Ubersetzung der Zusammenfassung in der Fassung des Basisprospekts
(und moéglicherweise anderer Teile des Basisprospekts) enthalt, sondern auch jenes, das
eine Ubersetzung der Zusammenfassung in der Version der Endgultigen Bedingungen (und
maoglicherweise anderer Teile der Endgtiltigen Bedingungen) enthélt.

Der Basisprospekt ist zusammen mit seinen Ubersetzungen, oder Ubersetzungen der
Zusammenfassung, auf der frei zugénglichen Internetseite der Emittentin (www.x-
markets.db.com) verdffentlicht. Zusatzlich sind der Basisprospekt und alle Dokumente, die
durch Verweis einbezogen wurden, am eingetragenen Sitz der Emittentin, Deutsche Bank
AG, CIB, GME X-markets, GroRe Gallusstr. 10-14, 60311 Frankfurt am Main kostenlos
erhéltlich.

Samtliche Endgiiltigen Bedingungen werden zusammen mit inren Ubersetzungen, oder den
Ubersetzungen der Zusammenfassung in der Fassung der jeweiligen Endgiltigen
Bedingungen, auf der frei zuganglichen Internetseite der Emittentin (www.x-markets.db.com)
veroffentlicht. Diese Dokumente sind darliber hinaus am eingetragenen Sitz der Emittentin
erhaltlich.

Die Jahresabschlisse fur die Jahre 2006 und 2007 sowie die Zwischenberichte sind auf der
frei zuganglichen Interseite der Emittentin (www.db.com) erhdltlich. Die Jahresabschliisse fir
die Jahre 2006 und 2007 sind dartiber hinaus in dem Registrierungsformular der Deutsche
Bank AG enthalten, das (i) durch Bezugnahme Bestandteil dieses Dokuments ist und (ii) auf
der Internetseite der Emittentin erhaltlich ist.

32



C. HINWEISE FUR ANLEGER ZUR VERWENDUNG DES BASISPROSPEKTS
1. Allgemeine Hinweise

Der von der Emittentin veréffentlichte Basisprospekt enthélt Informationen zu Wertpapieren
der Produktkategorie Optionsscheine sowie einer Vielzahl von Produkttypen innerhalb dieser
Kategorie mit im Einzelnen unterschiedlichen wirtschaftlichen Bedingungen, die unter dem
Basisprospekt emittiert werden kénnen (eine Ubersicht tiber die erfassten Wertapapiere wird
nachfolgend unter 3. gegeben).

Ein Basisprospekt enthalt grundsatzlich noch nicht alle Informationen, die fir eine
Anlageentscheidung notwendig sind, da die Ausgestaltung des jeweiligen Wertpapiers
zeitnah unmittelbar vor dem Beginn seines Angebots und nicht bereits bei der
Veroffentlichung des Basisprospektes erfolgt. Der Basisprospekt stellt daher eine
Zusammenstellung der Ausgestaltungsmoglichkeiten der Wertpapiere dar, die unter diesem
Basisprospekt emittiert werden kénnen.

Anleger, die sich an Hand des Basisprospekts Uber Wertpapiere eines bestimmten Typs mit
bestimmten wirtschaftlichen Bedingungen informieren wollen, finden die daflir maR3geblichen
Angaben in dem Basisprospekt, wenn sie zum einen diejenigen Teile des Dokuments
studieren, die nicht zwischen bestimmten Wertpapiertypen und wirtschaftlichen Bedingungen
unterscheiden, und zum anderen in den Abschnitten, die Informationen speziell zu einzelnen
Wertpapiertypen und wirtschaftlichen Bedingungen enthalten, nur die Teile lesen, die gerade
fur den bestimmten Wertpapiertyp mit den zugrunde liegenden wirtschaftlichen Bedingungen
gelten. In den zuletzt bezeichneten Abschnitten des Dokuments zeigen eckige Klammern die
Teile an, die nur fur bestimmte Typen und wirtschaftliche Bedingungen gelten. Zu Beginn
dieser Teile legt eine in Kursivschrift gedruckte Anweisung ihren Anwendungsbereich fest.

In der Folge sollten Anleger, bevor sie den Basisprospekt lesen, erst das
Inhaltsverzeichnis zu diesem studieren. Dieses zeigt an, welche Abschnitte allgemeine
Informationen und welche spezielle Angaben zu bestimmten Wertpapiertypen und
wirtschaftlichen Bedingungen enthalten, und informiert Anleger jeweils Uber die
Anfangsseiten zu den einzelnen Abschnitten.

Eine Anlageentscheidung sollte aber in jedem Fall erst nach Studium der fur die
betreffenden Wertpapiere veroffentlichten endgultigen Bedingungen getroffen werden.
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2. Hinweise zu den Bedingungen der Wertpapiere

Die fur Wertpapiere, die unter dem Basisprospekt emittiert werden, mafigeblichen Rechte
und Pflichten folgen aus den jeweiligen Bedingungen der Wertpapiere. Diese gliedern sich
auf in Produktbedingungen, die fur jedes Wertpapier individuell ausgestaltet werden, sowie
Allgemeine Emissionsbedingungen, die Regelungen allgemeiner Art zu den von diesem
Basisprospekt abgedeckten Wertpapieren enthalten und in der in dem Basisprospekt
festgelegten Fassung fir alle Wertpapiere Anwendung finden.

Innerhalb der Produktbedingungen enthalt Produktbedingung 1 — Definitionen - fir das
jeweilige Wertpapier die fur die gesamten Produktbedingungen geltenden Definitionen
einzelner Begriffe. Als Definitionsteil sollte dieser Teil nur in Verbindung mit den dbrigen
Produktbedingungen gelesen werden, das heil3t, soweit in diesen definierte Begriffe
verwendet werden, sind diese jeweils in Produktbedingung 1 nachzuschlagen. Dabei sollten
Anleger nur das fur den Wertpapiertyp, fur den sie sich interessieren, geltende Muster und
dort nur die Teile studieren, die fur die von ihnen fur interessant gehaltenen wirtschaftlichen
Bedingungen wiedergeben (die, wie oben dargestellt, jeweils durch die Verwendung eckiger
Klammern mit entsprechenden Anweisungen angezeigt werden).

Produktbedingung 2 — Form - enthalt die fir Form und Ubertragbarkeit der Wertpapiere
relevanten Bestimmungen.

In Produktbedingung 3 — Anspriche und Verfahren - ist der Wertpapierinhabern unter
den Papieren zustehende Anspruch auf Zahlung eines Geldbetrages festgelegt. Dartber
hinaus enthalt Produktbedingung 3 Vorschriften zur Erforderlichkeit einer Auslibung der
Wertpapiere und gegebenenfalls zum Ausibungsverfahren sowie weitere Bestimmungen,
die damit oder dem Anspruch auf Zahlung in Zusammenhang stehen. Der Basisprospekt
enthalt verschiedene Muster fir Produktbedingung 3, die je nach Wertpapiertyp (siehe dazu
die Liste unter 3a)) und wirtschaftlichen Bedingungen des einzelnen Wertpapiers (d. h.
Ausubungserfordernis, Ausgestaltung, siehe dazu die Liste unter 3b)) anwendbar sind.
Anleger sollten nur das fur den Produkttyp und die wirtschaftlichen Bedingungen, fir die sie
sich interessieren, geltende Muster studieren.

Produktbedingung 4 — Anpassungsvorschriften - enthéalt Vorschriften fir den Fall des
Eintritts einer Marktstorung und Uber Anpassungen der Wertpapiere im Fall des Eintritts
bestimmter anderer Ereignisse. Der Basisprospekt enthalt verschiedene Muster fir
Produktbedingung 4, je nach Art des Bezugsobjekts, an das die Wertpapiere gebunden sind;
Anleger sollten nur das Muster zu der Art des Bezugsobjekts studieren, fir das sie sich
interessieren.

In Produktbedingung 5 — Anwendbares Recht und Gerichtsstand - sind das jeweils
anwendbare Recht, bei dem es sich entweder um deutsches oder um englisches Recht
handeln kann, sowie der Gerichtsstand festgelegt.
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3. Von dem Basisprospekt erfasster Wertpapiertyp und -arten sowie wirtschaftliche

Bedingungen

Die Kategorie und Typ von Wertpapieren, die unter dem Basisprospekt begeben werden
kénnen, sowie die dabei jeweils moglichen wirtschaftlichen Bedingungen kénnen wie folgt
zusammengefasst werden:

a) Wertpapiertyp und —arten:

Von dem Basisprospekt erfasst werden:

Zertifikate:

[Kindbare] [X-Perts] [Endlos-] [¢] [Quanto] Zertifikate — gebunden an ein einzelnes
Bezugsobjekt (d. h. das Bezugsobjekt besteht aus einem Vermdgenswert oder
einer anderen Referenzgrofle)

[Kindbare] [X-Perts] [Endlos-] [¢] Zertifikate — gebunden an einen Basket (d.h. das
Bezugsobjekt besteht aus einem Korb von Vermdgenswerten oder einer anderen
ReferenzgrofRe)

b) Wirtschaftliche Bedingungen:

Der Basisprospekt erlaubt Variaten abhangig von:

(i)

(ii)

(i)

der Art der Kindigung durch die Emittentin (besteht ein Kiindigungsrecht der
Emittentin oder nicht — hat die Emittentin das Recht zur vorzeitigen Kiindigung
der Wertpapiere)

der Art des zugrunde liegenden Vermdgenswerts (Aktien, Indizes,
Genussscheine nach Schweizer Recht, andere Wertpapiere, Fondsanteile,
Waren, Devisenkurse, Futures)

Abweichungen der Produkttypen in Bezug auf die Berechnung des
Barbetrags, Bewertungstage und andere wirtschaftliche Merkmale.
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D. BESTANDTEIL(E) DES DOKUMENTS (REGISTRIERUNGSFORMULAR DER
EMITTENTIN)

Folgendes Dokumente ist Bestandteil dieses Dokuments:

Dokument: Gebilligt durch:
Registrierungsformular der Deutsche Bank AG vom 29. April | Bundesanstalt fur
2008 Finanzdienstleistungsaufsicht
Enthalt alle gemall EU-Richtlinie 2003/71/EG erforderlichen (BaFin)
Angaben zur Emittentin: Von der BaFin am 30. April
- Verantwortliche Personen 2008 nach § 13 WpPG

gebilligt

- Abschlussprifer

- Risikofaktoren

- Geschaftsgeschichte und Geschéaftsentwicklung der Deutsche Bank AG
- Geschaftsuiberblick (einschlie3lich Haupttatigkeitsbereiche und Markte)
- Organisationsstruktur

- Trendinformationen

- Erklarung tber das Nichtvorliegen negativer Veranderungen in den
Aussichten der Deutsche Bank AG

- Verwaltungs-, Geschaftsfiihrungs-, und Aufsichtsorgane
- Angaben zu Hauptaktionare

- Finanzinformationen uber die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Deutsche Bank AG

- Konzernjahresabschluss der Deutsche Bank AG zum 31. Dezember
2007

- Konzernjahresabschluss der Deutsche Bank AG zum 31. Dezember
2006

- Priufung der Finanzinformationen
- Zwischenbericht der Deutsche Bank AG zum 31. Mérz 2008
- Gerichts- und Schiedsverfahren

- Wesentlicher Verdnderungen in der Finanzlage der Deutsche Bank
AG bzw. Erklarung uber Nichtvorliegen

- Wesentliche Vertrage

- Einsehbare Dokumente (einschlieR3lich Satzung)

Das oben genannte und durch Verweis einbezogene Dokument ist kostenlos am
eingetragenen Sitz der Emittentin erhaltlich.
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IV. ANGEBOTSBEDINGUNGEN

Anzahl der Wertpapiere

Es werden 1.000.000 Wertpapiere ausgegeben. Die tatsédchliche Anzahl der Wertpapiere
entspricht der Summe aller guiltigen Zeichnungsauftrage oder Auftrage, die bei der Emittentin
eingehen.

Der Angebotszeitraum
Das Angebot der Wertpapiere beginnt am 27. Juni 2008. Die Emittentin behalt sich das
Recht vor, die Anzahl der Wertpapiere, gleich aus welchem Grund, zu verringern.

Stornierung der Emission der Wertpapiere
Die Emittentin behélt sich das Recht vor, von der Emission der Wertpapiere, gleich aus
welchem Grund, Abstand zu nehmen.

Lieferung der Wertpapiere

Die Wertpapiere werden nach dem jeweils anwendbaren Recht und gegebenenfalls den
jeweils geltenden Vorschriften und Verfahren der Clearingstelle, in deren Unterlagen die
Ubertragung vermerkt wird, gegen Zahlung des Ausgabepreises geliefert. Anleger, die
Wertpapiere erwerben, erhalten deren Lieferung am Valutatag Uber ein Konto bei einem
Finanzinstitut, das Mitglied einer der entsprechenden Clearingstellen ist.

Borsennotierung

Es ist beantragt worden, die Wertpapiere zum Freiverkehr an der Frankfurter und Stuttgarter
Wertpapierborse, die kein geregelter Markt im Sinne der Richtlinie 2003/71/EG sind,
zuzulassen.

Die Zulassung der Wertpapiere zu einem regulierten Markt an einer Wertpapierbérse wurde
nicht beantragt.

Fortlaufende Informationen nach Begebung

Die Emittentin beabsichtigt nach der Begebung keine fortlaufenden Informationen im Hinblick
auf Vermdgenswerte, die ein Bezugsobjekt von unter diesem Programm begebenen
Schuldverschreibungen sind, zur Verfiigung zu stellen.
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V. ALLGEMEINE INFORMATIONEN
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A. ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUR BESTEUERUNG

1. Allgemeines

Erwerber und/oder Verk&ufer der Wertpapiere missen nach Mal3gabe des geltenden Rechts
und der Anwendungspraxis des Landes, in dem die Wertpapiere Ubertragen werden,
maoglicherweise zusatzlich zum Ausgabepreis oder Kaufpreis der Wertpapiere Stempelsteuer
sowie sonstige Abgaben zahlen.

Geschafte uber die Wertpapiere (einschlieRlich deren Erwerb, Ubertragung, Ausiibung,
Nichtausiibung oder Tilgung), das Auflaufen oder der Zufluss von Zinsen auf die Wertpapiere
und das Ableben eines Glaubigers der Wertpapiere kdnnen steuerliche Rechtsfolgen flr
Glaubiger und potenzielle Erwerber haben, die unter anderem von deren Steuerstatus
abhangen und unter anderem Stempelsteuer, Wertpapierumsatzsteuer, Einkommensteuer,
Kdrperschaftsteuer, Gewerbesteuer, Steuern auf VerauRerungsgewinne, Abzugsteuer,
Solidaritatszuschlag und Erbschaftsteuer ausldsen kdnnen.

Weitere Informationen zu steuerlichen Konsequenzen sind den entsprechenden
Landerspezifischen Angaben zu entnehmen.

Allen potenziellen Erwerbern von Wertpapieren wird dartiber hinaus empfohlen, Ziffer 6 der
Allgemeinen Emissionsbedingungen (Besteuerung) zu beachten.

Potenziellen Erwerbern der Wertpapiere wird geraten, ihre eigenen Steuerberater
hinsichtlich der steuerlichen Folgen von Geschaéften lber die Wertpapiere zu Rate zu
Ziehen.

2. Besteuerung in Luxemburg

Die folgende Zusammenfassung basiert auf den derzeit in Luxemburg geltenden Gesetzen,
ist jedoch nicht als Rechts- oder Steuerberatung zu verstehen. Potenzielle Anleger in die
Wertpapiere sollten daher in Bezug auf die Auswirkungen von in ihrem Land, auf lokaler
Ebene oder im Ausland fir sie geltenden Gesetzen, wie Luxemburger Steuergesetze, ihre
eigenen unabhéangigen Berater konsultieren.

(i) Nicht gebietsanséassige Glaubiger der Wertpapiere

Nach geltendem allgemeinem Luxemburger Steuerrecht wird weder auf Kapital- und
Zinszahlungen oder Pramien an nicht gebietsansassige Glaubiger der Wertpapiere noch auf
aufgelaufene, aber nicht gezahlte Zinsen aus den Wertpapieren noch bei Tilgung oder
Rickkauf der von nicht gebietsansassigen Glaubigern gehaltenen Wertpapiere eine
Quellensteuer erhoben.

Gemal den Luxemburger Gesetzen vom 21. Juni 2005 (die "Gesetze") zur Umsetzung der
Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 zur Besteuerung von Zinsertrdgen und
zur Ratifizierung der von Luxemburg und bestimmten abhangigen und assoziierten Gebieten
bestimmter EU-Mitgliedstaaten (die "Gebiete") unterzeichneten Vertrdge unterliegen
Zinszahlungen oder ahnliche Ertrdge, die von einer in Luxemburg errichteten Zahlstelle
unmittelbar zugunsten eines wirtschaftlichen Eigentimers, bei dem es sich um eine
natirliche Person handelt, oder einer in einem EU-Mitgliedstaat (aul3er Luxemburg) oder
einem der Gebiete ansdssigen bzw. errichteten Einrichtung (residual entity) im Sinne der
Gesetze vorgenommen bzw. gezahlt werden, der Quellensteuer, es sei denn, der jeweilige
Empfanger hat die jeweilige Zahlstelle ordnungsgemaf angewiesen, den Steuerbehdrden
seines Wohnsitz- bzw. Grindungslandes Informationen zu den jeweiligen Zinszahlungen
oder ahnlichen Ertragen zur Verfliigung zu stellen, oder der wirtschaftliche Eigentiimer, bei
dem es sich um eine natirliche Person handelt, hat eine von den Steuerbehdrden seines
Wohnsitzlandes ausgestellte Steuerbescheinigung im vorgeschriebenen Format an die
jeweilige Zahistelle Gbermittelt. Bei Anwendung der Quellensteuer wird diese im ersten
Dreijahreszeitraum ab dem 1. Juli 2005 zu einem Satz von 15%, im folgenden
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Dreijahreszeitraum zu einem Satz von 20% und danach zu einem Satz von 35% erhoben.
Die Verantwortung fiir die Einbehaltung der Quellensteuer obliegt der luxemburgischen
Zahlstelle. Zinszahlungen in Bezug auf die Wertpapiere, die den Gesetzen unterliegen,
werden derzeit mit einem Quellensteuersatz von 15% besteuert.

(ii) Gebietsansassige Glaubiger der Wertpapiere

Nach geltendem allgemeinem Luxemburger Steuerrecht wird weder auf Kapital- und
Zinszahlungen oder Pramien an in Luxemburg ansassige Glaubiger der Wertpapiere noch
auf aufgelaufene, aber nicht gezahlte Zinsen aus den Wertpapieren, noch bei Tilgung oder
Ruckkauf der von in Luxemburg anséssigen Glaubigern gehaltenen Wertpapiere eine
Quellensteuer erhoben.

Nach dem Luxemburger Gesetz vom 23. Dezember 2005 (das "Gesetz") unterliegen
Zinszahlungen oder ahnliche Ertrage, die von einer in Luxemburg errichteten Zahlstelle
unmittelbar zugunsten eines wirtschaftlichen Eigentimers, bei dem es sich um eine
natdrliche Person handelt und der in Luxemburg ansassig ist, vorgenommen bzw. gezahit
werden, einer Quellensteuer von 10%. Diese Quellensteuer wird vollstandig auf die
Einkommensteuer angerechnet, wenn der wirtschaftliche Eigentimer eine naturliche Person
ist, die im Rahmen der Verwaltung seines privaten Vermdgens handelt. Die Verantwortung
fur die Einbehaltung der Quellensteuer obliegt der luxemburgischen Zahistelle.
Zinszahlungen in Bezug auf die Wertpapiere, die dem Gesetz unterliegen, werden mit einem
Quellensteuersatz von 10% besteuert.

3. Stempel- und Abzugsteuer in Deutschland

Die folgenden Absatze, die lediglich einen allgemeinen Uberblick iber Stempel- und
Abzugsteuer geben sollen, beruhen auf der derzeitigen Gesetzgebung und der Praxis der
Steuerverwaltung in der Bundesrepublik Deutschland. Sie enthalten zusammenfassende
Hinweise auf nur bestimmte steuerrechtliche Gesichtspunkte, die fur die Wertpapiere von
Bedeutung sein kénnen, sollen aber keine umfassende Darstellung samtlicher steuerlicher
Aspekte sein, die fir die Entscheidung, die Wertpapiere zu erwerben, zu halten, zu
veraulRern oder einzuldsen, relevant sein kodnnten. Insbesondere behandelt diese
Zusammenfassung keine besonders gelagerten Sachverhalte oder Begleitumstande, die in
Bezug auf einen bestimmten Erwerber vorliegen mégen. Potenzielle Erwerber sollten im
Zweifel ihre eigenen Steuerberater hinsichtlich der steuerlichen Folgen des Erwerbs, des
Haltens, der Veraulierung, der Austbung, Nichtausiibung oder Einlésung der Wertpapiere
zu Rate ziehen.

Der Erwerb oder Verkauf eines Wertpapiers unterliegt keiner Stempel-, Umsatz- oder
ahnlichen Steuer oder Abgabe in Deutschland, und zwar ohne Ricksicht auf den Ort der
Begebung, Ausfertigung oder Aushandigung des Wertpapiers.

Etwaige Zinszahlungen, die von einer Zahl- und Verwaltungsstelle mit Geschéftsstelle in
Deutschland, einem Finanzinstitut in Deutschland, oder der Emittentin in Deutschland auf ein
Wertpapier an dessen Inhaber geleistet werden, kénnen einer Abzugsteuer unterliegen.
Néhere Ausfilhrungen zu den steuerlichen Folgen der Abzugssteuer in Deutschland sind den
entsprechenden Landerspezifischen Angaben zu entnehmen, die sorgfaltig gelesen werden
sollte.

4, Stempel- und Abzugsteuer im Vereinigten Kdénigreich

Die folgenden Absatze, die lediglich einen allgemeinen Uberblick tber Stempel- und
Abgabesteuer geben sollen, beruhen auf der derzeitigen Gesetzgebung und der Praxis der
Steuerverwaltung im Vereinigten Konigreich. Sie enthalten lediglich zusammenfassende
Hinweise auf bestimmte fir das Vereinigte Konigreich geltende steuerrechtliche
Gesichtspunkte, die fur die Wertpapiere von Bedeutung sein kdnnen, sollen aber keine
umfassende Darstellung samtlicher steuerlicher Aspekte sein, die fir die Entscheidung, die
Wertpapiere zu erwerben, zu halten, zu verauRern oder einzulésen, relevant sein kénnten.
Insbesondere behandelt diese Zusammenfassung keine besonders gelagerten Sachverhalte
oder Begleitumstande, die in Bezug auf einen bestimmten Erwerber vorliegen mdgen.
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Potenzielle Erwerber sollten im Zweifel ihre eigenen Steuerberater hinsichtlich der
steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens, der VerauBerung, der Ausibung,
Nichtaustibung oder Einldsung der Wertpapiere zu Rate ziehen.

Zusatzlich zu dem Kaufpreis fur das Wertpapier konnen fur den Erwerber eines Wertpapiers
Stempelsteuer oder andere Abgaben nach den Gesetzen und der Anwendungspraxis des
Erwerbslandes anfallen.

Potenzielle Erwerber der Wertpapiere sollten beachten, dass jedes Wertpapier der
Stempelsteuer im Vereinigten Konigreich unterliegt, die bei der Emission auf den Kaufpreis
oder den Wert des Wertpapiers erhoben wird. Die Globalurkunde wird jedoch auf3erhalb des
Vereinigten Konigreiches ausgefertigt und ausgehandigt und sollte, auRer zum Zwecke der
Rechtsverfolgung, nicht in das Vereinigte Konigreich eingefiihrt werden. Solange die
Globalurkunde aufRerhalb des Vereinigten Konigreiches gehalten wird, fallen keine
Stempelsteuern des Vereinigten Konigreiches und keine damit verbundenen Zinsen oder
Steuerzuschlage an. Wenn jedoch die Globalurkunde in das Vereinigte Kdnigreich eingefuhrt
wird (zum Beispiel zum Zwecke der Rechtsverfolgung), unterliegt sie der Stempelsteuer im
Vereinigten Konigreich (vorbehaltlich der Méglichkeit von Ausnahmen und Befreiungen).
Wenn die Globalurkunde aufRerhalb des Vereinigten Kdnigreiches ausgefertigt wurde und
dann in das Vereinigte Konigreich eingefiihrt und gestempelt wurde, fallen aul3erdem
zusatzlich zu der Stempelsteuer fur einen Zeitraum von 30 Tagen beginnend mit Ablauf des
30. Tages nach dem Tag der Ausfertigung der Globalurkunde bis zum Tag des Stempelns
Zinsen auf den Betrag in HOhe der nicht gezahlten Stempelsteuer an. Wenn die
Globalurkunde jedoch innerhalb dieses Zeitraumes von 30 Tagen ab Ausfertigung
gestempelt wurde, fallen keine Zinsen an. Es fallen auch keine Steuerzuschlége an, wenn
die Globalurkunde aufRerhalb des Vereinigten Kdnigreiches ausgefertigt und dann in das
Vereinigte Konigreich eingefiihrt und gestempelt wurde, wenn diese Globalurkunde innerhalb
von drei3ig Tagen nach Einfuhr in das Vereinigte Konigreich gestempelt wird. Wenn eine
Globalurkunde der Stempelsteuer im Vereinigten Kénigreich unterliegt, stellt sie nur dann ein
zuldssiges Beweismittel in Zivilverfahren (im Gegensatz zu Strafverfahren) dar, wenn sie
ordnungsgemaf gestempelt wurde.

Die vorstehenden Anmerkungen beziehen sich lediglich auf die Stempelsteuer des
Vereinigten Konigreiches, die bei der Emission anféllt.

Alle Zinszahlungen auf die Wertpapiere sowie ein Emissionsdisagio sowie Tilgungsbetrage
und Auslbungserlése, die auf die Wertpapiere gezahlt werden, unterliegen im Vereinigten
Kdnigreich keiner Abzugsteuer.
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B. ALLGEMEINE VERKAUFS- UND UBERTRAGUNGSBESCHRANKUNGEN

1. Allgemeines:

Die Aushandigung dieses Prospekts und das Angebot der Wertpapiere kénnen in
bestimmten Landern durch Rechtsvorschriften eingeschrankt sein. Personen, denen dieser
Prospekt ausgehandigt wurde, werden von der Emittentin hiermit aufgefordert, die jeweils
geltenden Einschrankungen zu tberpriifen und einzuhalten.

2. Vereinigte Staaten von Amerika

Die Wertpapiere wurden nicht und werden nicht unter dem United States Securities Act (der
"Securities Act") von 1933 in der geltenden Fassung registriert, und der Handel mit den
Wertpapieren wurde und wird nicht von der United States Commodity Futures Trading
Commission (die "CFTC") unter dem United States Commodity Exchange Act (der
"Commodity Exchange Act") genehmigt. Die Wertpapiere oder Anteile an diesen
Wertpapieren dirfen weder mittelbar noch unmittelbar zu irgendeinem Zeitpunkt in den
Vereinigten Staaten oder an oder fir Rechnung von US-Personen angeboten, verkauft,
weiterverkauft, geliefert oder gehandelt werden. In diesem Zusammenhang sind unter
"Vereinigte Staaten" die Vereinigten Staaten (die Staaten und District of Columbia), ihre
Territorien, Besitzungen und sonstigen Hoheitsgebiete zu verstehen und unter "US-
Personen" (i) natlrliche Personen mit Wohnsitz in den Vereinigten Staaten,
(ii) Korperschaften, Personengesellschaften und sonstige rechtliche Einheiten, die in oder
nach dem Recht der Vereinigten Staaten oder deren Gebietskorperschaften errichtet sind
bzw. ihre Hauptniederlassung in den Vereinigten Staaten haben, (iii) Nachlasse oder
Treuhandvermégen, die unabhangig von ihrer Einkommensquelle der US-
Bundeseinkommensteuer unterliegen, (iv) Treuhandvermdgen, soweit ein Gericht in den
Vereinigten Staaten die oberste Aufsicht Gber die Verwaltung des Treuhandvermdgens
austiben kann und soweit ein oder mehrere US-Treuhander zur maRRgeblichen Gestaltung
aller wichtigen Beschliisse des Treuhandvermdgens befugt sind, (v) Pensionsplane fir
Arbeitnehmer, Geschéftsfihrer oder Inhaber einer Kdrperschaft, Personengesellschaft oder
sonstigen rechtlichen Einheit im Sinne von (ii), (vi) zum Zweck der Erzielung hauptsachlich
passiver Einkiinfte existierende Rechtstrager, deren Anteile zu 10% oder mehr von Personen
im Sinne von (i) bis (v) gehalten werden, falls der Rechtstrdger hauptsachlich zur Anlage
durch diese Personen in einen Warenpool errichtet wurde, deren Betreiber von bestimmten
Auflagen nach Teil 4 der CFTC-Vorschriften befreit ist, weil dessen Teilnehmer keine US-
Personen sind, oder (vii) sonstige "US-Personen” im Sinne der Regulation S aufgrund des
Securities Act oder der aufgrund des Commaodity Exchange Act geltenden Vorschriften.

3. Europaischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf jeden Mitgliedstaat des Européischen Wirtschaftsraums, der die
Prospektrichtlinie umgesetzt hat (jeweils ein "Mal3geblicher Mitgliedstaat"), wurde bzw.
wird fir die Wertpapiere ab einschliel3lich dem Tag der Umsetzung der Prospektrichtlinie in
diesem Malgeblichen Mitgliedstaat (der "MafRgebliche Durchfihrungstag”) kein
oOffentliches Angebot unterbreitet. Unter folgenden Bedingungen konnen die Wertpapiere
jedoch ab einschliel3lich dem MalRgeblichen Durchfiihrungstag in dem Malgeblichen
Mitgliedstaat 6ffentlich angeboten werden:

(a) in dem Zeitraum ab dem Tag der Veroffentlichung dieses Basisprospekts in Bezug
auf diese Wertpapiere, der von den zustdndigen Behorden dieses Betreffenden
Mitgliedstaats gebilligt wurde bzw. in einem anderen Betreffenden Mitgliedstaat gebilligt und
die zusténdigen Behorde in diesem Betreffenden Mitgliedstaat unterrichtet wurde, jeweils in
Ubereinstimmung mit der Prospektrichtlinie, bis zu dem Tag, der 12 Monate nach dem Tag
der Veréffentlichung liegt;
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(b) an juristische Personen, die in Bezug auf ihre Tatigkeit auf den Finanzmarkten
zugelassen sind bzw. beaufsichtigt werden, oder, falls sie nicht zugelassen sind oder
beaufsichtigt werden, deren einziger Geschéaftszweck in der Wertpapieranlage besteht;

(© an juristische Personen, die laut ihrem letzten Jahresabschluss bzw. konsolidierten
Abschluss mindestens zwei der nachfolgenden Kriterien erfillen: (1) eine durchschnittliche
Beschaftigtenzahl im letzten Geschéftsjahr von mindestens 250, (2) eine
Gesamtbilanzsumme von Uber EUR 43.000.000 und (3) ein Jahresnettoumsatz von uber
EUR 50.000.000; oder

(d) unter anderen Umstanden, die eine Veroffentlichung eines Prospekts durch den
Emittenten gemal3 Artikel 3 der Prospektrichtlinie nicht erfordern.

Fur die Zwecke dieser Vorschrift bezeichnet der Ausdruck "6ffentliches Angebot von
Wertpapieren" in Bezug auf Wertpapiere in einem Betreffenden Mitgliedstaat eine Mitteilung
in jedweder Form und auf jedwede Art und Weise, die ausreichende Informationen Uber die
Angebotsbedingungen und die anzubietenden Wertpapiere enthélt, um einen Anleger in die
Lage zu versetzen, sich fur den Kauf oder die Zeichnung dieser Wertpapiere zu entscheiden,
insoweit eine MalRhahme zur Umsetzung der Prospektrichtlinie in diesem Mitgliedstaat zu
einer Abweichung fuihrt, und "Prospektrichtlinie" bezeichnet die Richtlinie 2003/71/EG und
umfasst die jeweiligen UmsetzungsmafRnahmen in dem Betreffenden Mitgliedstaat.

4. Vereinigtes Konigreich

(a) In Bezug auf Wertpapiere mit einer Laufzeit von unter einem Jahr gilt Folgendes: (i)
die Wertpapiere dirfen nur von Personen verkauft werden, deren gewohnliche
Geschaftstatigkeit darin besteht, im Rahmen ihres Geschaftszwecks Anlagen zu erwerben,
zu halten, zu verwalten oder zu veraufRern (als Auftraggeber oder Beauftragter), und (i)
diese Personen haben keine Wertpapiere angeboten oder verkauft und werden keine
Wertpapiere anbieten oder verkaufen, aul3er an Personen, deren gewdhnliche
Geschéftstatigkeit darin besteht, im Rahmen ihres Geschéaftszwecks Anlagen zu erwerben,
zu halten, zu verwalten oder zu verdufRern (als Auftraggeber oder Beauftragter), da die
Begebung der Wertpapiere andernfalls einen Verstol3 der Emittentin gegen Section 19 des
FSMA darstellen wirde;

(b) Eine Aufforderung zur Beteiligung an Anlageaktivitaten (im Sinne von Section 21 des
FSMA) wurde bzw. wird nur in Verbindung mit der Begebung oder dem Verkauf von
Wertpapieren unter Bedingungen, unter denen Section 21(1) des FSMA nicht auf die
Emittentin oder den Garantiegeber Anwendung findet, kommuniziert oder veranlasst; und

(© Alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA in Bezug auf alle Aktivitaten in
Verbindung mit Wertpapieren, die im oder vom Vereinigten Konigreich aus durchgefihrt
werden oder in die dieses anderweitig involviert ist, wurden bzw. werden eingehalten.
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C. ERLOSVERWENDUNG

Der Nettoerlos aus der Begebung von Wertpapieren, die in diesem Dokument dargestellt
werden, wird von der Emittentin fur ihre allgemeinen Unternehmenszwecke verwendet. Ein
erheblicher Teil des Erldses aus der Ausgabe bestimmter Schuldverschreibungen kann far
die Absicherung gegen Marktrisiken, die im Hinblick auf diese Schuldverschreibungen
bestehen, verwendet werden. Sofern die Erldse aus einer bestimmten Emission zu einem
besonderen Zweck verwendet werden, wird dies in den geltenden Endgultigen Bedingungen
angegeben.
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VI. INFORMATIONEN ZU DEN WERTPAPIEREN
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A. Wirtschaftliche Beschreibung

Die in diesem Abschnitt enthaltenen Informationen stellen eine allgemeine Beschreibung der
Wertpapiere dar. Eine genauere Erklarung enthalten die Abschnitte "Produktbedingungen”
und "Allgemeine Emissionsbedingungen" dieses Dokuments, die die rechtsverbindlichen
Bedingungen der Wertpapiere bilden und der Globalurkunde beigefiigt sind. Potenzielle
Anleger sollten die Produktbedingungen und Allgemeinen Emissionsbedingungen sorgfaltig
gelesen und verstanden haben, bevor sie in Bezug auf die Wertpapiere eine
Anlageentscheidung treffen. Die Produktbedingungen enthalten u.a. Angaben zu folgenden
Punkten:

e Wie und wann der Wert des Bezugsobjekts zum Zweck der Bewertung der Wertpapiere
bestimmt wird; und

e Wie der bei Félligkeit zu zahlende Barbetrag bzw. die zu liefernden festgelegten
Vermogensgegenstande bestimmt werden (und, unter anderem, ob ein Multiplikator
Anwendung findet).

Ausflhrlichere Definitionen der in dieser Wirtschaftlichen Beschreibung verwendeten
definierten Begriffe enthalten die "Produktbedingungen” dieses Dokuments.
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(@)

(b)

(€)

Die Emittentin kann im Rahmen ihres X-markets-Programms Wertpapiere begeben, die
sich auf Aktien und/oder Indizes und/oder Genussscheine nach Schweizer Recht
und/oder Andere Wertpapiere und/oder Fondsanteile und/oder Waren und/oder
Devisenkurse und/oder Futures beziehen.

Die Emittentin hat beschlossen, 1.000.000 X-Pert Zertifikate (die Wertpapiere)
bezogen auf einen Index zu den in diesem Dokument beschriebenen
Produktbedingungen und den in diesem Dokument beschriebenen allgemeinen
Emissionsbedingungen (zusammen mit den Produktbedingungen die Bedingungen
genannt) zu begeben. Verweise auf den Begriff Bezugsobjekte (bzw. Bezugsobjekt)
sind als Verweise auf den Basket bestehend aus Indizes zu verstehen.

Die Anlage in die Wertpapiere ist vergleichbar mit einer Direktanlage in das
Bezugsobjekt. Wie bei einer Direktanlage bieten die Wertpapiere eine Partizipation an
der Wertentwicklung des Bezugsobjekts bis zu einem festgelegten Bewertungstag.

Ein Unterschied zu einer Direktanlage in das Bezugsobjekt liegt im Verzicht der
Anleger auf das Recht, Dividenden, Zinsen oder ahnliche, in Bezug auf das
Bezugsobjekt zahlbare Betrdge zu erhalten.

Fur die Wertpapiere wurde kein bestimmter Falligkeitstag festgelegt. Dementsprechend
haben Anleger erst nach Ausiibung der Wertpapiere, die nur an einem der festgelegten
Austibungstage moglich ist, die oben dargelegten und nachstehend in Abschnitt (b)
néher beschriebenen Rechte.

Die Emittentin hat das Recht, die Wertpapiere wahrend der Kindigungsperiode zu
kindigen. In diesem Fall wird bei Barausgleich der Barausgleichsbetrag wie
nachstehend in Abschnitt (b) beschrieben auf Basis des Werts des Bezugsobjekts am
jeweiligen Tilgungstag bestimmt. Dementsprechend sollten sich Anleger nicht auf einen
bestimmten Bewertungstag in Bezug auf eine Austibung der Wertpapiere als Basis fur
die Berechnung ihrer Rendite auf die Wertpapiere verlassen.

Das Bezugsobijekt ist ein Index.

Die Wertpapiere verbriefen das Recht auf Auszahlung des Barausgleichsbetrags bei
Falligkeit, der dem Produkt aus (i) dem Schlussreferenzstand, d.h. dem Wert des
Bezugsobjekts an dem Bewertungstag und (ii) dem Multiplikator entspricht.

Der Multiplikator spiegelt den Wert des Bezugsobjekts am Basisbewertungstag wider.

Der Barausgleichsbetrag wird zum geltenden Wechselkurs in die Abwicklungswéhrung
umgerechnet.

Die Zahlung des Barausgleichsbetrags unterliegt dem Abzug bestimmter Steuern,
Abgaben und/oder Kosten.

Potenzielle Anleger sollten sich dartuber im Klaren sein, dass die Rendite ihrer Anlage
in die Wertpapiere von der Wertentwicklung des Bezugsobjekts abhéngt. Anleger, die
die Wertpapiere am Ausgabetag kaufen und diese Uber die gesamte Laufzeit halten,
erzielen eine positive Rendite auf den anfanglichen Anlagebetrag, wenn der
Schlussreferenzstand den Wert des Bezugsobjekts bei oder etwa bei Ausgabe der
Wertpapiere (bersteigt. Liegt der Schlussreferenzstand unter dem Wert des
Bezugsobjekts bei oder etwa bei Ausgabe der Wertpapiere, entsteht den Anlegern, die
die Wertpapiere am Ausgabetag gekauft haben und sie Uber die gesamte Laufzeit
halten, ein Verlust und dieser Verlust kann sich auf ihre gesamte anfangliche Anlage
erstrecken, wenn der Schlul3referenzstand, d.h. der Wert des Bezugsobjekts an dem
Bewertungstag null ist. Dementsprechend unterliegt eine Anlage in die Wertpapiere
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(d)

einer Anzahl von Risiken, zu denen u.a. ein ahnliches Marktrisiko wie das einer
Direktanlage in das Bezugsobjekt zahlt; und Anleger sollten sich entsprechend beraten
lassen.

Die Wertpapiere garantieren nicht das Recht auf Auszahlung eines bestimmten Betrags
oder Ruckzahlung des Ausgabepreises. Die Wertpapiere sehen keine andere Rendite
vor als die mogliche Zahlung des Barausgleichsbetrags bei Falligkeit.
Dementsprechend konnen Anleger nur dann eine positive Rendite auf ihren
anfanglichen Anlagebetrag erzielen, wenn der bei Abwicklung erhaltene
Barausgleichsbetrag, oder aber der Erlos aus dem Verkauf der Wertpapiere am
Sekundarmarkt wahrend der Laufzeit der Wertpapiere den urspringlich fur die
Wertpapiere gezahlten Betrag Ubersteigt. Anleger erhalten keine periodischen
Zahlungen in Bezug auf die Wertpapiere sowie keine von Zeit zu Zeit gezahlten
Betrage in Form von Zinsen oder sonstigen Ausschiittungen (z.B. Dividenden), die auf
oder in Bezug auf das Bezugsobjekt gezahlt werden, und haben keine Anspriiche
gegen den Emittenten des Bezugsobjekts, in Bezug auf Bestandteile des
Bezugsobjekts oder gegen den Emittenten dieser Bestandteile.

Der Marktwert der Wertpapiere wahrend ihrer Laufzeit hdngt vorwiegend von dem Wert
des Bezugsobjekts wahrend der Laufzeit der Wertpapiere ab. Allgemein gilt: Sinkt der
Wert des Bezugsobjekts und/oder besteht eine Markterwartung, dass der Wert des
Bezugsobjekts wahrend der Restlaufzeit der Wertpapiere bei im Ubrigen gleichen
Bedingungen sinken wird, wird der Marktwert der Wertpapiere voraussichtlich sinken.
Ebenso gilt: Steigt der Wert des Bezugsobjekts und/oder besteht eine Markterwartung,
dass der Wert des Bezugsobjekts wahrend der Restlaufzeit der Wertpapiere bei im
Ubrigen gleichen Bedingungen steigen wird, wird der Marktwert der Wertpapiere unter
normalen Umstanden ebenfalls steigen.

Dartber hinaus wird der Marktwert der Wertpapiere unter anderem durch Zinssatze,
potenzielle Dividenden- oder Zinszahlungen in Bezug auf das Bezugsobjekt,
Anderungen in der Methode zur Berechnung des Werts des Bezugsobjekts und
Markterwartungen in Bezug auf die zukinftige Wertentwicklung des Bezugsobjekts,
seine Zusammensetzung und die Wertpapiere beeinflusst.

Der Wert des Bezugsobjekts an irgendeinem Tag ergibt sich aus dem Wert seiner
Bestandteile am entsprechenden Tag. Veranderungen in der Zusammensetzung des
Bezugsobjekts und Faktoren (einschlie3lich der hier beschriebenen), die den Wert der
Bestandteile beeinflussen (kénnen), beeinflussen den Wert des Bezugsobjekts und
kénnen darum die Rendite einer Anlage in die Wertpapiere beeinflussen.

Die Referenzwdhrung zur Bestimmung des Barausgleichsbetrags entspricht nicht der
Abwicklungswahrung. Dementsprechend beinhaltet eine Anlage in die Wertpapiere
Wechselkursrisiken.

Daruiber hinaus unterliegen Anleger Wechselkursrisiken, wenn sich die
Abwicklungswahrung von der Heimatwahrung des Anlegers oder der Wahrung, in der
ein Anleger Zahlungen zu erhalten wiinscht, unterscheidet.

Sinkt der Marktwert der Wertpapiere nach dem Erwerb von Wertpapieren unter den
Kaufpreis fur diese Wertpapiere, sollten Anleger nicht darauf vertrauen, dass der
Marktwert der Wertpapiere wahrend der verbleibenden Laufzeit wieder auf oder Uber
den Kaufpreis steigt.
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B.

Bedingungen
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BEDINGUNGEN FUR X-PERT ZERTIFIKATE GEBUNDEN AN EIN EINZELNES
BEZUGSOBJEKT
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1. Produktbedingungen

Diese Produktbedingungen beziehen sich auf die Wertpapiere und sind im Zusammenhang
mit sowie vorbehaltlich der weiteren in diesem Dokument dargelegten Allgemeinen
Emissionsbedingungen zu verstehen. Die Produktbedingungen und die Allgemeinen
Emissionsbedingungen bilden zusammen die Bedingungen der Wertpapiere und sind der
Globalurkunde, die die Wertpapiere verbrieft, beigeflgt.
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Produktbedingung 1 - Definitionen

"Abwicklung" ist Barausgleich ("Barausgleich").

"Abwicklungsmitteilung” hat die in Ziffer 3.2 der Produktbedingungen angegebene
Bedeutung.

"Abwicklungstag" ist, in Bezug auf ein Wertpapier und dessen Ausiibungstag sowie dessen
Tilgungstag, der flnfte auf den jeweiligen Bewertungstag oder, falls es mehrere
Bewertungstage gibt, auf den jeweiligen letzten eingetretenen Bewertungstag folgende
Geschaftstag.

"Abwicklungswéhrung" ist Euro (,EUR").
"Ausgabetag" ist der 27. Juni 2008.

"Auslibungsfrist” ist der mit dem 27. Juni 2008 beginnende (und diesen Tag
ausschlie3ende) Zeitraum.

"Auslbungstag” ist, vorbehaltlich Ziffer 3 der Produktbedingungen, jeweils der letzte
Geschaftstag im Januar, April, Juli und Oktober wahrend der Ausibungsfrist.

"Austbungsmitteilung" ist die in Ziffer 3 der Produktbedingungen beschriebene Mitteilung.

"Barausgleichsbetrag"” ist, in Bezug auf jedes Wertpapier, ein von der Berechnungsstelle
bestimmter Betrag der dem Produkt aus dem Schlussreferenzstand und dem Multiplikator
entspricht,

als Formel:
Schlussreferenzstand x Multiplikator

Der Barausgleichsbetrag wird zum Wechselkurs am Bewertungstag oder, wenn dieser Tag
kein Geschaftstag ist, dem unmittelbar folgenden Tag, der ein Geschéftstag ist, in die
Abwicklungswahrung umgerechnet.

Der Barausgleichsbetrag wird auf zwei Dezimalstellen in der Abwicklungswahrung gerundet,
wobei 0,005 abgerundet wird.

"Beendigungstag" ist

(@) wenn der Glaubiger gemaR Ziffer 3 der Produktbedingungen das Wertpapier
ausgelbt hat oder das Wertpapier als ausgelbt gilt, der entsprechende
Auslibungstag,

(b) wenn die Emittentin die Wertpapiere gemald Ziffer 3 der Produktbedingungen
gekindigt hat, der Tilgungstag,

wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmit.

"Berechnungsstelle" ist, vorbehaltlich der Bestimmungen in Ziffer5 der Allgemeinen
Emissionsbedingungen, die Emittentin.

"Bewertungstag" ist der jeweilige Beendigungstag oder, falls dieser Tag kein Handelstag ist,
der néchstfolgende Handelstag, wenn nicht nach Auffassung der Berechnungsstelle an
diesem Tag eine Marktstorung eingetreten ist. Liegt an diesem Tag eine Marktstorung vor, ist
der Bewertungstag der nachstfolgende Handelstag, an dem keine Marktstérung mehr
besteht. Ist der nachstfolgende Handelstag ohne Marktstérung nicht bis zum achten
Handelstag eingetreten, der auf den Tag, der ohne das Eintreten einer Marktstorung
urspringlich der Bewertungstag gewesen ware, unmittelbar folgt, dann (a) gilt dieser achte
Handelstag ungeachtet der Marktstérung als Bewertungstag und (b) bestimmt die
Berechnungsstelle den Referenzstand fir den Bewertungstag, indem sie den Preis oder
Stand, den das Bezugsobjekt an diesem achten Handelstag ohne den Eintritt einer
Marktstorung gehabt hatte, unter Berlicksichtigung der zu diesem Zeitpunkt herrschenden
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Marktbedingungen, des zuletzt gemeldeten, veroffentlichten oder notierten Standes oder
Preises des Bezugsobjekts und gegebenenfalls jedes einzelnen im Bezugsobjekt
enthaltenen Wertpapiers sowie weiterer ihrer Ansicht nach maf3geblicher Faktoren bestimmt.

"Bezugsobjekt" ist der folgende Index des Sponsors oder der Emittentin des Bezugsobjekts,
wie (gegebenenfalls) unter ,Referenzstelle” in der folgenden Tabelle festgelegt:

Art des Bezeichnung des Sponsor oder Referenzstelle
Bezugsobjekts | Bezugsobjekts Emittent des
Bezugsobjekts
Index ShortDAX Deutsche Borse AG |Deutsche  Boérse  AG,
Exchange Electronic
(Performance Index) Trading (XETRA)

"Clearingstelle" ist die Clearstream Banking AG, Neue BérsenstralRe 1, 60487 Frankfurt am
Main, Deutschland, und die bzw. das von der Emittentin akzeptierte(n) und den Glaubigern
gemal Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen bekannt gegebene(n) zusatzliche(n)
oder andere(n) Clearingstelle(n) oder Clearingsystem(e) (jeweils eine "Clearingstelle" und
zusammen die "Clearingstellen”, wobei dieser Begriff einen Unterverwahrer einschlief3t, der
die Globalurkunde fir die Clearingstelle verwahrt).

"Emittentin" ist die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main.

"Geschaftstag" ist ein Tag (aul3er Samstag und Sonntag), an dem Geschéaftsbanken und
Devisenmarkte in Frankfurt am Main und Sydney Zahlungen abwickeln und fir den
Geschaftsverkehr (einschlie3lich Handel mit Devisen und Fremdwahrungseinlagen) gedffnet
sind und an dem jede Clearingstelle fur den Geschéaftsverkehr getffnet ist, und
gegebenenfalls fir Zwecke des Zahlungsverkehrs in Euro ein Tag, an dem das Trans-
European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer (TARGET)-System in
Betrieb ist.

"Glaubigerauslagen” sind samtliche in Bezug auf ein Wertpapier anfallende Steuern,
Abgaben und/oder Kosten, einschlieBlich gegebenenfalls anfallender Depotgebihren,
Transaktions- oder Ausiibungskosten, Stempelsteuern, Wertpapierumsatzsteuer, Emissions-
, Zulassungs-, Verkehrs- und/oder sonstiger Steuern oder Abgaben in Verbindung mit (a) der
Austibung des jeweiligen Wertpapiers und/oder (b) einer Zahlung und/oder Lieferung, die bei
der Austbung oder anderweitig bezliglich dieses Wertpapiers fallig wird.

"Globalurkunde" hat die in Ziffer 2 der Produktbedingungen angegebene Bedeutung.

"Handelstag" ist: ein Geschéftstag, ausgenommen Tage, an denen Geschéftsbanken und
Devisenméarkte in dem Land, in dem die Referenzstelle, die keine Bodrse, kein
Handelssystem und kein Notierungssystem ist, ihren Sitz hat, geschlossen sind.

"Kindigungsmitteilung” hat die in Ziffer 3.1 der Produktbedingungen angegebene
Bedeutung.

"Kindigungsperiode" ist der am 27. Juni 2008 beginnende (und diesen Tag
ausschlieBende) Zeitraum.

"Marktstorung" ist jedes Ereignis, das in Ziffer 4 der Produktbedingungen als Marktstérung
bezeichnet ist.

"Mindestaustbungsbetrag"” sind 1 Wertpapier.

"Multiplikator" ist 0,01, vorbehaltlich eventueller Anpassungen gemal} Ziffer4 der
Produktbedingungen.

"Referenzstand" ist, in Bezug auf jeden Tag, vorbehaltlich eventueller Anpassungen geman
Ziffer 4 der Produktbedingungen, ein (als Geldgegenwert in der Referenzwahrung zu
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betrachtender) Betrag in Hohe des von der Referenzstelle an diesem Tag verdffentlichten
Standes des Bezugsobjekts, wie von der Berechnungsstelle festgestellt.

"Referenzstelle" ist bzw. sind in Bezug auf das Bezugsobjekt die in der Tabelle unter der
Definition von "Bezugsobjekt® angegebene(n) Referenzstelle(n) oder jeder von der
Berechnungsstelle anerkannte Nachfolger einer solchen Referenzstelle, wie jeweils von der
Berechnungsstelle festgelegt.

"Schlussreferenzstand” ist, vorbehaltlich eventueller Anpassungen gemdal Ziffer 4 der
Produktbedingungen und der Bestimmungen in der Definition zu "Bewertungstag", ein Betrag
in Hohe des von der Berechnungsstelle festgestellten Referenzstandes am Bewertungstag,
ungeachtet spater veroffentlichter Korrekturen.

"Tilgungstag" ist der von der Emittentin in der Kindigungsmitteilung angegebene Tag
innerhalb der Kindigungsperiode, wobei dieser Tag nicht weniger als zwdlf Monate nach
dem Tag, an dem diese Kundigungsmitteilung gemalR Ziffer 4.2 der Allgemeinen
Emissionsbedingungen als zugegangen gilt und der nicht mit eingerechnet wird, liegen darf,
und unter der weiteren Voraussetzung, dass, wenn dieser Tag kein Geschaftstag ist,
Tilgungstag der unmittelbar folgende Geschéftstag ist.

"Verbundenes Unternehmen" ist ein Rechtstrager, der unter direkter oder indirekter
Kontrolle der Emittentin steht, die Emittentin direkt oder indirekt kontrolliert oder mit der
Emittentin unter gemeinsamer Kontrolle steht. Kriterium fir die Auslegung der Begriffe
"Kontrolle" und "kontrollieren" ist eine Stimmrechtsmehrheit bei dem Rechtstrager oder der
Emittentin.

"Wertpapiere" sind 1.000.000 kindbare durch die Globalurkunde verbriefte, auf das
Bezugsobjekt bezogene X-Pert Zertifikate (ISIN: DEOOODB2SRTS5), einzeln jeweils ein
"Wertpapier".

"Zahl- und Verwaltungsstelle" ist, vorbehaltlich der Bestimmungen in Ziffer5 der
Allgemeinen Emissionsbedingungen, die Deutsche Bank AG, handelnd uber ihre
Hauptgeschéftsstelle in Frankfurt am Main (die "Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle")
und ihre Londoner Geschéftsstelle (Deutsche Bank AG London), (jeweils eine "Zahl- und
Verwaltungsstelle", zusammen die "Zahl- und Verwaltungsstellen").

Begriffe, die in diesen Produktbedingungen nicht definiert sind, haben die ihnen in den
Allgemeinen Emissionsbedingungen zugewiesene Bedeutung.
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Produktbedingung 2 — Form

Die Wertpapiere werden durch eine Globalurkunde verbrieft (die ,Globalurkunde®), die,
wenn sie bei einer Clearingstelle in Deutschland verwahrt wird, entsprechend dem
deutschen Recht auf den Inhaber lautet. Die Globalurkunde wurde bei der Clearstream
Banking AG, Neue Bdrsenstralle 1, 60487 Frankfurt am Main, Deutschland, hinterlegt. Es
werden keine effektiven Stlicke ausgegeben.

Die Wertpapiere sind nach dem jeweils anwendbaren Recht und gegebenenfalls den jeweils
geltenden Vorschriften und Verfahren der Clearingstelle bertragbar, in deren Unterlagen die
Ubertragung vermerkt wird.

Der Begriff ,,Glaubiger” und &hnliche Begriffe sind so zu verstehen, dass sie sich auf die
nach deutschem Recht als Eigentimer der Wertpapiere anerkannten Personen beziehen.
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Produktbedingung 3 — Anspriiche und Verfahren
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3.2.

Ausitbung und Kundigung
Auslbung und Kiindigung

Sofern ein Wertpapier nicht zuvor getilgt wurde, kann es nach Mal3gabe der
Bedingungen an jedem Auslibungstag ausgelbt werden. Wertpapiere, fir die an
einem Tag eine Auslibungsmitteilung erst nach 10.00 Uhr MEZ vorgelegt wird, gelten
als am néachstfolgenden Ausiibungstag ausgelibt, sofern es einen solchen gibt.
Wertpapiere, fir die am letzten Auslbungstag bis spatestens 10:00 Uhr MEZ keine
Auslbungsmitteilung gemanR Ziffer 3.4 der Produktbedingungen vorgelegt wurde,
gelten automatisch als an diesem Ausiibungstag ausgetbt und unterliegen Ziffer 3.2
der Produktbedingungen. Bei Bezugnahme auf "Ausibung”, "ordnungsgemalle
Auslbung" und sonstige damit in Zusammenhang stehende Handlungen unter
anderen Begriffen gelten diese fir alle Wertpapiere, die gemaf dieser Bestimmung
am letzten Auslibungstag automatisch ausgetbt werden, als vorgenommen.

Die Emittentin hat das unbedingte und unwiderrufliche Recht (das
"Kundigungsrecht"), die Wertpapiere nach Zustellung der Kiindigungsmitteilung
(wie nachstehend definiert) durch die Emittentin in ihrer Gesamtheit, aber nicht in
Teilen, zu kindigen.

"Kindigungsmitteilung" ist die unwiderrufliche Mitteilung der Emittentin an die
Glaubiger gemalR Ziffer 4.1 der Allgemeinen Emissionsbedingungen, dass die
Emittentin von ihrem Kindigungsrecht Gebrauch macht. In dieser Mitteilung ist der
Tilgungstag anzugeben.

Vorbehaltlich Ziffer 3.8 der Produktbedingungen hindert die Austbung des
Kindigungsrechts durch die Emittentin die Glaubiger nicht daran, Wertpapiere an
einem Auslbungstag bis ausschlieBlich dem Tilgungstag auszulben oder
Wertpapiere zu verkaufen oder zu Ubertragen; ein solcher Verkauf oder eine solche
Ubertragung ist an jedem Tag bis ausschlieRlich dem Tilgungstag wirksam. In diesem
Fall ist jede Austbungsmitteilung, die der Zentralen Zahl- und Verwaltungsstelle oder
in Kopie der Clearingstelle nach 10:00 Uhr MEZ am letzten Auslibungstag vor dem
Tilgungstag vorgelegt wurde, unwirksam.

Abwicklung

Bei ordnungsgemaRer Auslbung hat jeder Glaubiger gegeniiber der Emittentin
Anspruch auf Auszahlung des Barausgleichsbetrags abziglich etwaiger
Glaubigerauslagen am Abwicklungstag.

Ubt die Emittentin ihr Kiindigungsrecht aus, hat jeder Glaubiger gegeniiber der
Emittentin  Anspruch auf Zahlung des Barausgleichsbetrags abzuglich etwaiger
Glaubigerauslagen am Abwicklungstag.

Die Emittentin wird durch Zahlungen an die jeweilige Clearingstelle oder den von
dieser angegebenen Zahlungsempfanger in Hohe des gezahlten Betrages von ihren
Zahlungsverpflichtungen befreit. Die in den Aufzeichnungen der Clearingstelle als
Glaubiger einer bestimmten Anzahl von Wertpapieren ausgewiesenen Personen
kénnen ihren Anspruch auf die Weiterleitung solcher Zahlungen, welche die
Emittentin an die jeweilige Clearingstelle oder den von dieser angegebenen
Zahlungsempfanger geleistet hat, ausschlielich bei der zustandigen Clearingstelle
geltend machen.

Zahlungen unterliegen grundsatzlich den am Zahlungsort geltenden anwendbaren
Steuer- oder sonstigen Gesetzen und Vorschriften und stehen unter dem Vorbehalt
von Ziffer 6 der Allgemeinen Emissionsbedingungen.
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3.3.

3.4.

Kann nach den Regeln der jeweiligen Clearingstelle die an einen Glaubiger zu
entrichtende Zahlung eines Betrages nicht in der Abwicklungswahrung geleistet
werden, hat diese Zahlung in der Wahrung zu erfolgen, in der die jeweilige
Clearingstelle Ublicherweise Zahlungen auf Konten von Glaubigern bei dieser
Clearingstelle leistet, wobei die Umrechnung des entsprechenden Betrages aus der
Abwicklungswahrung auf Basis des Wechselkurses erfolgt, den die
Berechnungsstelle unter Bezugnahme auf ihr nach verniinftigem Ermessen geeignet
erscheinenden Quellen festlegt.

Allgemeines

Auler bei grober Fahrlassigkeit oder Vorsatz haften weder die Emittentin noch die
Berechnungsstelle oder eine Zahl- und Verwaltungsstelle fur Fehler oder
Versaumnisse bei der Berechnung von hierunter falligen Betragen oder anderen
Feststellungen gemaf diesen Bestimmungen.

Austbungsmitteilung

Sofern Wertpapiere nicht wie vorstehend beschrieben automatisch ausgeubt werden,
kbnnen sie nur durch Vorlage einer ordnungsgemall  ausgefllten
Austbungsmitteilung an die Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle, unter Weiterleitung
einer Kopie an die zustandige Clearingstelle, ausgelbt werden. Formulare fir die
Auslibungsmitteilung sind wahrend der Ublichen Geschéftszeiten bei den
angegebenen Geschéftsstellen einer jeden Zahl- und Verwaltungsstelle erhaltlich.

Auslbungsmitteilungen missen
Q) die Anzahl der auszuiibenden Wertpapiere angeben;

(2) die Nummer des Kontos bei der jeweiligen Clearingstelle angeben, das mit
den Wertpapieren belastet wird;

3) die jeweilige Clearingstelle unwiderruflich anweisen und erméchtigen, das
Konto bis einschlielich zum Abwicklungstag mit den Wertpapieren zu
belasten, und die Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle erméachtigen, die
jeweilige Clearingstelle im Namen des jeweiligen Glaubigers entsprechend
anzuweisen;

(4) die Nummer des Kontos bei der jeweiligen Clearingstelle angeben, dem bei
Barausgleich Barausgleichsbetrage abziglich Glaubigerauslagen
gutgeschrieben werden;

5) eine Verpflichtungserklarung des Glaubigers zur Zahlung samtlicher
Glaubigerauslagen sowie eine Vollmacht an die jeweilige Clearingstelle
enthalten, einen Betrag in entsprechender H6he von dem an den Glaubiger
falligen Barausgleichsbetrag abzuziehen und/oder ein angegebenes Konto bei
der jeweiligen Clearingstelle entsprechend zu belasten und die
Glaubigerauslagen zu entrichten; und die Zentrale Zahl- und
Verwaltungsstelle erméachtigen, die jeweilige Clearingstelle im Namen des
jeweiligen Glaubigers entsprechend anzuweisen;

(6) eine Einwilligung zur Verwendung der Mitteilungen in Verwaltungsverfahren
oder Gerichtsprozessen enthalten;

(7 bestatigen, dass weder der Wertpapierinhaber noch eine Person, fur die die
Wertpapiere gehalten werden, eine US-Person ist oder in den Vereinigten
Staaten ansassig ist. "US-Personen" in diesem Zusammenhang sind sowohl|
US-Personen im Sinne der Regulation S des United States Securities Act von
1933 in der geltenden Fassung als auch Personen, die nicht unter die
Definition einer Nicht-United States Person gemaf Rule 4.7 des United States
Commodity Exchange Act in der geltenden Fassung fallen.
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3.5.

3.6.

3.7.

3.8.

3.9.

3.10.

Uberprufung

Der jeweilige Glaubiger hat anlasslich jeder Ausiibungsmitteilung in einer die Zentrale
Zahl- und Verwaltungsstelle nach billigem Ermessen zufriedenstellenden Weise
nachzuweisen, dass er im Besitz der Wertpapiere ist.

Feststellungen

Wird eine Ausubungsmitteilung, einschlie3lich einer Kopie hiervon, nicht wie oben
vorgesehen ordnungsgemal ausgefillt und vorgelegt, kann sie als unwirksam
angesehen werden. Die Entscheidung Uber die ordnungsgemale Ausfillung und
Vorlegung von Ausuibungsmitteilungen, einschlie3lich einer Kopie hiervon, trifft die
Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle; sie ist endgultig und bindend fir die Emittentin
und den jeweiligen Glaubiger. Vorbehaltlich der nachstehenden Regelungen ist jede
Auslbungsmitteilung unwirksam, wenn festgestellt wird, dass sie unvollstandig ist,
nicht in ordnungsgemafer Form vorgelegt wird oder nicht gemalf den Bedingungen
nach Zustellung an die Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle unverziglich in Kopie an
eine Clearingstelle weitergeleitet wurde.

Wird die Ausubungsmitteilung nachtraglich zur Zufriedenheit der Zentralen Zahl- und
Verwaltungsstelle korrigiert, gilt sie als eine zu dem Zeitpunkt eingegangene neue
Austbungsmitteilung, an dem der Zentralen Zahl- und Verwaltungsstelle die
korrigierte Fassung vorgelegt und diese Kopie an die Clearingstelle weitergeleitet
wird.

Die Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle wird alles ihrerseits Erforderliche tun, um
den Glaubiger umgehend zu benachrichtigen, wenn sie feststellt, dass eine
Auslbungsmitteilung unvollstdndig ist oder nicht die ordnungsgeméafle Form hat.
AulRer bei grober Fahrlassigkeit oder Vorsatz haften die Emittentin oder die Zentrale
Zahl- und Verwaltungsstelle niemandem fir Handlungen oder Unterlassungen aus
oder in Verbindung mit einer solchen Feststellung oder der Benachrichtigung eines
Glaubigers von einer solchen Feststellung.

Zugang der Ausiibungsmitteilung

Der Zugang einer Ausubungsmitteilung gilt als unwiderruflich getroffene Wahl des
jeweiligen Glaubigers, die angegebenen Wertpapiere auszulben.
Austbungsmitteilungen kdénnen nach Zugang bei der Zentralen Zahl- und
Verwaltungsstelle, wie oben vorgesehen, nicht zuriickgezogen werden. Nach Zugang
einer Ausubungsmitteilung koénnen die Wertpapiere, auf die sich die
Ausibungsmitteilung bezieht, nicht Ubertragen werden.

Glaubigerauslagen

Samtliche auf das jeweilige Wertpapier anfallenden Glaubigerauslagen tragt der
jeweilige Glaubiger. Eine Zahlung des Barausgleichsbetrages und/oder anderen
Betrages erfolgt nur, wenn zuvor alle diesbezlglichen Glaubigerauslagen zur
Zufriedenheit der Emittentin gezahlt wurden.

Auslbungs- und Abwicklungsrisiko

Die Austibung und Abwicklung hinsichtlich der Wertpapiere unterliegt sdmtlichen an
den jeweils maRgeblichen Zeitpunkten geltenden Gesetzen, sonstigen Vorschriften
und Verfahren. Weder die Emittentin noch die Zahl- und Verwaltungsstellen haften fir
den Fall, dass sie auf Grund dieser Gesetze, sonstiger Vorschriften oder Verfahren
trotz zumutbarer Anstrengung nicht in der Lage sein sollten, die beabsichtigten
Transaktionen durchzufihren. Die Emittentin und die Zahl- und Verwaltungsstellen
haften unter keinen Umstédnden fir Handlungen oder Unterlassungen von
Clearingstellen aus oder in Verbindung mit der Erfillung ihrer Verpflichtungen aus
den Wertpapieren.

Mindestausiibungsbetrag
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3.11.

Ist in Ziffer 1 der Produktbedingungen ein Mindestaustibungsbetrag angegeben, darf
die Anzahl der an einem Auslbungstag ausgelibten Wertpapiere, wie von der
Berechnungsstelle festgelegt, nicht unterhalb des Mindestausibungsbetrags liegen
oder muss, wenn die Anzahl den Mindestaustibungsbetrag tbersteigt und in Ziffer 1
der Produktbedingungen ein Ganzzahliger Auslbungsbetrag angegeben ist, ein
ganzzahliges Vielfaches des Ganzzahligen Ausibungsbetrags sein. Jede Ausibung
von Wertpapieren unter Verletzung dieser Bestimmung ist nichtig und unwirksam.

Auslibungshéchstbetrag

Ist in Ziffer 1 der Produktbedingungen ein Ausibungshéchstbetrag angegeben und
stellt die Berechnungsstelle fest, dass die Anzahl der an einem Ausiubungstag durch
einen Glaubiger oder eine Gruppe von Glaubigern (ob gemeinschaftlich oder nicht)
ausgetbten Wertpapiere den Ausiibungshéchstbetrag (eine dem
Austibungshdéchstbetrag entsprechende Anzahl von Wertpapieren nachstehend die
"Tranche") Ubersteigt, kann die Emittentin diesen Tag als Austbungstag fur eine
erste Tranche dieser Wertpapiere, die auf Basis der zeitlichen Reihenfolge des
Zugangs der entsprechenden Ausiibungsmitteilungen ausgewahlt werden,
bestimmen und jeden nachfolgenden Ausibungstag als Austbungstag fur jede
weitere Tranche dieser Wertpapiere (oder die sonst noch verbleibende Anzahl)
bestimmen, die auf dieselbe Art und Weise ausgewahlt werden, bis allen
Wertpapieren ein bestimmter Ausibungstag zugeordnet worden ist, wobei fir solche
Wertpapiere, fir welche der Auslibungstag danach auf einen Tag nach dem letzten
eingetretenen Austibungstag fallen wirde, dieser zuletzt eingetretene Austibungstag
als Ausibungstag gilt. Wird an ein und demselben Tag eine die Tranche
Ubersteigende Anzahl von Wertpapieren durch einen oder mehrere Glaubiger
ausgeubt, liegt die Bestimmung die zeitlichen Reihenfolge fir die Abwicklung dieser
Wertpapiere im alleinigem Ermessen der Emittentin.
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Produktbedingung 4 — Anpassungsvorschriften
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4.1
41.1

Anpassungsvorschriften

Indizes
Definitionen

"Abwicklungswahrung"” hat die in Zifferl der Produktbedingungen
angegebene Bedeutung.

"Borsengeschaftstag” ist:

0] wenn der entsprechende Index kein Multi-Exchange Index ist, jeder
Handelstag, an dem jede Referenzstelle und jede Verbundene Borse
innerhalb der jeweiligen reguldren Handelszeiten fir den Handel
geoffnet ist, unbeschadet der SchlieBung des Handels an einer
solchen Referenzstelle oder Verbundenen Bérse vor dem Ublichen
Borsenschluss; und

(i) wenn der entsprechende Index ein Multi-Exchange Index ist, jeder
Handelstag, an dem der entsprechende Index-Sponsor den
Indexstand veroffentlicht und die Verbundene Bérse innerhalb der
jeweiligen reguléren Handelszeiten fur den Handel gedéffnet ist,
unbeschadet der SchlieRung des Handels an der Referenzstelle oder
Verbundenen Borse vor dem Ublichen Bérsenschluss.

"Handelstag" hat die in Ziffer 1 der Produktbedingungen angegebene
Bedeutung.

"Hedging-Partei" ist jede Partei, die direkt oder indirekt
Absicherungsmalinahmen fir die Emittentin erbringt.

"Index" ist (i) der oder gegebenenfalls jeder in der Definition zu
"Bezugsobjekt" bzw. "Basket" in Ziffer 1 der Produktbedingungen
angegebene Index (jeweils ein "Hauptindex") und (i) jeder in einem
Hauptindex enthaltene Index (ein "Subindex").

"Indexbestandteil" ist jedes Wertpapier oder jeder sonstige Vermdgens- oder
Referenzwert (mit Ausnahme eines Subindex), das bzw. der zu einem
bestimmten Zeitpunkt im Index enthalten ist.

"Index-Sponsor" ist (i) in Bezug auf einen Hauptindex der fir einen solchen
Hauptindex in der Definition zu "Bezugsobjekt" oder "Basket" in Ziffer 1 der
Produktbedingungen angegebene Sponsor und (i) in Bezug auf einen
Subindex die Rechtsperson, die nach Bestimmung der Berechnungsstelle
hauptsachlich fur die Festlegung und Verdffentlichung eines solchen
Subindex verantwortlich ist, wobei in beiden Fallen Verweise auf einen Index-
Sponsor einen Nachfolger des Index-Sponsors (wie nachstehend definiert)
einschlief3en.

"Malgeblicher Zeitpunkt" ist, in Bezug auf einen Index oder
Indexbestandteil

0] wenn der entsprechende Index kein Multi-Exchange Index ist, der
Zeitpunkt der Notierung, zu dem der jeweilige Index-Sponsor zur
Festlegung des Referenzstandes den Preis oder Wert des Index oder
Indexbestandteils feststellt; und

(i) wenn der entsprechende Index ein Multi-Exchange Index ist

(A) zur Feststellung, ob eine Marktstrung eingetreten ist
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(aa) in Bezug auf den entsprechenden Indexbestandteil, der
Ubliche Borsenschluss (wie nachstehend definiert) an
der jeweiligen Referenzstelle far diesen
Indexbestandteil; und

(bb) in Bezug auf Options- oder Futures-Kontrakte auf oder
in Bezug auf diesen Index, der Borsenschluss an der
Verbundenen Borse; und

(B) unter allen anderen Umstéanden, der Zeitpunkt, an dem der
amtliche Schlussstand dieses Index vom entsprechenden
Index-Sponsor berechnet und veroffentlicht wird.

"Mafgebliches Land" ist sowohl

0] ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehdrde desselben),
in dem eine Referenzwadhrung oder die Abwicklungswahrung
gesetzliches Zahlungsmittel oder offizielle Wahrung ist, als auch

(ii) ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehdrde desselben),
zu dem ein Index oder Indexbestandteil in einer wesentlichen
Beziehung steht, wobei sich die Berechnungsstelle bei ihrer
Bestimmung, was als wesentlich zu betrachten ist, auf das Land oder
die Lander, in dem oder denen der Index berechnet oder veroffentlicht
wird oder der Emittent des Indexbestandteils seinen Sitz hat, und/oder
auf andere ihrer Ansicht nach geeignete Faktoren beziehen kann,

wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Multi-Exchange Index", sofern zutreffend, hat die in Ziffer1 der
Produktbedingungen angegebene Bedeutung.

"Referenzstand" hat die in Ziffer 1 der Produktbedingungen angegebene
Bedeutung.

"Referenzstelle” (i) hat in Bezug auf einen Hauptindex die in Ziffer 1 der
Produktbedingungen angegebene Bedeutung und (i) ist bzw. sind in Bezug
auf einen Subindex oder Indexbestandteil die Referenzstelle oder
Referenzstellen, die nach Festlegung der Berechnungsstelle fir die
Bewertung eines solchen Subindex oder Indexbestandteils zur Bestimmung
des Referenzstandes mafigeblich ist bzw. sind.

"Referenzwahrung” (i) hat in Bezug auf einen Hauptindex die in Ziffer 1 der
Produktbedingungen angegebene Bedeutung oder ist, falls dort nicht
definiert, die Abwicklungswahrung und (i) ist in Bezug auf einen
Indexbestandteil oder Subindex die Wahrung, auf die der Indexbestandteil
oder Subindex lautet, in der dieser notiert wird oder zu der dieser die engste
Verbindung aufweist, wie von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Ublicher Borsenschluss" ist, in Bezug auf eine Referenzstelle oder
Verbundene Bédrse und einen Handelstag, der zu Werktagen bliche
Borsenschluss der Referenzstelle oder Verbundenen Bédrse an diesem
Handelstag, ohne Bertlicksichtigung eines nachbérslichen Handels oder
anderer Handelsaktivitdten auRerhalb der regularen Handelszeiten.

"Verbundene Bérse” ist in Bezug auf einen Index, sofern in Ziffer 1 der
Produktbedingungen nicht anders definiert, (i) wenn der entsprechende Index
kein Multi-Exchange Index ist, jede Bodrse, jedes Handels- oder
Notierungssystem, deren bzw. dessen Handel eine Auswirkung auf den
Gesamtmarkt fir Options- oder Futures-Kontrakte auf den betreffenden Index
hat, wie von der Berechnungsstelle bestimmt, und (i) wenn der
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4.1.2

entsprechende Index ein Multi-Exchange Index ist, die entsprechende Boérse
oder der jeweilige fur die Berechnungsstelle akzeptable Nachfolger.

"Verbundenes Unternehmen" hat die in Ziffer 1 der Produktbedingungen
angegebene Bedeutung.

Begriffe, die in dieser Ziffer 4 der Produktbedingungen nicht definiert sind,
haben die ihnen in Ziffer 1 der Produktbedingungen zugewiesene Bedeutung.

Marktstérungen

Die Berechnungsstelle teilt den Glaubigern gemaR Ziffer 4 der Allgemeinen
Emissionsbedingungen so bald wie praktikabel mit, ob an einem Tag eine
Marktstorung eingetreten ist, an dem die Berechnungsstelle ohne
Marktstorung gemaf den Produktbedingungen den Stand eines Index hétte
festlegen missen.

Eine "Marktstérung" liegt vor, wenn:

(@) aus Griunden, auf welche die Berechnungsstelle nach billigem
Ermessen keinen Einfluss hat, die Bestimmung des Preises
oder Wertes (oder eines Preis- oder Wertbestandteils) des
betreffenden Index oder Indexbestandteils unter Bezugnahme
auf die jeweilige Referenzstelle in der in der Definition zu
"Referenzstand" in Ziffer 1 der Produktbedingungen oder in
den "Angaben zum Bezugsobjekt" ausgefuhrten Art und
Weise, oder anderweitig gemal den Vorschriften oder dem
Ublichen oder akzeptierten Verfahren zur Bestimmung dieses
Preises oder Wertes, nicht moglich ist (unabhéngig davon, ob
dies dadurch bedingt ist, dass der entsprechende Preis oder
Wert nicht veroffentlicht wurde, oder eine andere Ursache

hat); oder
(b) eines der unter 4.1.2.1, 4.1.2.2 und 4.1.2.3 genannten
Ereignisse in Bezug auf den betreffenden Index oder

Indexbestandteil eintritt

4121 ein allgemeines Moratorium fir Bankgeschéafte in  dem
Mafgeblichen Land verhangt wird; oder

4.1.2.2 Vorbehaltlich Ziffer 4.1.4.2.4 der Produktbedingungen, in Bezug
auf eine Referenzwahrung fir einen Hauptindex, Subindex oder
Indexbestandteil, die nicht der Abwicklungswahrung entspricht,
ein Ereignis eintritt, das es der Emittentin und/oder deren
Verbundenen Unternehmen und/oder Hedging-Parteien nach
Feststellung der Berechnungsstelle unméglich machen wirde,
die im Folgenden genannten Handlungen vorzunehmen bzw.
deren Vornahme beeintrachtigen oder verzégern wirde:

(A) Umtausch der Referenzwahrung in die
Abwicklungswahrung auf Ublichen und legalen Wegen
oder Transferierung einer der beiden Wahrungen
innerhalb des MalRgeblichen Landes bzw. aus dem
entsprechenden Land infolge von dem Mal3geblichen
Land verhangter Kontrollen, die einen solchen Umtausch
oder eine solche Transferierung einschranken oder
verbieten;

(B) Umtausch der Referenzwahrung in die
Abwicklungswahrung zu einem Wechselkurs, der nicht
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41.2.3

schlechter ist als der fur inlandische Finanzinstitute mit
Sitz in dem Mal3geblichen Land geltende Wechselkurs;

© Transferierung der  Referenzwdhrung oder der
Abwicklungswahrung von Konten innerhalb des
MaRgeblichen Lands auf Konten aullerhalb des
Maf3geblichen Lands;

(D) Transferierung der Referenzwahrung oder der
Abwicklungswahrung  zwischen  Konten in dem
Mafgeblichen Land oder an eine nicht in dem
Mal3geblichen Land ansassige Person; oder

Vorbehaltlich ziffer 4.1.4.2.4 der Produktbedingungen, das
MaRgebliche Land (a) Kontrollen einfihrt oder eine
entsprechende Absicht bekundet, (b)(i) Gesetze und Vorschriften
einfihrt oder eine entsprechende Absicht bekundet oder (ii) die
Auslegung oder Anwendung von Gesetzen oder Vorschriften
andert oder eine entsprechende Absicht bekundet, und die
Emittentin und/oder deren Verbundene Unternehmen und/oder
Hedging-Parteien nach Auffassung der Berechnungsstelle
dadurch voraussichtlich in ihren Méoglichkeiten beeintrachtigt
werden, den betreffenden Indexbestandteill zu erwerben, zu
halten, zu Ubertragen, zu verauf3ern oder andere Transaktionen in
Bezug auf den betreffenden Index durchzufiihren,

wenn die vorgenannten Ereignisse nach Feststellung der
Berechnungsstelle wesentlich sind, wobei die Berechnungsstelle ihr
Urteil auf der Grundlage derjenigen Umsténde trifft, die sie nach
billigem Ermessen fir geeignet halt, so unter anderem unter
Berlicksichtigung von AbsicherungsmalBhahmen der Emittentin
und/oder deren Verbundener Unternehmen und/oder Hedging-
Parteien in Bezug auf die Wertpapiere.

4.1.3 Anpassungen des Index

Die Berechnungsstelle setzt die Glaubiger so bald wie praktikabel gemaf
Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen iber die von ihr gemaf
Ziffer 4.1.3.1 oder 4.1.3.2 getroffenen Festsetzungen in Kenntnis.

41.3.1

Wird ein Index:

4.1.3.1.1. nicht vom entsprechenden Index-Sponsor berechnet
und bekannt gegeben, sondern von einem von der
Berechnungsstelle akzeptierten Nachfolger des Index-
Sponsors (der "Nachfolger des Index-Sponsors")
berechnet und verdéffentlicht oder

4.1.3.1.2. durch einen Nachfolgeindex ersetzt wird, wobei nach
Feststellung der Berechnungsstelle eine
Berechnungsmethode angewandt wird, die der
Berechnungsmethode fir den Index entspricht oder mit
dieser im Wesentlichen vergleichbar ist,

dann gilt der von dem Nachfolger des Index-Sponsors berechnete
und bekannt gegebene Index bzw. gegebenenfalls der
Nachfolgeindex.
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41.3.2

Wenn:

4.1.3.2.1 der entsprechende Index-Sponsor oder gegebenenfalls
der Nachfolger des Index-Sponsors an oder vor einem
Tag, an dem die Berechnungsstelle gemaf
Produktbedingungen den Indexstand zu bestimmen hat,
(i) eine wesentliche Veranderung der Formel oder der
Methode zur Berechnung eines Index vornimmt oder
eine solche Verédnderung ankindigt oder den Index
anderweitig wesentlich verandert (ausgenommen
Veranderungen, die nach dieser Methode
vorgeschrieben sind, um Anderungen in Bezug auf den
Index bildende Aktien, Anderungen der Kapitalisierung
oder sonstigen RoutinemalRnahmen Rechnung zu
tragen) (eine “Index&@nderung”), (i) einen Index
dauerhaft einstellt (eine "Indexeinstellung™) oder (iii)
die Berechnung oder Vertffentlichung eines Index
versaumt (eine "Indexstérung”), und in jedem dieser
Falle Ziffer 4.1.3.1.1 oder 4.13.1.2 der
Produktbedingungen nicht eingreifen,

kann die Emittentin die nachfolgend in Ziffer 4.1.3.2.2 oder
4.1.3.2.3 genannten MalRnahmen treffen:

4.1.3.2.2 die Berechnungsstelle zur Feststellung des Standes
dieses Index an diesem Tag auffordern, statt eines
veroffentlichten Indexstandes unter Verwendung
desjenigen Indexstandes, den die Berechnungsstelle
nach der Berechnungsformel und -methode feststellt,
die vor der Indexanderung, Indexeinstellung oder
Indexstérung zuletzt gegolten hat; sie verwendet dabei
jedoch nur Indexbestandteile, die unmittelbar vor der
Indexanderung, Indexeinstellung oder Indexstdrung im
Index enthalten waren; oder

4.1.3.2.3 die Wertpapiere durch Mitteilung an die Glaubiger nach
Ziffer4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen
kindigen; werden die Wertpapiere derart gekindigt,
zahlt die Emittentin an jeden Glaubiger fir jedes von
diesem gehaltene Wertpapier einen Betrag in Hohe des
Marktwerts des Wertpapiers, unter Bericksichtigung
der Indexadnderung, Indexeinstellung oder Indexstérung,
abzuglich der direkten oder indirekten Kosten, die der
Emittentin ~ und/oder einem ihrer Verbundenen
Unternehmen aus der Auflésung zugrunde liegender
Absicherungsmal3nahmen entstehen, jeweils wie von
der Berechnungsstelle nach deren billigem Ermessen
bestimmt. Zahlungen erfolgen auf die den Glaubigern
nach Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen
mitgeteilte Weise.

Zur Klarstellung: Sind unter "Angaben zum Bezugsobjekt"
Bestimmungen fur die Berechnung eines Index enthalten, so sind
samtliche in diesen Abschnitten ausgefuhrten Bestimmungen
Bestandteil der Berechnungsmethode dieses Index. Eine
Berechnung dieses Index gemalR diesen Bestimmungen (unter
anderem Veranderungen des Geltenden Prozentsatzes oder der
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4.1.3.3.

Anwendung dieser Bestimmungen) stellt in keinem Fall eine
Indexanderung, wie unter Ziffer 4.1.3.2.1 der Produktbedingungen
beschrieben, dar, oder erfordert eine Feststellung durch die
Berechnungsstelle geman Ziffer 4.1.3.2 der Produktbedingungen.

Die Berechnungsstelle setzt die Glaubiger so bald wie praktikabel
nach Erhalt einer entsprechenden schriftlichen Anfrage tber von
inr im Rahmen dieser Ziffer 4 der Produktbedingungen bis
einschlieBlich zum Tag des Eingangs dieser Anfrage getroffene
Feststellungen in Kenntnis. Kopien dieser Feststellungen kénnen
von den Glaubigern bei der Berechnungsstelle eingesehen
werden.

4.1.4. Weitere Stbrungsereignisse

41.4.1

4.1.4.2

Unbeschadet Ziffer 4.1.2 der Produktbedingungen oder Ziffer 2
der Allgemeinen Emissionsbedingungen, kann die Emittentin,
nachdem sie den Eintritt eines Weiteren Stdrungsereignisses
bekannt gegeben hat, und vorausgesetzt, dieses Weitere
Stérungsereignis hat eine Auswirkung auf die Emittentin und/oder
deren Verbundene Unternehmen in Zusammenhang mit (i) den
Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren und/oder (i)
zugrunde liegenden Absicherungsmalinahmen, eine der
folgenden Malinahmen ergreifen:

4.1.4.1.1 die Berechnungsstelle auffordern, gegebenenfalls die
ihr sachgerecht erscheinende Anpassung einer oder
mehrerer Bedingungen zu bestimmen, um dem
Weiteren Stdrungsereignis Rechnung zu tragen und
den Zeitpunkt des Inkrafttretens der Anpassung
festzulegen. Diese Anpassung kann u.a. gestiegenen
direkten oder indirekten Kosten, die der Emittentin
und/oder deren Verbundenen Unternehmen im Rahmen
des oder in Zusammenhang mit dem entsprechenden
Weiteren Stdrungsereignis entstanden sind, Rechnung
tragen und diese an den bzw. die Glaubiger
weitergeben; oder

4.1.4.1.2 die Wertpapiere durch Mitteilung an die Glaubiger nach
Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen
kiindigen. Werden die Wertpapiere derart gekindigt,
zahlt die Emittentin an jeden Glaubiger fur jedes von
diesem gehaltene Wertpapier einen Betrag in Hohe des
Marktwerts des Wertpapiers, unter Berticksichtigung
des Weiteren Stdrungsereignisses, abziglich der
direkten oder indirekten Kosten, die der Emittentin
und/oder einem ihrer Verbundenen Unternehmen aus
der Aufldsung zugrunde liegender
AbsicherungsmalRnahmen entstehen, jeweils wie von
der Berechnungsstelle nach deren billigem Ermessen
bestimmt. Zahlungen erfolgen auf die den Glaubigern
nach Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen
mitgeteilte Weise.

"Weiteres Storungsereignis " bezeichnet Folgendes:

41421 die Emittentin stellt fest, dass (i) aufgrund der
Verabschiedung oder Anderung von anwendbaren
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4.1.4.2.2

41423

4.14.2.4

Gesetzen oder Verordnungen (u.a. Steuergesetzen),
oder (ii) aufgrund der Verkiindung oder der Anderung
der Auslegung von anwendbaren Gesetzen oder
Verordnungen durch die zustandigen Gerichte,
Schiedsstellen oder Aufsichtsbehorden (einschlief3lich
Malnahmen von Steuerbehérden), (A) es fur die
Emittentin und/oder deren Verbundene Unternehmen
und/oder Hedging-Parteien rechtswidrig oder
undurchfihrbar geworden ist oder werden wird, die
Aktien zu halten, zu erwerben, oder zu verauf3ern oder
(B) der Emittentin und/oder deren Verbundenen
Unternehmen wesentlich héhere direkte oder indirekte
Kosten bei der Erfullung ihrer Verpflichtungen aus den
Wertpapieren und/oder verbundener
Absicherungsmaflinahmen (beispielsweise aufgrund
einer erhtéhten Steuerpflicht, geringerer Steuervorteile
oder anderer negativer Auswirkungen auf die
Steuersituation der Emittentin  und/oder deren
Verbundener Unternehmen und/oder Hedging-Parteien)
entstanden sind oder entstehen werden; oder

die Emittentin stellt fest, dass sie und/oder ihre
Verbundenen Unternehmen und/oder Hedging-Parteien
auch nach Aufwendung wirtschaftlich zumutbarer
Bemiuhungen nicht in der Lage ist bzw. sind, (A) ein(e)
bzw. mehrere Geschaft(e), Transaktion(en), oder
Anlage(n) zu erwerben, abzuschlielBen, erneut
abzuschliel3en, zu ersetzen, beizubehalten, aufzulésen
oder zu veraulRern, die die Emittentin als notwendig
erachtet, um ihr Risiko der Ubernahme und Erfiillung
ihrer  Verpflichtungen aus den  Wertpapieren
abzusichern, oder (B) die Erlose dieser MalRnahme(n),
Transaktion(en), oder Anlage(n) zu realisieren,
wiederzugewinnen oder zu transferieren; oder

die Emittentin stellt fest, dass ihr und/oder ihren
Verbundenen Unternehmen und/oder Hedging-Parteien
wesentlich hdhere Steuern, Abgaben, Aufwendungen
oder Gebuhren (jedoch keine Maklerprovisionen)
entstanden sind oder entstehen werden, um (A) ein(e)
bzw. mehrere Geschéaft(e), Transaktion(en), oder
Anlage(n) zu erwerben, abzuschlieRen bzw. erneut
abzuschliel3en, zu ersetzen, beizubehalten, aufzulésen
oder zu verdullern, die die Emittentin als notwendig
erachtet, um ihr Risiko der Ubernahme und Erfiillung
ihrer  Verpflichtungen aus den  Wertpapieren
abzusichern oder (B) die Erlose dieser MaRnahme(n),
Transaktion(en) oder Anlage(n) zu realisieren,
wiederzugewinnen oder zu transferieren; oder

(i) die Emittentin stellt zu irgendeinem Zeitpunkt fest,
dass eine Marktstorung geméan 4.1.2.1 und/oder
(falls angegeben) 4.1.2.2 und/oder 4.1.2.3 der
Produktbedingungen an acht oder mehr
Handelstagen vorgelegen hat und weiterhin
vorliegt, und dass in den Produktbedingungen
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(ii)

angegebene alternative Bewertungsmethoden
nach Einschatzung der Emittentin nicht fur die
entsprechende Berechnung geeignet sind; und

die Emittentin dann bestimmt, eine solche
Marktstérung wie ein Weiteres Stérungsereignis
zu behandeln.
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Produktbedingung 5 - Anwendbares Recht und Gerichtsstand

Die Wertpapiere unterliegen deutschem Recht. Gerichtsstand fur alle
Rechtsstreitigkeiten aus den in diesen Bedingungen der Wertpapiere geregelten
Angelegenheiten ist, soweit gesetzlich zulassig, Frankfurt am Main.
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2. Angaben zum Bezugsobjekt

Sind als Quelle fur in diesem Abschnitt enthaltene Angaben Dritte angegeben, bestétigt
die Emittentin, dass diese Angaben dem Original entsprechend wiedergegeben sind und
dass, soweit der Emittentin bekannt ist und sie aus den von den jeweiligen Dritten
vertffentlichten Angaben ableiten kann, keine Fakten ausgelassen wurden, die die
wiedergegebenen Angaben unrichtig oder irrefihrend machen wirden. Die Emittentin
Ubernimmt keine Gewahrleistung in Bezug auf die Richtigkeit oder Vollstandigkeit dieser
Angaben.

Angaben zur historischen und fortlaufenden Wertentwicklung und Volatilitdt des
Bezugsobjekts sind erhdltlich auf der frei zuganglichen Internetseite unter
www.deutsche-boerse.com.

Weitere Angaben Uber den Index

[Weitere Angaben Uber das Bezugsobjekt sind auf der Internetseite unter folgender
Adresse www.deutsche-boerse.com erhéltlich.

Vero6ffentlichung weiterer Angaben durch die Emittentin

Die Emittentin beabsichtigt nicht, weitere Angaben Uber das Bezugsobjekt
bereitzustellen.

Deutsche Borse berechnet mit ShortDAX® einen Strategieindex, der invers an die Bewegungen des
Leitindex DAX® geknupft ist. ShortDAX ist mit der Wertentwicklung des DAX-Index verbunden und
bildet die Bewegung gegen den Vortag mit einer Hebelwirkung von minus 1 ab.

Zusatzlich zur inversen DAX-Wertentwicklung beinhaltet der Index auch die durch die Anlagestrategie
anfallenden Zinszahlungen in Hohe des doppelten Tagesgeldsatzes. Zinsen fallen dann sowohl fur das
investierte Anlagevolumen als auch fur die durch den Leerverkauf erhaltenen Geldmittel in gleicher
Hohe an. Dieser zusétzliche Ertrag macht ein Investment in ShortDAX zu einer attraktiven Anlage nicht
nur in fallenden, sondern auch in seitwarts tendierenden Markten und in Phasen ohne eindeutige
Markttendenz.
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3. Allgemeine Emissionsbedingungen

Diese Allgemeinen Emissionsbedingungen beziehen sich auf die Wertpapiere und sind im
Zusammenhang mit sowie vorbehaltlich der weiteren in diesem Dokument enthaltenen
Produktbedingungen zu verstehen. Die Produktbedingungen wund die Allgemeinen
Emissionsbedingungen bilden zusammen die Bedingungen der Wertpapiere und sind der
Globalurkunde, die die Wertpapiere verbrieft, beigefugt.

1. Status der Wertpapiere

Die Wertpapiere begriinden nicht-nachrangige und unbesicherte vertragliche Verpflichtungen
der Emittentin, die untereinander gleichrangig sind.

2. Vorzeitige Austibung, au3erordentliche Tilgung oder Kiindigung ,
Rechtswidrigkeit und hohere Gewalt

Stellt die Emittentin fest, dass aus Grunden, die sie nicht zu vertreten hat, die Erfillung ihrer
Verpflichtungen aufgrund der Wertpapiere ganz oder teilweise aus gleich welchem Grund
rechtswidrig oder undurchfihrbar geworden ist oder dass aus Griinden, die sie nicht zu
vertreten hat, die Beibehaltung ihrer Absicherungsmaflinahmen im Hinblick auf die
Wertpapiere aus gleich welchem Grund rechtswidrig oder undurchfihrbar ist, ist die
Emittentin berechtigt, die Wertpapiere nach eigenem Ermessen ohne diesbezugliche
Verpflichtung als ausgelibt zu betrachten, zu tilgen oder vorzeitig zu kiindigen, indem sie die
Glaubiger gemaf Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen hierliber in Kenntnis setzt.

Sollte eine Bestimmung oder sollten mehrere Bestimmungen der Bedingungen unwirksam
sein oder werden, bleibt die Wirksamkeit der restlichen Bestimmungen hiervon unberihrt.

Werden die Wertpapiere durch die Emittentin vorzeitig ausgetbt, getilgt oder gekiindigt, zahlt
die Emittentin, soweit nach dem jeweils geltenden Recht zulassig, jedem Glaubiger fur jedes
von ihm gehaltene Wertpapier einen Betrag in Hohe des Marktpreises des Wertpapiers,
ungeachtet dieser Rechtswidrigkeit oder Undurchflhrbarkeit, abzlglich der Kosten der
Emittentin fur die Auflésung etwaiger zugrunde liegender Absicherungspositionen; jeweils
wie von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen festgelegt. Zahlungen erfolgen auf
die den Glaubigern nach Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen mitgeteilte Weise.

3. Erwerb von Wertpapieren

Die Emittentin ist berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, jederzeit Wertpapiere zu einem
beliebigen Kurs am offenen Markt oder aufgrund offentlichen Gebots oder individuellen
Vertrags zu erwerben. Alle derart erworbenen Wertpapiere kdnnen gehalten, wiederverkauft
oder zur Vernichtung eingereicht werden.

4, Mitteilungen
4.1. Wirksamkeit

Mitteilungen an die Glaubiger sind wirksam, wenn sie der/den Clearingstelle(n) zur
Benachrichtigung der Glaubiger Gbermittelt werden; solange die Wertpapiere jedoch
in einem Land an einer Borse notiert sind oder offentlich angeboten werden, sind
Mitteilungen an die Glaubiger nach den Vorschriften der entsprechenden Borse und
der Rechtsordnung des entsprechenden Landes zu verdffentlichen. Voraussichtlich
werden Mitteilungen an die Glaubiger in der Bundesrepublik Deutschland in der
Regel in der Bérsen-Zeitung vero6ffentlicht.

4.2. Zugang

Mitteilungen nach vorstehender Ziffer 4.1 werden, sofern sie der/den Clearingstelle(n)
Ubermittelt werden, am dritten Tag nach Zugang bei der Clearingstelle bzw. allen
Clearingstellen, falls es mehrere gibt, wirksam. Im Falle ihrer Vertffentlichung (auch
wenn diese zusatzlich erfolgt) werden Mitteilungen am Tag der Veroffentlichung oder,
falls sie mehr als einmal veroffentlicht werden, am Tag der ersten Veroffentlichung,
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5.1.

5.2.

5.3.

54.

oder, falls die Veréffentlichung in mehr als einer Zeitung erforderlich ist, am Tag der
ersten Veroffentlichung in allen erforderlichen Zeitungen wirksam.

Zahl- und Verwaltungsstellen, Berechnungsstelle, Festlegungen und
Anderungen

Zahl- und Verwaltungsstellen

Die Emittentin behéalt sich das Recht vor, jederzeit die Bestellung der Zahl- und
Verwaltungsstellen zu andern oder diese abzuberufen sowie zusatzliche Zahl- und
Verwaltungsstellen zu bestellen; die Abberufung der bestellten Zentralen Zahl- und
Verwaltungsstelle wird erst wirksam sobald eine neue Zentrale Zahl- und
Verwaltungsstelle bestellt wurde. Falls und soweit die Wertpapiere in einem Land an
einer Borse notiert oder offentlich angeboten werden, muss fir dieses Land eine
Zahl- und Verwaltungsstelle bestellt sein, wenn dies nach den Regeln und
Bestimmungen der entsprechenden Borsen und der Wertpapieraufsichtsbehérde des
Landes erforderlich ist. Die Glaubiger werden nach Malgabe von Ziffer 4 der
Allgemeinen Emissionsbedingungen Uber Bestellungen, den Widerruf von
Bestellungen oder Anderungen der genannten Geschéftsstellen der Zahl- und
Verwaltungsstellen benachrichtigt. Zahl- und Verwaltungsstellen handeln allein fiir die
Emittentin; sie Gbernehmen gegenitber den Glaubigern keine Verpflichtungen oder
Aufgaben und handeln nicht als deren Vertreterin oder Treuhdnderin. Samtliche
Berechnungen oder Festlegungen einer Zahl- und Verwaltungsstelle hinsichtlich der
Wertpapiere, sind (aul3er in Fallen offenkundiger Irrtiimer) fur die Glaubiger endgiiltig,
abschliel3end und bindend.

Berechnungsstelle

Die Emittentin Ubernimmt hinsichtlich der Wertpapiere die Aufgaben der
Berechnungsstelle (die "Berechnungsstelle”; Rechtsnachfolger sind von diesem
Begriff umfasst), es sei denn die Emittentin beschliel3t, nach Maf3gabe der folgenden
Bestimmungen eine andere Berechnungsstelle als Nachfolger zu ernennen.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, jederzeit eine andere Stelle als
Berechnungsstelle zu bestellen. Die Abberufung der bisherigen Berechnungsstelle
wird nicht wirksam, bevor eine Ersatz-Berechnungsstelle bestellt wurde. Die
Glaubiger werden Uber jede solche Abberufung oder Bestellung entsprechend Ziffer 4
der Allgemeinen Emissionsbedingungen benachrichtigt.

Die Berechnungsstelle (es sei denn es handelt sich hierbei um die Emittentin) handelt
allein fur die Emittentin; sie dbernimmt gegeniber den Glaubigern keine
Verpflichtungen oder Aufgaben und handelt nicht als deren Vertreterin oder
Treuhanderin. Samtliche Berechnungen oder Festlegungen der Berechnungsstelle
hinsichtlich der Wertpapiere , sind (aul3er in Fallen offenkundiger Irrtimer) fur die
Glaubiger endgultig, abschliel3end und bindend.

Die Berechnungsstelle kann die Erflllung ihrer Aufgaben und Pflichten mit
Zustimmung der Emittentin auf Dritte Ubertragen, soweit sie dies als sachgerecht
erachtet.

Feststellungen durch die Emittentin

Samtliche Festlegungen der Emittentin nach Maligabe dieser Bedingungen sind
(auBer in Fallen offenkundiger Irrttimer) fur die Glaubiger endgultig, abschlie3end und
bindend.

Anderungen

Die Emittentin kann diese Bedingungen, soweit nach dem jeweils anwendbaren
Recht zulassig, ohne die Zustimmung einzelner oder aller Glaubiger andern, soweit
ihr dies angemessen und erforderlich erscheint, um dem wirtschaftlichen Zweck der
Bedingungen gerecht zu werden, sofern die Anderung die Interessen der Glaubiger
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8.2.

nicht wesentlich nachteilig beeintrachtigt oder formaler, geringfligiger oder
technischer Art ist oder dazu dienen soll, einen offenkundigen Irrtum zu berichtigen
oder eine fehlerhafte Bestimmung dieser Bedingungen zu heilen, zu korrigieren oder
zu erganzen. Die Glaubiger werden iiber solche Anderungen entsprechend Ziffer 4
der Allgemeinen Emissionsbedingungen benachrichtigt; das Unterlassen der
Benachrichtigung oder ihr Nichterhalt bertihren die Wirksamkeit der Anderung jedoch
nicht.

Besteuerung

Hinsichtlich eines jeden Wertpapiers hat der betreffende Glaubiger samtliche
Glaubigerauslagen nach Mal3gabe der Produktbedingungen zu zahlen. Samtliche
Zahlungen oder etwaige Lieferungen hinsichtlich der Wertpapiere unterliegen in allen
Fallen samtlichen geltenden Steuergesetzen sowie sonstigen gesetzlichen
Vorschriften (gegebenenfalls einschlie3lich solcher Gesetze, die den Abzug oder
Einbehalt von Steuern, Abgaben und sonstigen Gebihren vorschreiben). Nicht die
Emittentin, sondern der betreffende Glaubiger ist verpflichtet, Steuern, Abgaben,
Gebuhren, Abziige oder sonstige Betrage, die im Zusammenhang mit dem Besitz von
ihm gehaltener Wertpapiere, ihrer Ubertragung oder einer Zahlung und/oder
Lieferung hinsichtlich dieser Wertpapiere anfallen, zu zahlen. Die Emittentin ist
berechtigt aber nicht verpflichtet, von den an den Glaubiger auszuzahlenden
Betragen oder von ihm geschuldeten Lieferungen, den zur Begleichung von Steuern,
Abgaben, Gebuhren, Abziigen oder sonstigen Zahlungen erforderlichen Betrag oder
Anteil einzubehalten oder abzuziehen. Jeder Glaubiger hat die Emittentin von
Verlusten, Kosten oder sonstigen Verbindlichkeiten, die ihr in Verbindung mit
derartigen Steuern, Abgaben, Gebuhren, Abziigen oder sonstigen Zahlungen
hinsichtlich der Wertpapiere des jeweiligen Glaubigers entstehen, freizustellen.

Weitere Emissionen

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne die Zustimmung einzelner oder aller
Glaubiger weitere Wertpapiere zu begeben, so dass diese mit den Wertpapieren
zusammengefasst werden und eine einheitliche Emission mit ihnen bilden.

Substitution
Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin oder eine zuvor an ihre Stelle gesetzte Gesellschaft ist jederzeit ohne
Zustimmung der Glaubiger berechtigt, eine ihrer Tochtergesellschaften oder ein
verbundenes Unternehmen (die " Ersatz-Emittentin®) an ihre Stelle als
Hauptschuldnerin aus den Wertpapieren zu setzen, sofern:

8.1.1. die Deutsche Bank AG (es sei denn, sie selbst ist die Ersatz-Emittentin) die
Verpflichtungen der Ersatz-Emittentin aus den Wertpapieren garantiert,

8.1.2. samtliche Malinahmen, Bedingungen und Schritte, die eingeleitet, erfullt und
durchgefihrt werden muissen (einschlieRlich der Einholung erforderlicher
Zustimmungen), um sicherzustellen, dass die Wertpapiere rechtmalRige,
wirksame und bindende Verpflichtungen der Ersatz-Emittentin darstellen,
eingeleitet, erflllt und vollzogen worden sind und uneingeschrénkt rechtsgultig
und wirksam sind,

8.1.3. die Emittentin den Glaubigern den Tag der beabsichtigten Ersetzung
mindestens 30 Tage vorher entsprechend Ziffer4 der Allgemeinen
Emissionsbedingungen mitgeteilt hat.

Alle in den Bedingungen enthaltenen Verweise auf die Emittentin beziehen sich im
Falle einer Ersetzung der Emittentin auf die Ersatz-Emittentin.

Ersetzung der Geschéaftsstelle
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10.
10.1.

10.2.

Die Emittentin ist berechtigt, die Geschéftsstelle zu andern, Uber die sie hinsichtlich
der Wertpapiere tatig ist, indem sie den Glaubigern entsprechend Ziffer 4 der
Allgemeinen Emissionsbedingungen die Anderung und deren Zeitpunkt mitteilt. Die
Geschaftsstelle kann nicht vor dieser Mitteilung gedndert werden.

Ersetzung von Wertpapieren

Im Falle des Verlusts, des Diebstahls, der Beschadigung, der Verunstaltung oder der
Vernichtung eines Wertpapiers kann dieses durch die angegebene Geschéftsstelle
der Zentralen Zahl- und Verwaltungsstelle (bzw. durch eine andere Stelle, die den
Glaubigern entsprechend Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen mitgeteilt
wurde) ersetzt werden; die Ersetzung erfolgt gegen Ubernahme der daraus
entstehenden Kosten durch den Anspruchsteller zu den von der Emittentin
festgelegten angemessenen Bedingungen fir Nachweise und Schadloshaltung. Die
Ersetzung erfolgt erst nach Einreichung der beschadigten oder verunstalteten
Wertpapiere.

Anpassungen aufgrund der Europdischen Wéahrungsunion
Umstellung

Die Emittentin hat die Wahl, bestimmte Bedingungen der Wertpapiere, ohne
Zustimmung der Glaubiger durch Mitteilung an diese entsprechend Ziffer 4 der
Allgemeinen Emissionsbedingungen, mit Wirkung von dem in der Mitteilung
angegebenen Anpassungstag an auf Euro umzustellen.

Diese Wahl hat folgende Auswirkungen:

10.1.1.Ist die Abwicklungswéhrung die Nationale Wahrungseinheit eines
Landes, das an der dritten Stufe der Europdischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion teilnimmt, unabhéngig davon, ob ab 1999 oder spéater,
gilt die Abwicklungswéhrung als ein Betrag in Euro, der aus der
urspriinglichen Abwicklungswéahrung zum Festgesetzten Kurs in Euro
umgetauscht wurde. Dies gilt vorbehaltlich etwaiger von der Emittentin
festgelegter und in der Mitteilung an die Glaubiger angegebener
Rundungsvorschriften. Nach dem Anpassungstag erfolgen alle
Zahlungen hinsichtlich der Wertpapiere ausschlie3lich in Euro, so als
ob Bezugnahmen in den Wertpapieren auf die Abwicklungswéahrung
solche auf Euro wéren.

10.1.2.Ist in den Bedingungen ein Wechselkurs angegeben oder gibt eine
Bedingung eine Wahrung (die "Originalwahrung") eines Landes an,
das an der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion teilnimmt, unabhéngig davon, ob ab 1999 oder spéter,
gelten der angegebene  Wechselkurs und/oder  sonstige
Wahrungsangaben in den Bedingungen als Angabe in Euro, oder,
soweit ein Wechselkurs angegeben ist, als Kurs flr den Umtausch in
oder aus Euro unter Zugrundelegung des Festgesetzten Kurses.

10.1.3. Die Emittentin kann weitere Anderungen der Bedingungen vornehmen,
um diese den dann gultigen Gepflogenheiten anzupassen, die flr
Instrumente mit Wahrungsangaben in Euro gelten.

Anpassung der Bedingungen

Die Emittentin ist berechtigt, ohne Zustimmung der Glaubiger durch Mitteilung an
diese entsprechend Ziffer4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen, solche
Anpassungen der Bedingungen vornehmen, die sie fir zweckdienlich halt, um den
Auswirkungen der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wéahrungsunion
gemal dem Abkommen auf die Bedingungen Rechnung zu tragen.
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10.3. Kosten der Euro-Umrechnung etc.

Ungeachtet von Ziffer 10.1. und/oder 10.2. der Bedingungen haften die Emittentin,
die Berechnungsstelle und die Zahl- und Verwaltungsstellen weder gegeniiber den
Glaubigern noch gegeniber sonstigen Personen fir Provisionen, Kosten, Verluste
oder Aufwendungen, die durch oder in Verbindung mit der Uberweisung von Euro
oder einer damit zusammenh&angenden Wahrungsumrechnung oder Rundung von
Betrdagen entstehen.

10.4. Definitionen
In dieser Allgemeinen Emissionsbedingung gelten die folgenden Definitionen:
"Abkommen" ist der Vertrag zur Griindung der Européischen Gemeinschatft.

"Anpassungstag"” ist ein durch die Emittentin in der Mitteilung an die Glaubiger
gemal dieser Bedingung angegebener Tag, der, falls die Wahrung diejenige eines
Landes ist, das nicht von Anfang an an der dritten Stufe der Européischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion gemall dem Abkommen teilnimmt, auf oder nach
den Tag des Beginns der spateren Teilnahme dieses Landes an der dritten Stufe fallt.

"Festgesetzter Kurs" ist der Wechselkurs fur die Umrechnung der Originalwahrung
(geméal den Vorschriften zur Rundung nach geltenden EU-Bestimmungen) in Euro,
der durch den Rat der Europdischen Union nach Mal3gabe des ersten Satzes von
Artikel 123 Absatz 4 (vormals Artikel 109 | (4)) des Abkommens festgesetzt worden
ist.

"Nationale Wahrungseinheit” ist die Wahrungseinheit eines Landes, entsprechend
der Definition der Wahrungseinheiten am Tag vor Eintritt in die dritte Stufe der
Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion oder, in Verbindung mit der
Erweiterung dieser dritten Stufe, eines Landes, das nicht von Anfang an an dieser
dritten Stufe teilgenommen haben.

11. Definitionen

Begriffe, die in diesen Allgemeinen Emissionsbedingungen nicht definiert sind, haben die
ihnen in den Produktbedingungen zugewiesene Bedeutung.
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VIl. LANDERSPEZIFISCHE ANGABEN

Dieser Abschnitt unterliegt den Produktbedingungen, den Allgemeinen
Emissionsbedingungen sowie den Ubrigen Abschnitten dieses Dokuments und ist in
Verbindung mit diesen zu lesen.

Bundesrepublik Deutschland

Besteuerung

Besteuerung eines in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtigen Kunden

A. Allgemeines

Die folgende Darstellung enthalt Angaben zum deutschen Steuerrecht, die fur einen
Kunden von Bedeutung sein konnen, der in der Bundesrepublik Deutschland
ansassig ist oder aus anderen Griinden der deutschen Besteuerung unterliegt.

Die folgende Darstellung der steuerlichen Behandlung des vorliegenden Produktes
beruht auf der Interpretation der derzeit glltigen deutschen Steuergesetze und
allgemeinen Verlautbarungen von Finanzverwaltung und Gerichten. Zu beachten ist
allerdings, dass zu einigen fur die steuerliche Wirdigung des vorliegenden Produktes
erheblichen Punkten Verlautbarungen der Finanzverwaltung oder von Gerichten
nicht existieren. Die folgende Zusammenfassung der steuerlichen Behandlung kann
daher nur die sorgfaltig recherchierte Rechtsauffassung der Bank wiedergeben, fir
deren Anerkennung durch Finanzverwaltung und Gerichte aber keine Garantie
Ubernommen werden kann.

Darlber hinaus konnen die Steuergesetze und deren Interpretation durch
Finanzverwaltung und Gerichte, soweit vorhanden, Anderungen unterliegen. Solche
Anderungen kénnen auch riickwirkend eingefiihrt werden und die nachfolgend
beschriebenen steuerlichen Folgen nachteilig beeinflussen.

Hingewiesen sei in diesem Zusammenhang insbesondere auf die Einfihrung einer
Abgeltungssteuer fur im Privatvermégen gehaltene Finanzprodukte durch das
Unternehmensteuerreformgesetz 2008, die mit den unten beschriebenen
Konsequenzen dazufihrt, dass je nach Zeitpunkt des Erwerbs des Wertpapiers, des
Zuflusses laufender Ertradge bzw. der VerédufRerung oder Einldsung bzw.

Ruckzahlung der Wertpapiere unterschiedliche steuerliche Folgen eintreten.
Hingewiesen sei des Weiteren insbesondere darauf, dass zur steuerlichen
Behandlung von Finanzinnovationen eine Reihe neuer Urteile existieren (zu sog.
Reverse-Floatern, Gleitzinsanleihen, kapitalgarantierten Indexzertifikaten, sog.
Argentinienanleihnen und Downrating-Anleihen). Die Finanzverwaltung hat diese
Urteile mit Schreiben vom 18.7.2007 allerdings lediglich fur die Ermittlung der
Zinsabschlagsteuer fur nicht anwendbar erklart. Die Auswirkungen der Urteile auf die
endglltige Besteuerung von Finanzprodukten in der Veranlagung des
Steuerpflichtigen sind daher nicht vollstandig absehbar. Es ist daher nicht
auszuschlielRen, dass es zu einem Auseinanderfallen der fur Zwecke der
Zinsabschlagsteuer berechneten Bemessungsgrundlage von der fiir materielle
Einkommensteuer maf3geblichen Bemessungsgrundlage kommt.
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Die folgende Zusammenfassung erhebt nicht den Anspruch, samtliche steuerliche
Aspekte zu behandeln, die aufgrund der personlichen Umstédnde des einzelnen
Kunden von Bedeutung sein kénnen. Die folgenden Angaben dirfen daher nicht als
steuerliche Beratung verstanden werden. Interessierten Kunden wird wegen der
Komplexitat der steuerlichen Regelungen und dem teilweisen Fehlen einschlagiger
Stellungnahmen der Finanzverwaltung vielmehr empfohlen, sich von einem
Angehorigen der steuerberatenden Berufe Uber die steuerlichen Folgen des
vorliegenden Produktes unter besonderer Beachtung ihrer persoénlichen Verhaltnisse
beraten zu lassen.

B. Besteuerung eines in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrénkt
steuerpflichtigen Kunden

I. Besteuerung nach gegenwartigem Recht

1. EinklUnfte aus Kapitalvermdgen

Eine in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrénkt steuerpflichtige Person (d.h.
eine Person mit Wohnsitz oder gewodhnlichem Aufenthalt in der Bundesrepublik
Deutschland) die Finanzanlagen im Privatvermdgen halt, erzielt nur dann
steuerpflichtige Einkiinfte aus Kapitalvermégen im Sinne des § 20 Absatz 1 Nr. 7 des
deutschen Einkommensteuergesetzes, wenn die Riickzahlung des Kapitals zugesagt
ist und/oder der Anleger Anspruch auf Zinszahlungen und/oder eine sonstige
Vergutung fir die Uberlassung des Kapitals hat.

Das Wertpapier gewdahrt jedoch weder Zinszahlungen noch die Rickzahlung des
Kapitals. Stattdessen ergeben sich Gewinne oder Verluste fur den Glaubiger in
Abhangigkeit von der Wertentwicklung des jeweiligen Bezugsobjektes. Der
Rucknahmepreis und damit auch der Wert des Papiers ist ausschlieBlich an die
Wertentwicklung des Bezugsobjektes gekoppelt, und der Wert des Bezugsobjektes
kann sowohl steigen als auch fallen. Nach den Anlagebedingungen ist auch ein
totaler Kapitalverlust méglich.

Die Finanzverwaltung hat mit dem BMF-Schreiben vom 27. November 2001
klargestellt, dass die Ertrdge aus einer Finanzanlage keine steuerpflichtigen
EinkUnfte aus Kapitalvermbgen darstellen, wenn die Rickzahlung des investierten
Kapitals ausschlie3lich von der ungewissen Wertentwicklung eines Index oder
Basket abhangt.

Nach Auffassung der Emittentin handelt es sich demnach bei den Ertragen aus der
VerauRerung oder der Einlésung des Wertpapiers nicht um steuerpflichtige Einkiinfte
aus Kapitalvermogen.

2. Einklnfte aus privaten Verauflerungsgeschaften

Eine in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige Person
unterliegt mit Gewinnen aus der VeraduRerung oder der Einldsung des im
Privatvermdgen gehaltenen Wertpapiers nicht der Einkommensteuer, sofern
zwischen Anschaffung und VerdufRerung bzw. Einlésung mehr als ein Jahr liegt.
Gewinne aus der VeraufRerung oder Einlésung des Wertpapiers innerhalb eines
Zeitraumes von einem Jahr nach dessen Erwerb unterliegen hingegen als Einkiinfte
aus privaten VerdufRerungsgeschaften der Einkommensteuer (zuziglich
Solidaritatszuschlag in Hohe von derzeit 5,5% der geschuldeten Einkommensteuer).
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Als Gewinn oder Verlust gilt die Differenz zwischen dem VeréduRerungserlds oder
dem von der Emittentin  verguteten Barausgleichsbetrag und den
Anschaffungskosten fiir das Wertpapier. Bei Lieferung des Bezugsobjektes tritt an
die Stelle des Barausgleichbetrages der Wert des gelieferten Bezugsobjektes zum
Zeitpunkt des Zuflusses. Der Wert ist mit dem niedrigsten am Zuflusstag an einer
deutschen Bdrse (einschl. XETRA) gehandelten Kurses zu ermitteln. Etwaige
Verluste werden steuerlich nur dann bertcksichtigt, wenn der Zeitraum zwischen
VerauRerung oder Einlésung des Wertpapiers nicht mehr als ein Jahr betragt. Solche
beriicksichtigungsféhigen Verluste durfen nur mit steuerpflichtigen Gewinnen aus
privaten Veraul3erungsgeschaften des laufenden, des vorangegangenen oder der
folgenden Steuerjahre verrechnet werden.

Il. Besteuerung im System der sog. Abgeltungsteuer

1. Allgemeines

Mit dem Unternehmensteuerreformgesetz 2008 wurde fur in Deutschland
unbeschrankt steuerpflichtige Kunden eine Abgeltungssteuer auf Kapitalertrage
eingefuhrt. Unter die Abgeltungssteuer fallen neben Zinsen, Dividenden und
Stillhalterpramien auch die Gewinne aus der Veraufierung oder Einldsung von
Kapitalforderungen, Aktien sowie von Zertifikaten und Termingeschaften unabhéngig
von der Haltedauer. Der Steuersatz belduft sich pauschal auf 25 % (zzgl. 5,5%
Solidaritdtszuschlag und ggf. Kirchensteuer). Pro Veranlagungszeitraum wird ein
Sparer-Pauschbetrag von € 801 fiur einzelveranlagte Steuerpflichtige bzw. von €
1602 fur zusammenveranlagte Ehegatten als Werbungskosten berlcksichtigt. Der
Abzug der tatsachlichen Werbungskosten ist ausgeschlossen.

Die Abgeltungssteuer wird durch das jeweils kontofiihrende inlandische Kredit- oder
Finanzdienstleistungsinstituts einbehalten und hat abgeltende Wirkung. Der Begriff
des inlandischen Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstituts schlief3t inl&ndische
Zweigstellen eines auslandischen Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstituts, nicht
aber auslandische Zweigstellen eines inlandischen Kredit- oder
Finanzdienstleistungsinstituts ein. Bei einer Verwahrung des Wertpapiers bei einem
ausléndischen Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitut sind die laufenden Ertrage
sowie der Ertrag aus einer VerduRBerung oder Einlésung vom Steuerpflichtigen in
seiner Einkommensteuererklarung anzugeben.

2. Anwendungszeitpunkt

Kapitalertrage aus Zertifikaten, die bereits vor Endfélligkeit geleistet sowie durch
Veraul3erung, Abtretung oder endféllige Einlésung erzielt werden, unterliegen im
Grundsatz mit Zufluss nach dem 31.12.2008 der Abgeltungsteuer.

Fur Zertifikate, die im Grundsatz ngch Ablauf der Jahresfrist steuerfrei verauf3ert
werden konnten, gilt die folgende Ubergangsregelung:

- Wurde das Zertifikat vor dem 15.03.2007 angeschafft und langer als ein Jahr
gehalten, so ist ein daraus entstehender Gewinn/Verlust steuerlich
unbeachtlich.

- Wurde das Zertifikat am 15.03.2007 oder spater erworben und wird dieses bis
zum 30.06.2009 veraulRert, so ist ein daraus entstehender Gewinn/Verlust
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auRRerhalb der einjahrigen privaten VerauBerungsfrist steuerfrei. Wird das
Zertifikat hingegen erst nach dem 30.06.2009 veréuf3ert, unterliegt ein dabei
entstehender Gewinn/Verlust unabhangig von der Einhaltung der friheren
Jahresfrist stets der Abgeltungssteuer.

Zertifikate, die vor dem 1.1.2009 erworben, innerhalb des Jahres und vor dem
1.7.2009 veraulRert wurden, sind mit dem progressiven Steuersatz steuerpflichtig; die
Abgeltungssteuer kommt nicht zur Anwendung.

3. Einkinfte aus Kapitalvermdgen bei Erwerb ab 2009

Zu den Einkinften aus Kapitalvermégen gehoéren Ertrage aus sonstigen
Kapitalforderungen jeder Art, wenn die Rickzahlung des Kapitalvermdgens oder ein
Entgelt fur die Uberlassung des Kapitalvermogens zur Nutzung zugesagt oder
geleistet worden ist, auch wenn die Hohe der Rickzahlung oder des Entgelts von
einem ungewissen Ereignis abhéngt (8 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG). Zu den
Kapitalertragen gehéren auch der Gewinn aus der VerdufRerung, Einldsung oder
Ruckzahlung von sonstigen Kapitalforderungen i.S.d. 8 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG (8 20
Abs. 2 Nr. 7 EStG). Selbst Vollrisiko-Zertifikate stellen daher kiunftig Einklinfte aus
Kapitalvermbgen dar; die Einhaltung einer Frist zur Begrindung der Steuerpflicht
besteht nicht mehr.

Der Kapitalertrag aus laufenden Ertragen ist, soweit in Fremdwahrung gezahilt, in
Euro umzurechnen.

Kapitalertrag ist auch der Unterschied zwischen den Einnahmen aus der
VerdufRerung, Abtretung oder Einldsung nach Abzug der Aufwendungen, die im
unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit dem Veréuf3erungsgeschéft stehen,
und den Anschaffungskosten; bei nicht in Euro getéatigten Geschaften sind die
einnahmen im Zeitpunkt der VerauRerung, Abtretung oder Einldsung und die
Anschaffungskosten im Zeitpunkt der Anschaffung in Euro umzurechnen.

Ob es zu einer Anschaffung der Wahrung bzw. eines anderen Wirtschaftsgutes
kommt, hdngt von den oben ausgefiihrten Grundséatzen zu einer Anschaffung eines
Wirtschaftsgutes ab. Wird dementsprechend das Wirtschaftsgut nach dem
31.12.2008 angeschafft/erworben und handelt es sich bei dem Wirtschaftsgut um
eine solches, das zu Einkinfte aus Kapitalvermégen fihrt — wie z.B. Aktien und
zinstragende Finanzinstrumente —, so ist der Gewinn und Verlust aus der spéteren
VerauRerung stets unter Anwendung der Grundséatze zur Abgeltungsteuer
steuerpflichtig; handelt es sich hingegen um ein anderes Wirtschaftsgut — wie z.B.
Edelmetalle oder Devisen —, so kann der Ertrag aus der VerdufRerung dieses
Wirtschaftsgutes nach Ablauf eines Jahres steuerfrei bezogen werden; die Frist
verlangert sich auf 10 Jahre, soweit Einnahmen aus dem Wirtschaftsgut selbst
bezogen werden.

4. Ermittlung des Gewinns und Verlustes sowie Verlustverrechnung

Ein Gewinn bzw. Verlust ermittelt sich aus dem Unterschied zwischen den
Einnahmen aus der Veraul3erung nach Abzug der Aufwendungen, die im
unmittelbaren Zusammenhang mit dem Veraul3erungsgeschaft stehen, und den
Anschaffungskosten (8 20 Abs. 4 EStG). Bei nicht in Euro getatigten Geschaften sind
die Einnahmen im Zeitpunkt der VerauRerung und die Anschaffungskosten im
Zeitpunkt der Anschaffung in Euro umzurechnen.
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Verluste aus Zertifikaten kdnnen nur mit anderen Einkiinften aus Kapitalvermdgen
verrechnet werden; eine Verrechnung mit anderen Einkunftsarten ist
ausgeschlossen. Ein Verlustriicktrag ist nicht, ein Verlustvortrag ist zeitlich
unbegrenzt mdglich. Verluste aus Zertifikaten, deren Rechtserwerb vor dem 1.1.2009
und deren VeraufRerung innerhalb der Jahresfrist — letztmalig vor dem 1.7.2009 —
liegt, kdbnnen zeitlich begrenzt (bis 2013) mit Gewinnen aus
Veraul3erungstatbestédnden des § 20 Abs. 2 EStG verrechnet werden, die bereits der
Abgeltungsteuer unterliegen. Verluste, die jedoch aus der Veraufl3erung von Aktien
resultieren, kénnen nur mit Gewinnen aus der Veraul3erung von Aktien verrechnet
werden.

C. Besteuerung eines in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtigen Kunden, bei dem das Stillhaltergeschaft dem
Betriebsvermdégen zuzuordnen ist

In der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige Personen, bei
denen das Wertpapier Bestandteil eines in der Bundesrepublik Deutschland
belegenen Betriebsvermdgens ist, unterliegen mit Gewinnen in Form der positiven
Differenz zwischen  VerauBerungserlés oder  Barausgleichsbetrag und
Anschaffungskosten der Gewerbesteuer (deren Hebesatz von Kommune zu
Kommune variiert) sowie der Einkommen- oder Kérperschaftsteuer (zuzlglich
Solidaritatszuschlag in Hohe von derzeit 5,5% der geschuldeten Einkommen- oder
Kdrperschaftsteuer).

Nach Auffassung der Emittentin ist nicht eindeutig geklart, ob das Wertpapier als
Termingeschaft i.S.d. 8 15 Abs. 4 S. 3 EStG zu qualifizieren ist. Es besteht daher das
Risiko einer Verlustabzugsbeschrankung:

Ein Verlust aus der Beendigung bzw. Auflosung kann als Verlust aus einem
Termingeschaft i.S.d. 8 15 Abs. 4 Satz 3 EStG regelméaflig nur mit anderen
Einklinften ausgeglichen werden, wenn das Termingeschéft der Absicherung von
Geschéften des gewdhnlichen Geschéftsbetriebes des Kundens diente und es sich
bei dem abgesicherten Geschéft nicht um ein Aktiengeschéft handelte. Ist dies nicht
der Fall, kann ein Verlust aus der Auflésung unter Beachtung der allgemein
geltenden Verlustnutzungsbeschrankungen nur mit steuerpflichtigen Gewinnen aus
Termingeschaften des laufenden, des vorangegangenen oder der folgenden
Steuerjahre verrechnet werden. Fur Kreditinstitute,
Finanzdienstleistungsunternehmen und Finanzunternehmen i.S.d. Kreditwesen-
gesetzes gelten Sondervorschriften.

D. Besteuerung einer in der Bundesrepublik Deutschland nicht
unbeschréankt steuerpflichtigen Person

Handelt es sich bei dem Glaubiger um eine natirliche Person ohne Wohnsitz oder
gewohnlichen Aufenthalt in der Bundesrepublik Deutschland oder eine juristische
Person ohne Sitz oder Geschaftsleitung in der Bundesrepublik Deutschland, wird auf
den positiven Differenzbetrag zwischen dem  Verauflerungserldés bzw.
Barausgleichsbetrag und den Anschaffungskosten des Wertpapiers Einkommen-
oder Korperschaftsteuer (zuzuglich Solidaritdtszuschlag in Hoéhe von derzeit 5,5%
der geschuldeten Einkommen- oder Korperschaftsteuer) erhoben, sofern das
Wertpapier dem Betriebsvermdgen einer Betriebsstéatte (in diesem Fall wird auf das
steuerpflichtige Einkommen zudem Gewerbesteuer erhoben) oder festen Einrichtung
zuzurechnen ist, die der Glaubiger in der Bundesrepublik Deutschland unterhalt.
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Angebotszeitraum

Das Angebot der Wertpapiere beginnt am 27. Juni 2008.

Abwicklung und Clearing

Die Globalurkunde wird bei der Clearstream Banking AG hinterlegt, die auch als
Clearingstelle fur dieselben unter folgenden Wertpapierkennnummern fungiert:

ISIN: DEOOODB2SRTS5
WKN: DB2SRT

Zahl- und Verwaltungsstelle in Deutschland

In Deutschland ist die Zahl- und Verwaltungsstelle die Deutsche Bank AG, handelnd
Uber ihre Geschéftsstelle in Frankfurt am Main. Die Zahl- und Verwaltungsstelle
agiert als Optionsschein- oder Zahlungsstelle unter der folgenden Adresse: Alfred-
Herrhausen-Allee, 16-24, 65760, Eschborn, Deutschland (z. Hd.: Corporate Actions
Department) (Telefon: (69) 910 66817 und Fax (69) 910 69218).
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Republik Osterreich
Besteuerung
1. ALLGEMEINE HINWEISE

Die in der Folge angegebenen Ausflihrungen basieren auf der derzeitigen
Gesetzeslage und der bisher veroffentlichten Rechtsmeinung der Finanzverwaltung.
Anzumerken ist, dass zu einer Reihe von Fragen keine gesicherte Verwaltungspraxis
besteht.

Den in der Folge angegebenen Ausfihrungen liegt lberdies eine typisierende
Betrachtungsweise zugrunde, in deren Rahmen die individuelle steuerliche und
personliche Situation eines einzelnen Anlegers nicht beriicksichtigt werden kann.
Beim Anleger handelt es sich um

- eine natirliche Person, welche die gegenstandlichen Zertifikate im
Privatvermogen erwirbt,

- eine eigenndtzige Privatstiftung, die ihrer Offenlegungsverpflichtung nach
8 13 KStG nachgekommen ist und welche die gegenstandlichen Zertifikate
im Privatvermégen erwirbt, oder

- eine Kapitalgesellschaft.

Die Anleger schlielen zudem keine Sicherungsgeschéafte im Zusammenhang mit
dem Erwerb der Zertifikate ab.

Die Darstellung beschrankt sich daher auf einen allgemeinen Uberblick der
Osterreichischen steuerlichen Konsequenzen fur die genannten Anlegergruppen.
Mangels der Bericksichtigung personlicher Situation des Anlegers wird diesem
empfohlen, vor dem Erwerb der Zertifikate den Steuerberater seines Vertrauens zu
konsultieren.

2. STEUERLICHE KONSEQUENZEN
Qualifikation als Anteil an einem auslandischen Investmentfonds

Die Zertifikate sind nicht als Anteile an einem auslandischen Investmentfonds nach §
42 InvFG anzusehen. Dieses Ergebnis ist daraus abzuleiten, dass das Konzept des
auslandischen Investmentfonds gegen das Vorliegen einer Risikostreuung und somit
gegen die Qualifikation der Zertifikate als Anteile an einem auslandischen
Investmentfonds spricht. Die Zertifikate sind daher aus ertragsteuerlicher Sicht als
Forderungswertpapiere zu qualifizieren.

Auf Grund der wirtschaftlichen Betrachtungsweise im Rahmen des § 42 Abs 1 InvFG
mdchte die Emittentin darauf hinweisen, dass die dsterreichische Finanzverwaltung
eine abweichende Position einnehmen und die Zertifikate als Anteile an einem
ausléandischen Investmentfonds nach § 42 InvFG qualifizieren kann.

Steuerliche Konsequenzen fur in Osterreich ansassige Anleger

Naturliche Person (Privatvermogen)
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Der positive Unterschiedsbetrag zwischen dem Einldsungswert (VeraufRerungserlds)
und dem Emissionskurs ist als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen nach 8§ 27 Abs 2 Z 2
EStG steuerpflichtig.

Bei Inlandsverwahrung der Zertifikate unterliegt der positive Unterschiedsbetrag der
Kapitalertragsteuer (KESt) von 25% (8 93 Abs 1 und Abs 3 EStG). Die KESt ist von
der kuponauszahlenden Stelle einzubehalten und an das zustédndige Finanzamt
abzufiihren. Beim Vorliegen des offentlichen Angebots in rechtlicher und
tatsachlicher Hinsicht im Sinne des § 97 Abs 1 EStG ist mit der Einbehaltung der
KESt die Endbesteuerungswirkung far einkommensteuerliche und
erbschaftssteuerliche Zwecke verbunden (8 97 Abs 1 EStG, § 15 Abs 1 Z 17 1.
Teilstrich ErbStG). Die unentgeltliche Ubertragung der Zertifikate vom Todes wegen
ist somit von der Erbschaftssteuer ausgenommen (8 15 Abs 1 Z 17 1. Teilstrich
ErbStG). Die unentgeltliche Ubertragung unter Lebenden (Schenkung) unterliegt
dagegen mit dem gemeinen Wert der Schenkungssteuer.

Bei einer Auslandsverwahrung der Zertifikate ist der positive Unterschiedsbetrag
bei der Rlckzahlung im Rahmen der perstnlichen Einkommensteuererklarung
anzugeben. Darauf ist der besondere Steuersatz von 25% anzuwenden, der — beim
Vorliegen eines 6ffentlichen Angebots in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht — mit
der Endbesteuerungswirkung fur einkommensteuerliche und erbschaftssteuerliche
Zwecke verbunden ist (Veranlagungsendbesteuerung) (8 37 Abs 8 EStG, § 97 Abs 1
EStG, § 15 Abs 1 Z 17 1. Teilstrich ErbStG). Die unentgeltliche Ubertragung der
Zertifikate von Todes wegen ist somit von der Erbschaftssteuer ausgenommen (8 15
Abs 1 Z 17 1. Teilstrich ErbStG). Die unentgeltliche Ubertragung unter Lebenden
(Schenkung) unterliegt dagegen mit dem gemeinen Wert der Schenkungssteuer.

Gemal 8§ 97 Abs 4 EStG kann jedoch der Anleger die Option auf die Besteuerung
nach dem Normalsteuersatz des § 33 Abs 1 EStG ausiuben, sofern er — unter
Beachtung des Normalsteuersatzes — zu einem niedrigeren als dem linearen
Steuersatz von 25% besteuert wird. Gegebenenfalls ist der positive
Unterschiedsbetrag — zusammen mit anderen endbesteuerungsfahigen Einkinften —
im Rahmen der Steuererklarung anzugeben. Die einbehaltene KESt wird auf die zu
erhebende Einkommensteuer angerechnet und mit dem Ubersteigenden Betrag dem
Anleger zuriick erstattet.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der Zertifikate angefallene Werbungskosten
dirfen in keinem Fall abgezogen werden (8 20 Abs 2 EStG).

Bei Einlésung der Zertifikate unter dem Emissionskurs ist der realisierte Verlust als
Substanzverlust anzusehen. Dieser ist im Rahmen der einjahrigen Spekulationsfrist
nach § 30 EStG steuerlich beachtlich, kann jedoch ausschlief3lich mit positiven
Einkiinften aus (anderen) Spekulationsgeschéaften desselben Jahres verrechnet
werden (8 30 Abs 4 EStG). Ein Ausgleich mit anderen Einkinften ist
ausgeschlossen.

Anzumerken ist, dass der Verfassungsgerichtshof den Grundtatbestand der
Erbschafts- und der Schenkungssteuer aufgehoben hat (VIGH 7.3.2007, G 54/06
u.a.; 15.6.2007, G 23/07 ua). Sofern keine Gesetzesreparatur vorgenommen wird,
sind die Regelungen des ErbStG zur Besteuerung von Erbschaften und
Schenkungen ab dem 01.08.2008 nicht mehr anzuwenden. Aus heutiger Sicht ist
nicht absehbar, ob eine Gesetzesreparatur vorgenommen wird.

Des Weiteren mochte die Emittentin auf das jungste Erkenntnis des
Verwaltungsgerichtshofes zu negativen Einklnften aus Kapitalvermégen im
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Zusammenhang mit der vorzeitigen VeraufRerung der Nullkuponanleihen hinweisen
(VWGH 19.12.2007, 2005/13/0075, verdffentlicht am 22.1.2005) hinweisen. Nach
Auffassung des VwWGH darf fir die — bis zum Erwerbszeitpunkt aufgelaufenen —
Stlckzinsen einer Nullkuponanleihe dem Erwerber Kkeine Gutschrift an
Kapitalertragsteuer gewahrt werden. Die Stlckzinsen begriinden fiir den Erwerber
eine Forderung, die am Ende der Laufzeit steuerneutral einzuziehen ist. Demgemar
ist der vom Erwerber am Ende der Laufzeit vereinnahmte Betrag an Zinsen in einen
Teil der steuerfreien Forderungseinziehung (Betrag der bei Erwerb an den
VeraulRerer bezahlten Zinsen) und in einen weiteren Teil
kapitalertragsteuerpflichtiger Einkiinfte aus Kapitalvermdgen aufzuteilen. Wurde aber
von der kuponauszahlenden Stelle am Ende der Laufzeit zu viel an KESt
einbehalten, ist diese im Wege des Antrages nach § 240 Abs 3 BAO vom Anleger
zurlck zu fordern.

Die Verwaltungspraxis im Zusammenhang mit Kapitalertragsteuergutschriften wird
auch bei Indexzertifikaten und sonstigen Forderungswertpapieren angewendet.
Somit ist das Erkenntnis des VwWGH auch fur Indexzertifikate und fur den konkreten
Fall zu beachten. Folglich wiirde zwar der vom VerduRerer realisierte positive
Unterschiedsbetrag zwischen dem VeraufRerungserlds und dem Emissionskurs der
Kapitalertragsteuer unterliegen, eine entsprechende Gutschrift beim Erwerber im
Erwerbszeitpunkt ist aber ausgeschlossen.

Derzeit ist nicht absehbar, ob und in welche Richtung sich die Verwaltungspraxis
oder gar die gesetzlichen Bestimmungen &ndern. Eine Haftung der Emittentin aus
einer potentiellen Anderung der Verwaltungspraxis bzw der gesetzlichen
Bestimmungen ausgeschlossen. Ebenso sind die Anspriiche des Anlegers
gegeniber der Emittentin fir eine nachteilige  Vorgangsweise der
kuponauszahlenden Stelle bei der Einbehaltung der Kapitalertragsteuer
ausgeschlossen.

Privatstiftungen (Privatvermdgen)

Die — fUr natirliche Personen geltenden — Grundsatze sind auf Privatstiftungen
sinngemal anzuwenden. Es sind jedoch folgende Besonderheiten zu beachten: Der
positive Unterschiedsbetrag zwischen dem Einldsungswert (Verduf3erungserlés) und
dem Emissionskurs unterliegt als Einkinfte aus Kapitalvermdgen nach § 27 Abs 2 Z
2 EStG dem Regime der Zwischenbesteuerung mit dem Korperschaftsteuersatz von
12,5% (8 13 Abs 3 KStG). Die Zwischenbesteuerung unterbleibt insoweit als im
Veranlagungszeitraum Zuwendungen an Begunstigte erfolgen, die der KESt — ohne
eine Entlastung infolge von Doppelbesteuerungsabkommen — unterliegen (§ 13 Abs
3 KStG). Darlber hinaus ist eine Befreiung von der KESt anzuwenden (8 94 Z 11
EStG). Fur Spekulationsverluste im Sinne des § 30 EStG st der
Kdrperschaftsteuersatz von 25% anzuwenden.

Kapitalgesellschaften

Der positive Unterschiedsbetrag zwischen dem Einldsungswert (VerduRerungserlds)
und dem Emissionskurs ist als Einkiinfte aus Gewerbebetrieb zu qualifizieren, die
dem Korperschaftsteuersatz von 25% unterliegen. Beim Vorliegen der
Voraussetzungen des § 94 Z 5 ESIG ist die Befreiung von der KESt anzuwenden.
Auf die Besonderheiten aufgrund der Gewinnermittlungsvorschriften (Buchhaltungs-
und Bilanzierungsvorschriften) wird an dieser Stelle kein ausdriicklicher Bezug
genommen.
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Steuerliche Konsequenzen fir im Ausland ansassige Anleger

Natiirliche Personen, die in Osterreich nicht unbeschrankt steuerpflichtig sind,
unterliegen mit dem positiven Unterschiedsbetrag zwischen dem Einldsungswert
(VerauRRerungserlds) und dem Emissionskurs nicht der Einkommensteuer, sofern die
Ertrage nicht zum inlandischen Betriebsvermdégen oder dem land- und
forstwirtschaftlichen Vermdgen gehdren.

Bei Inlandsverwahrung ist das kuponauszahlende Kreditinstitut zur Einbehaltung der
KESt verpflichtet, die jedoch unterbleiben kann, wenn der Anleger dem Kreditinstitut
(der kuponauszahlenden Stelle) seine Auslandereigenschaft nachweist bzw
glaubhaft macht, dass er im Inland entweder gar keinen Wohnsitz bzw gewdhnlichen
Aufenthalt hat oder dass er die Voraussetzungen fiur die beschrankte Steuerpflicht
auf Grund der Zweitwohnsitzverordnung, BGBI Il 528/2003 erfullt (Rz 8018 EStR
2000).

EU-Quellensteuer

Bei — in Osterreich beschrankt steuerpflichtigen — natiirlichen Personen kann der
positive Unterschiedsbetrag zwischen dem Einldsungswert (Verduf3erungserlés) und
dem Emissionskurs der EU-Quellensteuer nach dem EU-Quellensteuergesetz (BGBI
| 2004/33) unterliegen. Mit dem EU-QuStG wurde die Richtlinie des Rates
2003/EG/48 vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen in
Osterreich umgesetzt. Voraussetzung ist, dass die natirliche Person als
wirtschaftlicher Eigentiimer der Zinsen nach 8 2 Abs 1 EU-QuStG zu sehen ist und
seinen Wohnsitz innerhalb der EU hat. Deren Anwendung setzt zudem voraus, dass
der positive Unterschiedsbetrag zwischen dem Einlésungswert (VeraulRerungserlos)
und dem Emissionskurs als Zinszahlung nach § 6 EU-QuStG zu qualifizieren ist.
Davon ist — bei nicht kapitalgarantierten Produkten — auszugehen, wenn die
BezugsgroRRe Zinssatze oder Inflationsrate ist (Schreiben des BMF vom 1.8.2005). Ist
die BezugsgroRe dagegen Wahrungen oder Metalle, stellt der positive
Unterschiedsbetrag zwischen dem Einlésungswert (VerdufRerungserlds) und dem
Emissionskurs keine Zinsen nach § 6 EU-QuStG dar. Aufgrund der Bezugnahme der
Zertifikate auf Metalle (Gold) fallen daher die Zertifikate nicht in den
Anwendungsbereich des EU-QuStG.

Angebotszeitraum

Das Angebot der Wertpapiere beginnt am 27. Juni 2008.

Abwicklung und Clearing

Die Globalurkunde wird bei der Clearstream Banking AG hinterlegt, die auch als
Clearingstelle fur dieselben unter folgenden Wertpapierkennnummern fungiert:

ISIN: DEOOODB2SRT5
WKN: DB2SRT

Zahl- und Verwaltungsstelle in Osterreich
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In Osterreich ist die Zahl- und Verwaltungsstelle die Deutsche Bank AG, handelnd
Uber ihre Geschéftsstelle in Wien. Die Zahl- und Verwaltungsstelle agiert als
Optionsschein-  oder  Zahlungsstelle  unter der  folgenden  Adresse:
Hohenstaufengasse 4, A-1010 Wien (Telefon: (1) 531 81 242 and Telefax (1) 531 81
398).

Eine Registrierung der Wertpapiere gemafd dem United States Securities Act von
1933 in der geltenden Fassung ist nicht erfolgt und wird nicht erfolgen. Jedes
Angebot bzw. jeder Verkauf der Wertpapiere hat im Rahmen einer von den
Registrierungserfordernissen dieses Gesetzes gemal} seiner Regulation S befreiten
Transaktion zu erfolgen. Die Wertpapiere durfen nicht in den Vereinigten Staaten
angeboten, dort verkauft oder anderweitig dort Ubertragen oder auf Personen
Ubertragen werden, die US-Personen im Sinne von Regulation S des United States
Securities Act von 1933 oder Personen sind, die nicht unter die Definition einer
"Nicht US-Person” nach Rule 4.7 des United States Commaodity Exchange Act in
seiner geltenden Fassung fallen.
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VIIl. BETEILIGTE PARTEIEN

Emittentin:

Deutsche Bank AG
Taunusanlage 12
D-60262 Frankfurt
Deutschland

Zahl- und Verwaltungsstelle:

Deutsche Bank AG
Taunusanlage 12
D-60262 Frankfurt
Deutschland

Deutsche Bank AG, Niederlassung London
Winchester House

1 Great Winchester Street

London EC2N 2DB

GrolR3britannien
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