Datum des Prospekts: 27. Mai 2025

Deutsche Borse Commodities GmbH

Programm fiir die Ausgabe von
bis zu 10.000.000.000 Xetra-Gold® Inhaberschuldverschreibungen

Die Deutsche Borse Commodities GmbH (die "Emittentin") gibt ab dem 29. November 2007 (der
"Emissionstag") bis zu zehn Milliarden Inhaberschuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen")
aus. Jede einzelne Schuldverschreibung verbrieft das Recht des Glaubigers, von der Emittentin Lieferung
von einem Gramm Gold nach Maligabe der Emissionsbedingungen zu verlangen; ist ein Gléubiger
aufgrund fiir ihn geltender rechtlicher Beschrankungen gehindert, Lieferung von Gold zu erhalten, kann er
von der Emittentin anstelle der Lieferung von Gold die Riickzahlung der Schuldverschreibung nach
MaBgabe der Emissionsbedingungen verlangen. Die Schuldverschreibungen haben keine Endfalligkeit.

Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber und sind durch eine Globalurkunde verbrieft, die zum
Emissionstag von Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, verwahrt wird.

Die Schuldverschreibungen sind am regulierten Markt (General Standard) an der Frankfurter Wertpa-
pierbdrse zugelassen und werden fortlaufend in Euro notiert.

Emissionsbegleitende Institute und Plazeure
B. Metzler seel. Sohn & Co. AG Commerzbank Aktiengesellschaft

Deutsche Bank AG DZ BANK AG Deutsche Zentral-
Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main

Plazeur fuir die Schweiz

Bank Vontobel AG

Dieser Prospekt ist die Grundlage fiir das 6ffentliche Angebot der Schuldverschreibungen ab dem 28. Mai
2025, 00.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) (einschlieBlich) und ersetzt den Prospekt vom 3. Juni 2024,
welcher die Grundlage fiir das 6ffentliche Angebot der Schuldverschreibungen bis zum 27. Mai 2025, 24.00
Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) (einschlieBlich) war.

Der Prospekt verliert am 27. Mai 2026 seine Giiltigkeit. Eine Pflicht zur Erstellung eines Nachtrags
im Falle wichtiger neuer Umstinde, wesentlicher Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten
besteht nach diesem Datum nicht.
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1. Zusammenfassung

Abschnitt A — Einleitung mit Warnhinweisen

Warnhinweise

a)
b)

¢)

d)

Q)

Die Zusammenfassung sollte als Einleitung zu dem Prospekt verstanden werden.

Anleger sollten jede Entscheidung, in die betreffenden Wertpapiere zu investieren, auf den Prospekt als
Ganzes stiitzen.

Die Wertpapiere sind nicht kapitalgeschiitzt und sehen keine Mindestriickzahlung vor. Anleger konnten
ihr gesamtes angelegtes Kapital (Totalverlust) oder einen Teil davon verlieren.

Fiir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in dem Prospekt enthaltenen Informationen
geltend gemacht werden, konnen als Kldger auftretende Anleger nach nationalem Recht die Kosten fiir die
Ubersetzung des Prospekts, einschlieBlich etwaiger Nachtriige vor Prozessbeginn zu tragen haben.

Die Deutsche Borse Commodities GmbH (die "Emittentin"), die als Emittentin der Wertpapiere die
Verantwortung fiir die Zusammenfassung einschlieBlich etwaiger Ubersetzungen hiervon iibernommen hat,
oder die Personen, die die Zusammenfassung samt etwaiger Ubersetzungen vorgelegt und iibermittelt haben,
haften zivilrechtlich, jedoch nur fiir den Fall, dass die Zusammenfassung, wenn sie zusammen mit den
anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, irrefiihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist oder dass sie, wenn
sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, nicht die Basisinformationen vermittelt,
die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiere fiir die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen
wiirden.

Sie sind im Begriff, ein Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann.

Einleitende Angaben

Bezeichnung und Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um Inhaberschuld-
Wertpapierkennnummern: verschreibungen, die durch eine Globalurkunde verbrieft werden (die

"Schuldverschreibungen").
ISIN: / WKN: DEO00AOS9GBO0 / A0OS9GB

Identitit und Kontaktdaten Deutsche Borse Commodities GmbH
der Emittentin: Die Emittentin (mit der Rechtstragerkennung (LEI): 529900NOE80ZSJXI1X120)

hat ihren eingetragenen Sitz in der Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn,
Bundesrepublik Deutschland.

Telefonnummer: +49 69 211 11670

Zustindige Behorde: Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin"). Die

Geschiéftsadresse der BaFin (Wertpapieraufsicht) lautet: Marie-Curie-Str. 24-28,
60439 Frankfurt, Bundesrepublik Deutschland. (Telefonnummer: +49 228
41080).

Billigung des Prospekts: 27. Mai 2025

Abschnitt B — Basisinformationen iiber die Emittentin

Wer ist die Emittentin der Wertpapiere?

Sitz und Rechtsform: Die Deutsche Borse Commodities GmbH ist eine nach dem Recht und in der

Bundesrepublik Deutschland gegriindete Gesellschaft mit beschrankter Haftung
mit Sitz in der Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Bundesrepublik Deutsch-
land.

Haupttitigkeiten: Die einzige Tatigkeit der Deutsche Borse Commodities GmbH besteht in der




laufenden Emission der Schuldverschreibungen, die Gegenstand dieses Prospekts
sind, und Geschiften, die mit dieser Emission in Zusammenhang stehen. Alle
Tatigkeiten, die aus der Emission der Schuldverschreibungen resultieren, wie z.B.
die Verwahrung von Gold und die Erfiillung von Lieferanspriichen von
Gldubigern, hat die Emittentin an Dritte ausgelagert. Aus diesen Tétigkeiten
erwachsen der Emittentin Verpflichtungen gegeniiber den Glaubigern der
Schuldverschreibungen und den Dritten, die Geschaftsbesorgungen fiir die Emit-
tentin durchfiihren.

Hauptanteilseigner: Die Emittentin hat folgende Anteilseigner, die jeweils die in der nachstehenden
Tabelle bezeichnete Kapital- und Stimmrechtsbeteiligung haben:
Name Kapitalbeteiligung Stimmrechtsbeteiligung
B. Metzler seel. Sohn & 16,2% 14,48%
Co. AG
Commerzbank 16,2% 14,48%
Aktiengesellschaft
Deutsche Bank AG 16,2% 14,48%
Deutsche Borse AG 16,2% 25,10%
DZ BANK AG Deutsche 16,2% 14,48%
Zentral-
Genossenschaftsbank,
Frankfurt am Main
Umicore AG & Co. KG 2,8% 2,50%
Vontobel Beteiligungen 16,2% 14,48%
AG
Identitit der Haupt- Geschiftsfiihrer der Emittentin sind Dr. Michael Konig und Steffen Orben.
geschiftsfiihrer:

Identitit der Abschluss-
priifer:

Die Emittentin hat PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Frankfurt am Main, (PwC) als Abschlusspriifer bestellt.

Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen iiber die Emittentin?

Tabelle 1: Gewinn- und Verlustrechnung

Fiir den Zeitraum

1. Januar bis 31. Dezember 2023

Fiir den Zeitraum

1. Januar bis 31. Dezember 2024

in Tausend Euro (gepriift) (gepriift)
Umsatzerlose 27.401 27.054
Sonstige betriebliche Ertrige 1.049.435 3.351.681
Sonstige betriebliche Aufwendungen -1.065.624 -3.367.304
Jahresiiberschuss 7.645 7.963
Tabelle 2: Bilanz
Jahresabschluss Jahresabschluss

31. Dezember 2023 31. Dezember 2024
in Tausend Euro (gepriift) (gepriift)
Summe der Aktiva 11.918.745 13.436.867
Summe der Verbindlichkeiten 11.905.570 13.421.699
Gezeichnetes Kapital 1.000 1.000
Bilanzgewinn 11.921 13.884




Tabelle 3: Kapitalflussrechnung
Fiir den Zeitraum Fiir den Zeitraum

1. Januar bis 31. Dezember 2023 | 1. Januar bis 31. Dezember 2024
in Tausend Euro (gepriift) (gepriift)
Netto-Cashflows aus der laufenden 7.271 5.104
Geschiftstatigkeit
Netto-Cashflows aus Finanzierungstatigkeiten -6.000 -6.000
Netto-Cashflow aus Investitionstétigkeiten 0 0

Welches sind die zentralen Risiken, die fiir die Emittentin spezifisch sind?

Insolvenzrisiko aufgrund des begrenzten Vermédgens der Emittentin

Glaubiger sind dem Risiko einer Insolvenz und somit einer Uberschuldung oder Zahlungsunféhigkeit der Emittentin
ausgesetzt, d. h. einer voriibergehenden oder endgiiltigen Unfahigkeit zur termingerechten Erfiillung ihrer
Verpflichtungen.

Die Fihigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen erfiillen zu kdnnen, hiangt
von der Deckung der Schuldverschreibungen durch hinterlegtes physisches Gold und die erworbenen Lieferanspriiche
auf Gold gegen die Umicore AG & Co. KG, Hanau (die "Buchgoldschuldnerin") ab. Der Eintritt folgender Umstédnde
in Bezug auf diese Vermogenswerte kann die Fahigkeit der Emittentin beeintrdchtigen, ihren Verpflichtungen
aufgrund der Schuldverschreibungen nachzukommen:

- Das Gold in physischer Form, das durch die Verwahrstelle fiir die Emittentin verwahrt wird, ist einem
Verlustrisiko aufgrund von Naturereignissen oder menschlichen Handlungen ausgesetzt.

- Eine Nichterflillung der Lieferanspriiche auf Gold durch die Buchgoldschuldnerin wiirde voraussichtlich die
Féhigkeit der Emittentin beeintréchtigen, ihre Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen erfiillen
zu kdnnen.

- Die Anspriiche der Gldubiger aus den Schuldverschreibungen sind nicht besichert und gleichrangig mit
Forderungen anderer Glaubiger der Emittentin, so dass das Risiko besteht, dass solche anderen Glaubiger der
Emittentin auf diese Vermogenswerte zur Befriedigung ihrer Forderungen gegen die Emittentin zugreifen.

- Falls {iber das Vermogen der Verwahrstelle ein Insolvenzverfahren durchgefiihrt wird, kann durch die Priifung
der Eigentumsverhéltnisse durch den Insolvenzverwalter eine erhebliche Zeitverzégerung eintreten, die die
Geltendmachung von Liefer- oder Zahlungsanspriichen gegen die Emittentin beeintrachtigt oder unmoglich
macht.

Wird gegen die Emittentin ein Insolvenzverfahren eroffnet, konnen Glaubiger der Schuldverschreibungen ihre
Anspriiche nur noch nach den rechtlichen Bestimmungen der Insolvenzordnung geltend machen. Glaubiger der
Schuldverschreibungen erhalten dann einen Geldbetrag, der sich nach der Hohe der sogenannten Insolvenzquote
bemisst. Dieser Geldbetrag wird regelméBig nicht anndhernd die Hohe des von dem Glaubiger der Schuldverschrei-
bung fiir den Kauf der Schuldverschreibung bezahlten Kapitalbetrags erreichen. Eine Insolvenz der Emittentin kann
sogar zum vollstindigen Verlust des Kapitalbetrags fiihren, den Gliubiger beim Kauf der Schuldverschrei-
bungen bezahlt haben.

Operationale Risiken

Die Emittentin ist eine Gesellschaft, die im Wesentlichen iiber keine eigenen personellen und sachlichen Mittel
verfiigt, sondern alle wesentlichen Verwaltungsaufgaben durch dritte Personen auf der Grundlage von
Geschiéftsbesorgungsvertrdgen erbringen ldsst. Wird ein solcher Vertrag gekiindigt, wird die Erfiillung der
Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen davon abhédngig sein, dass andere Personen bereit sind, anstelle des
bisherigen Vertragspartners die vorgenannten Verwaltungsaufgaben zu erbringen und gleichwertige Vertrage mit der
Emittentin abzuschlieBen. Ist die Emittentin nicht oder zumindest nicht kurzfristig in der Lage, entsprechende andere
Personen zu finden und mit ihnen gleichwertige Vertrdge abzuschlieBBen, kann dies negative Auswirkungen auf die
Féhigkeit der Emittentin haben, ihre Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen zu erfiillen. Dies wiederum
kann im Extremfall zu einer Insolvenz der Emittentin und damit unter Umsténden sogar zum vollstindigen Verlust
des Kapitalbetrags fiihren, den Glaubiger der Schuldverschreibungen beim Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt




haben.

Abschnitt C — Basisinformationen iiber die Wertpapiere

Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere?

Gattung und Art der Wertpapiere, ISIN/'WKN, Wihrung und freie Ubertragbarkeit

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um Inhaberschuldverschreibungen, die durch eine Globalurkunde
verbrieft werden. Die ISIN / WKN lauten: DEOOOAOS9GB0O / AOS9GB. Die Wéhrung ist Euro, sofern eine
Riickzahlung der Schuldverschreibungen erfolgt. Die Schuldverschreibungen sind frei iibertragbar.

Mit den Schuldverschreibungen verbundene Rechte

Ziel der Schuldverschreibungen ist es, dass Glaubigern fiir jede von ihnen gehaltene Schuldverschreibungen im Falle
einer Ausiibung ein Gramm Gold geliefert wird. Die Schuldverschreibungen haben keine feste Laufzeit.

Ausiibung durch den Anleger: Glaubiger konnen die jeweils gehaltene Schuldverschreibungen jederzeit wéihrend der
Laufzeit der Schuldverschreibungen ausiiben (vorbehaltlich bestimmter Einschrankungen, wenn die Emittentin die
Schuldverschreibungen zuvor gekiindigt hat) und die Lieferung von einem Gramm Gold zum maBgeblichen
Einlosungstermin fiir jede ausgeiibte Schuldverschreibung verlangen. Sind Glaubiger der Schuldverschreibungen aus
rechtlichen Griinden daran gehindert, eine Lieferung von Gold zu erhalten, kdnnen sie ersatzweise Zahlung eines
Geldbetrags in EUR zum malgeblichen Einldsungstermin verlangen. In diesem Fall entspricht der
Riickzahlungsbetrag fiir jede Schuldverschreibung dem malgeblichen Goldpreis am Ausiibungstag, der zum
EUR/USD-Wechselkurs in EUR pro Gramm umgerechnet wird. AuBlerdem konnen Gliubiger die
Schuldverschreibungen an der Borse, an der die Schuldverschreibungen notiert sind, oder auflerborslich verkaufen.

Kiindigung durch die Emittentin: Die Emittentin hat das Recht, die Schuldverschreibungen wéhrend der
Kiindigungsperiode (fiir die Riickzahlung am vorzeitigen Riickzahlungstag), durch Kiindigung gegeniiber den
Gldubigern bis spitestens zum 31. Januar des maligeblichen Jahres (sofern am 31. Dezember des jeweils
vorangegangenen Jahres weniger als 10.000.000 Schuldverschreibungen ausstehend sind), zu kiindigen. Falls die
Emittentin die Schuldverschreibungen kiindigt, konnen Gléubiger, wie vorstechend beschrieben, die
Schuldverschreibungen dennoch bis zum 26. Mai des gleichen Jahres ausiiben. Wenn Glaubiger der
Schuldverschreibungen dieses Recht nicht vor oder an diesem Datum wirksam ausiiben, erhalten sie am 29. Mai
desselben Jahres einen Geldbetrag in EUR. In diesem Fall entspricht der Riickzahlungsbetrag fiir jede
Schuldverschreibung dem maBigeblichen Goldpreis am Berechnungstag, der zum EUR/USD-Wechselkurs in EUR
pro Gramm umgerechnet wurde.

Rangordnung der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die
den gleichen Rang besitzen, wie alle anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin.

Beschrinkungen der mit den Schuldverschreibungen verbundenen Rechte

Glaubiger konnen ihren Lieferanspruch auf Gold nur nach Mallgabe der Emissionsbedingungen geltend machen.
Andere Beschriankungen der mit den Schuldverschreibungen verbundenen Rechte bestehen nicht.

Wo werden die Wertpapiere gehandelt?

Die Schuldverschreibungen sind am regulierten Markt (General Standard) der Frankfurter Wertpapierborse
zugelassen und werden fortlaufend in Euro notiert.

Welches sind die zentralen Risiken, die fiir die Wertpapiere spezifisch sind?

Marktrisiko

Durch den Erwerb von Schuldverschreibungen ist ein Anleger aus wirtschaftlicher Sicht in Gold investiert und tragt
das Marktrisiko in Bezug auf Gold. Bei einem Sinken des Goldpreises kann es zu einer teilweisen oder vollstdndigen
Entwertung des investierten Kapitals kommen.

Liquiditiitsrisiko; Handelbarkeit der Schuldverschreibungen
Es besteht keine Gewihr, dass die Zulassung der Schuldverschreibungen fiir den regulierten Markt (General Standard)




an der Frankfurter Wertpapierborse dauerhaft fortbesteht oder ein Handel der Schuldverschreibungen an der Frank-
furter Wertpapierborse dauerhaft erfolgt. Es besteht deshalb das Risiko, dass ein borslicher Verkauf von
Schuldverschreibungen nicht oder nicht jederzeit moglich ist.

Risiken im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung / Kiindigung der Schuldverschreibungen

Der Gléubiger tragt das Risiko, dass die Schuldverschreibungen von der Emittentin gekiindigt werden. Im Fall einer
Kiindigung und vorzeitigen Riickzahlung der Schuldverschreibungen kann der vorzeitige Riickzahlungsbetrag unter
Umsténden sehr niedrig sein. Er ist moglicherweise niedriger als der Betrag, den der Glaubiger der Schuld-
verschreibungen erhalten hétte, wenn keine Kiindigung und vorzeitigen Riickzahlung der Schuldverschreibungen
erfolgt wire.

Im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung durch die Emittentin werden die Schuldverschreibungen durch Zahlung des
vorzeitigen Riickzahlungsbetrages an die Glaubiger der Schuldverschreibungen getilgt, sofern Glaubiger nicht
rechtzeitig ein Lieferungsverlangen auf die Lieferung von Gold geltend machen. Nach Tilgung der Schuld-
verschreibungen durch Zahlung des vorzeitigen Riickzahlungsbetrages konnen Gléubiger der Schuldverschreibungen
nicht mehr an moglichen weiteren Steigerungen des Goldpreises partizipieren. Glaubiger der Schuldverschreibungen
tragen dabei das Risiko, dass die Laufzeit der Schuldverschreibungen durch eine Kiindigung der
Schuldverschreibungen durch die Emittentin zu einem fiir ihn ungiinstigen Zeitpunkt beendet wird.

Falls die Emittentin die Schuldverschreibungen vorzeitig zuriick zahlt und den Wert des Goldes in physischer Form
und der Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buchgoldschuldnerin durch Verkauf im Markt realisiert, besteht keine
Gewiihr, dass ein solcher Verkauf keine nachteiligen Auswirkungen auf den erzielbaren Goldpreis hat. Es besteht das
Risiko, dass der an Glaubiger der Schuldverschreibungen gezahlte vorzeitige Riickzahlungsbetrag niedriger ist als der
Wert der Schuldverschreibungen vor der Kiindigung durch die Emittentin.

Wiederanlagerisiko

Im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung durch die Emittentin werden die Schuldverschreibungen durch Zahlung des
vorzeitigen Riickzahlungsbetrages an die Glaubiger der Schuldverschreibungen getilgt, sofern Glaubiger nicht
rechtzeitig ein Lieferungsverlangen auf die Lieferung von Gold geltend machen. Gliubiger der
Schuldverschreibungen, die trotz der vorzeitigen Riickzahlung weiter in Gold investiert sein mdchten, haben
gegebenenfalls die Moglichkeit andere Wertpapiere zu erwerben, die Gold verbriefen. Sofern Anleger solche anderen
Wertpapiere erwerben mochten, die Gold verbriefen, besteht keine Gewéhr, dass im Zeitpunkt der vorzeitigen
Riickzahlung im Markt Wertpapiere erworben werden kdnnen, die ein im Vergleich zu diesen Schuldverschreibungen
gleichwertiges Nutzen- und Risikoprofil aufweisen. Selbst wenn dies der Fall wire, konnen einem Anleger zusatzliche
Transaktionskosten fiir den Erwerb solcher Wertpapiere entstehen.

Besondere Risiken im Zusammenhang mit erhohten Depotentgelten

Fiir die Zentralverwahrung der Schuldverschreibungen durch die Clearstream Banking AG als Clearing System fallen
im Verhiltnis zwischen der Clearstream Banking AG und dem betreffenden Verwahrer Depotentgelte an, die hoher
sein werden als die Depotentgelte, die die Clearstream Banking AG in Bezug auf andere Wertpapiere berechnet. Das
erhohte Depotentgelt mindert die mogliche Rendite der Gléubiger der Schuldverschreibungen aus den
Schuldverschreibungen stérker, als dies durch ein {ibliches Depotentgelt im Zusammenhang mit dem Halten anderer
Wertpapiere der Fall wire.

Echtheit oder Feingehalt des Goldes

Weder die Emittentin noch die Verwahrstelle noch irgendeine andere von der Emittentin beauftragte Stelle tiberpriifen
die Echtheit oder den Feingehalt des Goldes, das durch die Clearstream Banking AG als Verwahrstelle fiir die
Emittentin verwahrt wird. Fiir die Echtheit und den Feingehalt des Goldes haftet die Umicore AG & Co. KG als
Verantwortliche fiir alle physischen Lieferprozesse. Ist das Gold in physischer Form, welches durch die Clearstream
Banking AG als Verwahrstelle fiir die Emittentin verwahrt wird, unecht oder entspricht sein Feingehalts nicht min-
destens den Anforderungen, die in dem jeweils giiltigen Regelwerk der The London Bullion Market Association (oder
einer Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold représentiert) fiir die
Lieferung von Goldbarren aufgestellt werden, sind die Schuldverschreibungen unter Umstinden nur noch durch die
vorbezeichneten Haftungsanspriiche gegen die die Umicore AG & Co. KG als Verantwortliche fiir alle physischen
Lieferprozesse gedeckt.

Kursrisiken im Zusammenhang mit der Einreichung und Ausfiihrung des Lieferungsverlangens
Gldubiger der Schuldverschreibungen sollten sich in diesem Zusammenhang bewusst sein, dass sdmtliche




ungiinstigen Schwankungen des Goldpreises nach dem maligeblichen Ausiibungstag bis zum jeweiligen Liefertag zu
ihren Lasten gehen und somit die mogliche Rendite der Schuldverschreibungen mindern kénnen.

Kostenrisiken bei Lieferung von Goldbarren

Die Kosten fiir eine Auslieferung des Goldes an einen Glaubiger der Schuldverschreibungen kénnen héher sein als
bei einem Kauf von Gold am Schalter. Bei der Lieferung einer kleinen Menge Gold konnen diese Kosten einen
erheblichen Anteil des Wertes des zu liefernden Goldes betragen oder diesen sogar iibersteigen. Falls ein Glaubiger
von Schuldverschreibungen seinen Anspruch auf Lieferung der verbrieften Menge Gold gegen die Emittentin geltend
macht und eine Lieferstelle auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland bezeichnet, muss der Gldubiger zudem
samtliche Zolle, Steuern und sonstigen Abgaben tragen, die nach dem Recht des Staates, in dem sich die Lieferstelle
befindet, fiir oder im Zusammenhang mit einer solchen Lieferung von Gold erhoben werden.

Abschnitt D — Basisinformationen iiber das 6ffentliche Angebot von Wertpapieren und/oder die Zulassung zum
Handel an einem geregelten Markt

Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier investieren?

Allgemeine Bedingungen, Konditionen und voraussichtlicher Zeitplan des Angebots
Gesamtsumme der Emission

Emission von bis zu zehn Milliarden Xetra-Gold® Inhaberschuldverschreibungen ab dem 29. November 2007 (der
"Emissionstag").

Angebotspreis

Der Preis, zu dem Schuldverschreibungen angeboten werden, ergibt sich aus Angebot und Nachfrage nach den
Schuldverschreibungen selbst und nicht aus dem Verhéltnis von Angebot und Nachfrage nach Gold. Dabei bestimmt
sich der Preis der Schuldverschreibungen im Wesentlichen nach dem Einkaufspreis, zu dem nach der Zeichnung der
betreffenden Schuldverschreibungen ein von der Emittentin beauftragter Kommissionir eine entsprechende Menge
Feinunzen Gold entweder fiir Rechnung der Emittentin im Markt in U. S. Dollar erwirbt oder im Falle eines
Selbsteintritts selbst als Verkdufer an die Emittentin liefert, umgerechnet in einen Betrag in Euro pro Gramm. Im Falle
eines Selbsteintritts des Kommissiondrs muss der zur Zeit der Ausfiihrung der Kommission bestehende Marktpreis
fiir Gold in entsprechender Menge eingehalten sein. Neben dem Goldpreis konnen dabei auch weitere Faktoren (z.B.
die Bonitdt der Emittentin, die Beurteilung der Risikofaktoren oder die Liquiditdt der Schuldverschreibungen)
preisbildend sein. Der Ausgabepreis wurde erstmals am Emissionstag und sodann fortlaufend festgelegt und ist bei
den Anbietern erfragbar.

Hinweise im Hinblick auf das Angebot der Schuldverschreibungen in der Schweiz:

Angebot der Schuldverschreibungen: Die Schuldverschreibungen werden weder direkt noch indirekt 6ffentlich in der
Schweiz gemil den Vorgaben des schweizerischen Finanzdienstleistungsgesetzes des ("FIDLEG") angeboten, au3er
unter Anwendung einer Ausnahme gemaf3 Art. 36 Abs. 1 FIDLEG.

Einzelheiten der Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt

Die Schuldverschreibungen sind am regulierten Markt (General Standard) der Frankfurter Wertpapierborse
zugelassen und werden fortlaufend in Euro notiert.

Wer ist der Anbieter und/oder die die Zulassung zum Handel beantragende Person?

Neben der Emittentin gibt es folgende Anbieter (Plazeure) fiir die Bundesrepublik Deutschland:

e B. Metzler seel. Sohn & Co. AG (LEIL: 52990010G1ENLW4SUUS3; Sitz: Untermainanlage 1, 60329
Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland)

e Commerzbank Aktiengesellschaft (LEI: 851WYGNLUQLFZBSYGBS56; Sitz: Kaiserstralle 16
(Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main)

e Deutsche Bank AG (LEL: 7LTWFZYICNSX8D621K86; Sitz: Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt am Main);

e DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main
(LEIL: 529900HNOAA1KXQJUQ27; Sitz: Platz der Republik, 60265 Frankfurt am Main),

und fiir die Schweiz




e Bank Vontobel AG (LEI: 549300L7V4MGECYRMS576; Sitz: Gotthardstrasse 43, CH-8022 Ziirich, Schweiz) ‘

Weshalb wird dieser Prospekt erstellt?

Zweckbestimmung der Erlose und geschiitzte Nettoerlose

Mit der Emission der Schuldverschreibungen verfolgt die Emittentin eine Gewinnerzielungsabsicht. Die Emittentin
erzielt Gewinne, indem sie von der Clearstream Banking AG einen Teil der Betrdge erhélt, die die Clearstream
Banking AG von den betreffenden Verwahrern der Schuldverschreibungen als erh6hte Depotentgelte vereinnahmt.

Mit dem Erlds aus der Emission von Schuldverschreibungen erwirbt die Emittentin (a) Gold in physischer Form,
welches sie durch die Verwahrstelle verwahren ldsst und (b), bis zur Buchgold-Obergrenze, Lieferanspriiche auf Gold
gegen die Umicore AG & Co. KG, Hanau als die Buchgoldschuldnerin, eine Konzerntochter der Umicore s.a., Briissel,
die weltweit mehrere Goldraffinerien betreibt und Goldbarren herstellt. Die Summe aus der Menge an Gold in phy-
sischer Form und der Menge an Gold, fiir das Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buchgoldschuldnerin bestehen,
ergibt eine Menge Gold, dessen Grammzahl der Zahl der jeweils ausgegebenen Schuldverschreibungen entspricht.
Clearstream Banking AG als Verwahrstelle hat sich gegeniiber der Emittentin vertraglich verpflichtet, zu iberwachen
und sicherzustellen, dass die Schuldverschreibungen zu jedem Zeitpunkt in der vorbezeichneten Weise durch Gold in
physischer Form und Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buchgoldschuldnerin gedeckt sind.

Die "Buchgold-Obergrenze" wird als Menge von Gold ausgedriickt und bezeichnet die Grenze, bis zu der die
Emittentin wéhrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen Lieferungsanspriiche auf Gold gegen die
Buchgoldschuldnerin erwerben wird. Die Buchgold-Obergrenze betragt:

- solange die Zahl der ausstehenden Schuldverschreibungen zehn Millionen nicht iibersteigt, 500 Kilogramm;

- solange die Zahl der ausstehenden Schuldverschreibungen zehn Millionen iibersteigt und 100 Millionen nicht
iibersteigt, eine Menge Gold, die fiinf Prozent der Summe der durch diese Schuldverschreibungen verbrieften
Lieferanspriiche entspricht; und

- solange die Zahl der ausstehenden Schuldverschreibungen 100 Millionen tibersteigt, 5.000 Kilogramm.

Sobald Buchgoldanspriiche durch die Emittentin oder eine von ihr beauftragte Person gegeniiber der
Buchgoldschuldnerin geltend gemacht werden, werden diese Anspriiche ab dem Tag der Geltendmachung in der
geltend gemachten Hohe fiir die Dauer von zehn Bankarbeitstagen bei der Berechnung der Buchgold-Obergrenze
nicht beriicksichtigt. Clearstream Banking AG als Verwahrstelle hat sich gegeniiber der Emittentin vertraglich
verpflichtet, die Einhaltung der Buchgold-Obergrenze zu iiberwachen.

Platzierung und Ubernahme

Die Schuldverschreibungen konnen sowohl unmittelbar gegeniiber Anlegern als auch gegeniiber den Plazeuren
begeben werden.

Angabe der wesentlichsten Interessenkonflikte in Bezug auf das Angebot oder die Zulassung zum Handel

Die Plazeure sind im Handel mit Gold titig und erwerben und verduBern fiir eigene und fremde Rechnung auf Gold
bezogene Finanzinstrumente, wie etwa Terminkontrakte, Optionen und andere auf Gold bezogene Derivate. Ferner
erwerben und verdauflern diese Plazeure im Rahmen der Verwaltung fremder Vermogen Gold und auf Gold bezogene
Finanzinstrumente. Die Plazeure kénnen daher im Rahmen ihrer Tatigkeiten Transaktionen in Gold bzw. in auf Gold
bezogenen Finanzinstrumenten tétigen oder in Bezug auf Gold bzw. auf Gold bezogene Finanzinstrumente
Entscheidungen treffen und Mallnahmen durchfiihren, die einen negativen Einfluss auf die Wertentwicklung des
Goldpreises haben. Sinkt der Goldpreis aufgrund derartiger Transaktionen, Entscheidungen oder Malinahmen dieser
Plazeure, sinkt auch der Wert der Schuldverschreibungen.




2. Risikofaktoren

Der Kauf von Schuldverschreibungen, die in diesem Prospekt beschrieben werden, ist mit Risiken
verbunden. Im Folgenden werden die Risiken beschrieben, die fiir

e die Deutsche Borse Commodities GmbH, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, als Emittentin
der Schuldverschreibungen (die "Emittentin") (Darstellung der Risiken unter "2.1 Spezifische
wesentliche Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin" auf den Seiten 12 ff. dieses Prospekts)
und/oder

e die Schuldverschreibungen (Darstellung der Risiken unter "2.2 Spezifische wesentliche
Risikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreibungen" auf den Seiten 17 ff. dieses Prospekts)

spezifisch und im Hinblick auf eine fundierte Anlageentscheidung von wesentlicher Bedeutung sind.

Die Risikofaktoren sind entsprechend ihrer Beschaffenheit in Kategorien unterteilt, wobei je Kategorie die
ersten beiden wesentlichsten Risiken an erster Stelle genannt werden. Die Reihenfolge in der Darstellung
weiterer Risikofaktoren innerhalb einer Kategorie stellt weder eine Aussage Uber die
Eintrittswahrscheinlichkeit noch {iber die Schwere bzw. die Bedeutung der einzelnen Risiken dar. Die
Beurteilung der Wesentlichkeit erfolgte durch die Emittentin auf Grundlage der Wahrscheinlichkeit ihres
Eintretens und des zu erwartenden Umfangs ihrer negativen Auswirkungen. Der Umfang der negativen
Auswirkungen auf die Schuldverschreibungen wird unter Bezugnahme auf die Hohe der moglichen
Verluste des eingesetzten Kapitals (einschlieBlich eines moglichen Totalverlustes), das Entstehen von
Mehrkosten oder die Begrenzung von Ertrdgen aus den Schuldverschreibungen beschrieben.

Kiinftige Anleger sollten ferner beachten, dass mehrere oder alle der nachstehend beschriebenen Risiken
zusammen eintreten und sich dadurch gegenseitig verstiarken konnen.

2.1 Spezifische wesentliche Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin

In diesem Abschnitt werden die spezifischen Risiken in Hinblick auf die Deutsche Borse Commodities
GmbH als Emittentin beschrieben, welche die Féhigkeit der Emittentin zur Erflillung ihrer
Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen betreffen.

Die Risikofaktoren sind entsprechend ihrer Beschaffenheit in zwei Kategorien (Abschnitt "2.1.1 Risiken
im Zusammenhang mit der finanziellen Situation und der spezifischen Geschéftstitigkeit der Emittentin"
und "2.1.2 Spezifische Risiken im Zusammenhang mit dem Geschéftsbetrieb der Emittentin") unterteilt.

2.1.1 Risiken im Zusammenhang mit der finanziellen Situation und der spezifischen Geschifts-
tatigkeit der Emittentin

In dieser Risikofaktorkategorie werden die spezifischen Risiken im Zusammenhang mit der finanziellen
Situation und der spezifischen Geschéftstatigkeit der Emittentin dargestellt. Die ersten beiden
wesentlichsten Risiken dieser Kategorie werden an erster Stelle dargestellt. Dies sind "a) Insolvenzrisiko
aufgrund des begrenzten Vermdgens der Emittentin" und "b) Bonitétsrisiko in Bezug auf die Emittentin".

a) Insolvenzrisiko aufgrund des begrenzten Vermogens der Emittentin

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin ihren Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen nicht,
nicht termingerecht oder nur teilweise nachkommen kann.



Die Emittentin wurde gemiB ihrer Satzung nur zum Zwecke der Foérderung des Rohstofthandels in Europa
durch Emission von Inhaberschuldverschreibungen auf physisch hinterlegte Rohstoffe gegriindet und
verfligt mit Ausnahme von Gold in physischer Form und Lieferanspriichen auf Gold gegen die Umicore
AG & Co. KG, Hanau (die "Buchgoldschuldnerin") zur Deckung der vor dem Datum dieses Prospekts
begebenen Schuldverschreibungen zum Datum dieses Prospekts iiber keine wesentlichen Vermogenswerte.

Die Féhigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen erfiillen zu
konnen, hiangt daher davon ab, dass fiir simtliche Schuldverschreibungen eine Deckung vorhanden ist. Die
Deckung erfolgt durch den Erwerb von Vermodgenswerten mit den Erldsen aus der Ausgabe der
Schuldverschreibungen. Bei diesen Vermogenswerten wird es sich um Gold in physischer Form und um
Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buchgoldschuldnerin handeln. Der Eintritt verschiedener Umsténde in
Bezug auf diese Vermogenswerte kann die Féhigkeit der Emittentin beeintréchtigen, ihren Verpflichtungen
aufgrund der Schuldverschreibungen nachzukommen.

Anleger sollten in diesem Zusammenhang auch beachten, dass die FEmittentin keinem
Einlagensicherungsfonds oder einem &hnlichen Sicherungssystem angeschlossen ist, das im Falle der
Insolvenz der Emittentin Forderungen der Glaubiger der Schuldverschreibungen ganz oder teilweise
abdecken wiirde.

Wird gegen die Emittentin ein Insolvenzverfahren er6ffnet, konnen Glaubiger der Schuldverschreibungen
ihre Anspriiche nur noch nach den rechtlichen Bestimmungen der Insolvenzordnung geltend machen.
Gldubiger der Schuldverschreibungen erhalten dann einen Geldbetrag, der sich nach der Hohe der
sogenannten Insolvenzquote bemisst. Dieser Geldbetrag wird regelmifig nicht anndhernd die Hohe des
von dem Gldubiger der Schuldverschreibung fiir den Kauf der Schuldverschreibung bezahlten
Kapitalbetrags erreichen. Eine Insolvenz der Emittentin kann sogar zum vollstiindigen Verlust des
Kapitalbetrags fiihren, den Gliaubiger beim Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt haben.

b) Bonititsrisiko in Bezug auf die Emittentin

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin ihren Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen nicht,
nicht termingerecht oder nur teilweise nachkommen kann. Daher sollten Anleger bei ihren
Anlageentscheidungen regelméBig die Bonitit der Emittentin beriicksichtigen. Die Bonitit beschreibt die
Kreditwiirdigkeit und Zahlungsfahigkeit der Emittentin. Sie ist ausschlaggebend fiir die Sicherheit einer
Schuldverschreibung der Emittentin. Die Schuldnerbonitdt ist daher ein zentrales Kriterium fir die
Entscheidung einer Anlage in die Schuldverschreibungen.

Unter dem Bonitétsrisiko versteht man die Gefahr der Illiquiditit (Zahlungsunfahigkeit) der Emittentin,
d.h. eine mogliche voriibergehende oder endgiiltige Unfahigkeit zur termingerechten Erfiillung ihrer Liefer-
und Zahlungsverpflichtungen. Mit Emittenten, die eine geringe Bonitét aufweisen, ist typischerweise ein
erhohtes Insolvenzrisiko verbunden.

Da die Emittentin gemé&R ihrer Satzung nur zum Zwecke der Forderung des Rohstofthandels in Europa
durch Emission von Inhaberschuldverschreibungen auf physisch hinterlegte Rohstoffe gegriindet wurde
und daneben keine weitere eigenstdndige operative Geschéftstitigkeit entfaltet, betrigt das Stammkapital
der Emittentin eine Million Euro. Ein Anleger ist daher durch einen Kauf der Schuldverschreibungen im
Vergleich zu einer Emittentin mit einer deutlich hoheren Kapitalausstattung einem wesentlich gréf3eren
Bonititsrisiko ausgesetzt.

Je geringer die Bonitdt der Emittentin ist, desto hdher ist das Risiko einer Insolvenz der Emittentin. Eine
Insolvenz der Emittentin kann zum vollsténdigen Verlust des Kapitalbetrags fiihren, den Glaubiger beim
Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt haben.



c) Risiko des Verlustes des Goldes in physischer Form

Es besteht das Risiko des Verlustes des Goldes in physischer Form. Ein Verlust des Goldes wiirde mit hoher
Wabhrscheinlichkeit die Fahigkeit der Emittentin beeintrichtigen, ihre Verpflichtungen aufgrund der
Schuldverschreibungen erfiillen zu kénnen.

Das Gold in physischer Form, das durch die Clearstream Banking AG als Verwahrstelle fiir die Emittentin
verwahrt wird, ist einem Verlustrisiko ausgesetzt. Dieser Goldbestand ist gegen bestimmte Verluste auf
Grund bestimmter Risiken (wie Brand, Explosion, Einbruchdiebstahl, Raub innerhalb des
Versicherungsortes oder Raub auf Transportwegen) und in unterschiedlichen Hohen pro Schadensfall
versichert. Verlust oder Beschiddigung des Goldes infolge der Verwirklichung anderer Risiken sind nicht
versichert. Zudem kann der Zugang zu dem verwahrten Gold aufgrund von Naturereignissen (z.B.
Erdbeben oder Uberschwemmungen) oder menschlichen Handlungen (z.B. terroristischer Angriff)
eingeschrinkt oder unmdglich sein.

Die Clearstream Banking AG als Verwahrstelle hat gegeniiber der Emittentin in dem Verwahr- und
Dienstleistungsvertrag zwischen der Emittentin und der Verwahrstelle in Hohe eines Betrages von bis zu
50 Millionen Euro pro Kalenderjahr und fiir die Laufzeit des Verwahrvertrages die Haftung dafiir
iibernommen, dass jede ausgegebene Schuldverschreibung durch Gold in physischer Form und durch
Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buchgoldschuldnerin gedeckt ist. Ausgenommen sind Félle hoherer
Gewalt. Eine tiber 50 Millionen Euro pro Kalenderjahr hinausgehende Deckung der ausgegebenen Schuld-
verschreibungen durch Gold in physischer Form und durch Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buch-
goldschuldnerin ist damit nicht gewahrleistet. Der Verwahrvertrag ist zudem fiir eine Dauer von fiinf Jahren
abgeschlossen und verldngert sich automatisch um jeweils weitere zwei Jahre, sofern er nicht sechs Monate
vor Ende der jeweils urspriinglich vorgesehenen Vertragslaufzeit von einer der beiden Parteien gekiindigt
wird.

Erst soweit beziiglich des Goldes in physischer Form ein Verlust eintritt, der weder durch die beschriebene
Versicherung noch durch die Haftungsiibernahme der Clearstream Banking AG abgedeckt ist, trigt die
Emittentin das Verlustrisiko. Dies konnen beispielsweise Verlustfille sein, deren Betrag die vorgenannte
Schadensdeckung iibersteigt oder Fille hoherer Gewalt wie z.B. Naturereignisse sein, die nicht versichert
sind und fiir die auch die Clearstream Banking AG nicht die Haftung ibernimmt.

Verwirklicht sich bei der Emittentin ein solches Verlustrisiko, wiirde dies mangels anderer zur Verfiigung
stehender Vermogenswerte mit hoher Wahrscheinlichkeit die Fahigkeit der Emittentin beeintréchtigen, ihre
Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen erfiillen zu konnen. Dies wiederum kann im
Extremfall zu einer Insolvenz der Emittentin und damit unter Umsténden sogar zum vollstdndigen Verlust
des Kapitalbetrags fiihren, den Gléubiger der Schuldverschreibungen beim Kauf der
Schuldverschreibungen bezahlt haben.

d) Risiko im Zusammenhang mit der Lieferung von Goldbarren beim Transport zur
Lieferstelle

Falls ein Anleger seinen Anspruch auf Lieferung der verbrieften Menge Gold gegen die Emittentin geltend
macht, wird die Emittentin erst durch die Lieferung des Goldes an die Lieferstelle von ihrer Leistungspflicht
aufgrund der Schuldverschreibungen befreit. Insoweit triagt die Emittentin bis zur erfolgten Lieferung des
Goldes an die jeweiligen Lieferstelle das Risiko eines Verlustes von Gold beim Transport zur jeweiligen
Lieferstelle.

Fiir den Transport des Goldes zur jeweiligen Lieferstelle, den die Umicore AG & Co. KG fiir die Emittentin
veranlasst, schlieft Umicore AG & Co. KG eine Versicherung ab. Die Versicherung deckt den Verlust und

die Verschlechterung des zu liefernden Goldes in voller Hohe ab.

Kommt es zu einem Verlust von Gold beim Transport zur jeweiligen Lieferstelle und kommt das Versiche-
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rungsunternehmen seiner Zahlungsverpflichtung aus der abgeschlossenen Versicherung nicht nach, wiirde
dies mangels anderer zur Verfligung stehender Vermogenswerte voraussichtlich die Fahigkeit der
Emittentin beeintrachtigen, ihre Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen erfiillen zu kénnen.
Dies wiederum kann im Extremfall zu einer Insolvenz der Emittentin und damit unter Umstédnden sogar
zum vollstdndigen Verlust des Kapitalbetrags fiihren, den Glaubiger der Schuldverschreibungen beim Kauf
der Schuldverschreibungen bezahlt haben.

e) Risiko der Nichterfiillung der Lieferanspriiche auf Gold durch die Buchgoldschuldnerin

Die in den Schuldverschreibungen verbrieften Lieferanspriiche auf Gold sind auf Seiten der Emittentin bis
zur Hohe der Buchgold-Obergrenze durch Lieferanspriiche auf Gold gedeckt, die der Emittentin ihrerseits
gegen die Buchgoldschuldnerin zustehen. Diese Lieferanspriiche der Emittentin sind unbesichert.

Eine Nichterfiillung der Lieferanspriiche auf Gold durch die Buchgoldschuldnerin wiirde die Fahigkeit der
Emittentin beeintréchtigen, ihre Verpflichtungen aufgrund der Schuldverschreibungen erfiillen zu kénnen.
Bis zur Hohe der Buchgold-Obergrenze tragen Anleger daher aus wirtschaftlicher Sicht das Ausfallrisiko
der Buchgoldschuldnerin. Verwirklicht sich das Ausfallrisiko der Buchgoldschuldnerin und fiihrt dies zu
einer Insolvenz der Emittentin, kann dies zum vollstindigen Verlust des Kapitalbetrags fiihren, den
Glaubiger der Schuldverschreibungen beim Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt haben.

f) Risiko im Falle des Verlusts der Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buchgoldschuldnerin

Die Emittentin hat sich gegeniiber der Verwahrstelle in dem Verwahr- und Dienstleistungsvertrag zwischen
der Emittentin und der Verwahrstelle verpflichtet, {iber die Lieferanspriiche auf Gold, die der Emittentin
gegen die Buchgoldschuldnerin zustehen, nur mit Zustimmung der Verwahrstelle zu verfiigen. Eine
Verfiigung tiber die Lieferanspriiche, welche die Emittentin entgegen dieser vertraglichen Verpflichtung
vornimmt, ist Dritten gegentiber jedoch wirksam.

Wird eine solche Verfiigung durch die Emittentin vorgenommen und befindet sich die Gegenleistung zum
Zeitpunkt der Geltendmachung von Liefer- oder Zahlungsanspriichen durch Anleger nicht mehr im
Vermdgen der Emittentin, wiirde dies mangels anderer zur Verfiigung stehender Vermdgenswerte voraus-
sichtlich die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigen, ihre Verpflichtungen aufgrund der
Schuldverschreibungen erfiillen zu konnen. Dies wiederum kann im Extremfall zu einer Insolvenz der
Emittentin und damit unter Umsténden sogar zum vollstandigen Verlust des Kapitalbetrags fiihren, den
Glaubiger der Schuldverschreibungen beim Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt haben.

2) Risiko im Falle einer missbriuchlichen Verfiigung iiber die Lieferanspriiche auf Gold
durch die Verwahrstelle

Die Emittentin hat der Verwahrstelle in dem Verwahr- und Dienstleistungsvertrag zwischen der Emittentin
und der Verwahrstelle das Recht eingerdumt, tiber die Lieferanspriiche auf Gold, die der Emittentin gegen
die Buchgoldschuldnerin zustehen, zu verfiigen. Im Fall einer missbrauchlichen Verfiigung durch die
Verwahrstelle haftet die Verwahrstelle in Hohe eines Betrages von bis zu 50 Millionen Euro pro
Kalenderjahr, fiir die Laufzeit des Verwahrvertrages und im Fall einer vorsitzlichen oder grob fahrlassigen
Pflichtverletzung unbeschrankt. Im Fall einer weder vorsétzlichen noch grob fahrldssigen Pflichtverletzung
der Verwahrstelle haftet die Verwahrstelle auf Ersatz desjenigen Schadens, der typisch und voraussehbar
war.

Sofern die Haftungssumme der Verwahrstelle und deren Versicherung nicht ausreicht, entstandene Schaden
zu kompensieren, konnte dies die Fahigkeit der Emittentin beeintréchtigen, ihre Verpflichtungen aufgrund
der Schuldverschreibungen erfiillen zu konnen. Dies wiederum kann im Extremfall zu einer Insolvenz der
Emittentin und damit unter Umstdnden sogar zum vollstdndigen Verlust des Kapitalbetrags fithren, den
Gldubiger der Schuldverschreibungen beim Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt haben.



2.1.2 Spezifische Risiken im Zusammenhang mit dem Geschéftsbetrieb der Emittentin

In dieser Risikofaktorkategorie werden die spezifischen Risiken im Zusammenhang mit dem
Geschiftsbetrieb der Emittentin dargestellt. Die ersten beiden wesentlichsten Risiken dieser Kategorie
werden an erster Stelle dargestellt. Dies sind "a) Risiko im Zusammenhang mit der Gleichrangigkeit von
Forderungsanspriichen von Gléubigern der Schuldverschreibungen und anderen Gldubigern der
Emittentin" und "b) Operationale Risiken".

a) Risiko im Zusammenhang mit der Gleichrangigkeit von Forderungsanspriichen von
Glaubigern der Schuldverschreibungen und anderen Gliubigern der Emittentin

Die Anspriiche der Glaubiger aus den Schuldverschreibungen sind nicht besichert. Dementsprechend ste-
hen das Gold, das durch die Verwahrstelle in physischer Form fiir die Emittentin verwahrt wird, und die
Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buchgoldschuldnerin den Schuldverschreibungsglaubigern nicht vor-
rangig zu. Vielmehr konnen andere Glaubiger der Emittentin auf diese Vermoégenswerte zur Befriedigung
ihrer Forderungen gegen die Emittentin im Wege der Zwangsvollstreckung zugreifen. Im Falle eines In-
solvenzverfahrens iiber das Vermdgen der Emittentin wéren die Forderungen dieser anderen Glaubiger
gegen die Emittentin mit den Anspriichen aus den Schuldverschreibungen gleichrangig.

Im Ergebnis stehen somit andere Glaubiger der Emittentin mit den Schuldverschreibungsglédubigern in
Bezug auf die Vermogenswerte der Emittentin in einem Konkurrenzverhiltnis. Reichen die
Vermogenswerte der Emittentin nicht zur Befriedigung der Forderungen samtlicher Glaubiger aus, besteht
somit das Risiko, dass die Schuldverschreibungsglédubiger mit ihren Forderungen gegen die Emittentin aus
den Schuldverschreibungen teilweise oder vollstéindig ausfallen und damit unter Umsténden sogar einen
vollstindigen Verlust des Kapitalbetrags erleiden, den sie beim Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt
haben.

b) Operationale Risiken

Die Emittentin ist eine Gesellschaft, die im Wesentlichen iiber keine eigenen personellen und sachlichen
Mittel verfiigt. Alle wesentlichen Verwaltungsaufgaben werden im Auftrag der Emittentin durch dritte
Personen erbracht, mit denen die Emittentin Geschéftsbesorgungsvertrdge abgeschlossen hat. Samtliche
dieser Vertrage sind - mit jeweils unterschiedlichen Fristen - kiindbar. Wird ein solcher Vertrag durch einen
Vertragspartner oder durch die Emittentin im Fall von Pflichtverletzungen gekiindigt, wird die Erfiillung
der Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen von der Fahigkeit der Emittentin abhéngig sein, andere
Personen zu finden, die anstelle des bisherigen Vertragspartners die vorgenannten Verwaltungsaufgaben
zu erbringen bereit sind und mit ihnen gleichwertige Vertrdge abzuschlieBen. Dariiber hinaus besteht das
Risiko, dass dritte Personen, die wesentliche Verwaltungsaufgaben im Auftrag der Emittentin erbringen,
ihre Téatigkeit unerwartet einstellen, z.B. im Falle einer Insolvenz der dritten Person.

Ist die Emittentin nicht oder zumindest nicht kurzfristig in der Lage, entsprechende andere Personen zu
finden und mit ihnen gleichwertige Vertrage abzuschlieBen, kann dies negative Auswirkungen auf die
Féhigkeit der Emittentin haben, ihre Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen zu erfiillen. Dies
wiederum kann im Extremfall zu einer Insolvenz der Emittentin und damit unter Umstidnden sogar zum
vollstandigen Verlust des Kapitalbetrags fiihren, den Glaubiger der Schuldverschreibungen beim Kauf der
Schuldverschreibungen bezahlt haben.

c) Risiko im Falle einer Insolvenz der Verwahrstelle

Das Eigentum an dem durch die Verwahrstelle verwahrten Gold in physischer Form steht der Emittentin
zu. Dies gilt auch fiir den Fall, dass {iber das Vermdgen der Verwahrstelle ein Insolvenzverfahren durch-



gefiihrt wird. Allerdings kann in diesem Fall durch die Priifung der Eigentumsverhéltnisse durch den In-
solvenzverwalter und gerichtliche Auseinandersetzungen eine erhebliche Zeitverzogerung eintreten. Bis
der Insolvenzverwalter einem Verlangen der Emittentin auf Herausgabe des verwahrten Goldes nach-
kommt, kann die Geltendmachung von Liefer- und Zahlungsanspriichen gegen die Emittentin beeintréich-
tigt oder unmoglich sein. Dies wiederum kann im Extremfall zu einer Insolvenz der Emittentin und damit
unter Umstdnden sogar zum vollstdndigen Verlust des Kapitalbetrags fithren, den Gldubiger der
Schuldverschreibungen beim Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt haben.

2.2 Spezifische wesentliche Risikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreibungen

In diesem Abschnitt werden die spezifischen Risiken in Hinblick auf die Schuldverschreibungen
dargestellt.

Die Risikofaktoren sind entsprechend ihrer Beschaffenheit in drei Kategorien (Abschnitt "2.2.1 Risiken im
Zusammenhang mit der Anlage in die Schuldverschreibungen sowie dem Halten und Verkaufen der
Schuldverschreibungen”, "2.2.2 Spezifische Risiken, die sich aus den Bedingungen der
Schuldverschreibungen ergeben”, "2.2.3 Besondere Risiken im Zusammenhang mit der Lieferung von
Gold") unterteilt.

2.2.1 Risiken im Zusammenhang mit der Anlage in die Schuldverschreibungen sowie dem Halten
und Verkaufen der Schuldverschreibungen

In dieser Risikofaktorkategorie werden die Risiken im Zusammenhang mit der Anlage in die
Schuldverschreibungen sowie dem Halten und Verkaufen der Schuldverschreibungen dargestellt. Die
ersten beiden wesentlichsten Risiken dieser Kategorie werden an erster Stelle dargestellt. Dies sind "a)
Marktrisiko" und "b) Liquiditétsrisiko; Handelbarkeit der Schuldverschreibungen".

a) Marktrisiko in Bezug auf die Schuldverschreibungen

Durch den Erwerb von Schuldverschreibungen ist ein Anleger aus wirtschaftlicher Sicht in Gold investiert
und tragt das Marktrisiko in Bezug auf Gold. Der Wert der Schuldverschreibungen wird daher, bei
ansonsten gleichbleibenden Bedingungen, bei einem Anstieg des Goldpreises seit dem Erwerb von
Schuldverschreibungen steigen und bei einem Sinken des Goldpreises seit dem Erwerb von
Schuldverschreibungen sinken. Bei einem Sinken des Goldpreises unter den Stand des Goldpreises zum
Zeitpunkt des Erwerbs von Schuldverschreibungen kann es zu einer teilweisen Entwertung des investierten
Kapitals kommen. Zu einer vollstindigen Entwertung des investierten Kapitals kdme es, wenn der
Goldpreis auf null sinken, Gold somit wertlos wiirde.

Der Goldpreis unterliegt Schwankungen und wird von einer Reihe von Faktoren beeinflusst, auf die die
Emittentin keinen Einfluss hat. Dazu zadhlen unter anderem:

globale oder regionale politische, wirtschaftliche oder die Finanzmirkte betreffende Ereignisse,
einschlieBlich von Pandemien, Embargos, Konflikten und Kriegen,

- Erwartungen von Anlegern in Bezug auf Inflationsraten, Zinssitze, Devisenkurse und sonstige
Verdnderungen an den weltweiten Kapitalmérkten,

- die weltweite Nachfrage nach und das Angebot von Gold, das unter anderem von der Goldpro-
duktion und dem Goldverkauf durch Goldproduzenten, dem Angebot durch Recycling von Gold,
dem Goldankauf und Goldverkauf durch Zentralbanken und anderen institutionellen Anlegern und
der Nachfrage der Schmuck- und verarbeitenden Industrie nach Gold abhingt und

- das Anlageverhalten und die Handelsaktivititen von Hedgefonds, Rohstofffonds und anderen



Marktteilnehmern, die durch Marktpreisschwankungen Ertrage zu erzielen versuchen.

Der Erwerb von Schuldverschreibungen erhoht aus wirtschaftlicher Sicht die Nachfrage nach Gold. Um-
gekehrt erhoht sich bei einer Verduflerung von Schuldverschreibungen aus wirtschaftlicher Sicht das An-
gebot von Gold. Je nach der Zahl der Schuldverschreibungen, die erworben oder wieder verdufert werden,
konnen der Erwerb und die VerduBerung von Schuldverschreibungen selbst Einfluss auf den Goldpreis
haben. Das bedeutet, dass sich steigende VerduBerungszahlen bei den Schuldverschreibungen in diesem
Zusammenhang negativ auf den Goldpreises und damit mittelbar auch negativ auf den Preis der
Schuldverschreibungen auswirken kdnnen.

Bei einem Sinken des Goldpreises unter den Stand des Preises zum Zeitpunkt des Erwerbs der
Schuldverschreibungen kommt es zu einer teilweisen Entwertung des investierten Kapitals. Dies gilt
ebenfalls fiir den Fall, dass der Goldpreis zwar auf oder iiber dem Preis zum Zeitpunkt des Erwerbs der
Schuldverschreibungen notiert, aber der Anleger unter Beriicksichtigung etwaiger Kosten einen Verlust
erleidet. Zu einer vollstindigen Entwertung des investierten Kapitals kdme es zum Beispiel, wenn der
Goldpreis auf null sinken und Gold somit wertlos werden wiirde. Demzufolge besteht fiir den Fall, dass der
Goldpreis auf null sinkt, ein Totalverlustrisiko. Anleger in die Schuldverschreibungen sollten daher
beachten, dass sie den Kapitalbetrag, den sie fiir den Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt haben,
ganz oder teilweise verlieren konnen.

b) Liquidititsrisiko; Handelbarkeit der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen sind am regulierten Markt (General Standard) an der Frankfurter Wertpapier-
borse zugelassen. Es besteht keine Gewéhr, dass der Handel der Schuldverschreibungen im regulierten
Markt der Frankfurter Wertpapierborse nicht zeitweilig ausgesetzt oder dauerhaft eingestellt oder die
Zulassung von der Frankfurter Wertpapierborse widerrufen oder zuriickgenommen wird. In diesen Fallen
ist es den Erwerbern zeitweilig oder dauerhaft verwehrt, die Schuldverschreibungen im regulierten Markt
der Frankfurter Wertpapierborse zu verdauflern.

Beziiglich des Handels der Schuldverschreibungen an der Frankfurter Wertpapierborse wird ein Designated
Sponsoring durchgefiihrt. Die Deutsche Bank AG ist als Designated Sponsor im elektronischen
Handelssystem Xetra® zugelassen und stellt Preise fiir den An- und den Verkauf von Schuldverschrei-
bungen und tétigt zu diesen Preisen Geschéftsabschliisse. Zu einem spéteren Zeitpunkt konnen andere oder
weitere zum Borsenhandel an der Frankfurter Wertpapierborse zugelassene Unternehmen als Designated
Sponsor zugelassen werden. Jeder Designated Sponsor kann seine Zulassung jederzeit zuriickgeben und ist
dann nach Ablauf von fiinf Borsentagen nicht mehr verpflichtet, Preise fiir den An- und den Verkauf von
Schuldverschreibungen zu stellen.

Die Emittentin ist den Erwerbern von Schuldverschreibungen gegeniiber nicht verpflichtet, zu gewéhr-
leisten, dass auch in der Zukunft ein Designated Sponsor Preise fiir den An- und den Verkauf von
Schuldverschreibungen stellt und zu diesen Preisen Geschéftsabschliisse téitigt. Wird beziiglich des Handels
der Schuldverschreibungen an der Frankfurter Wertpapierborse kein Designated Sponsoring durchgefiihrt,
besteht das Risiko, dass ein borslicher Verkauf von Schuldverschreibungen nicht oder nicht jederzeit
moglich ist.

Ist kein liquider Markt fiir die Schuldverschreibungen vorhanden, konnen Glaubiger der
Schuldverschreibungen diese gegebenenfalls nicht oder jedenfalls nicht zu dem von ihnen gewiinschten

Zeitpunkt am Markt oder unter Umsténden lediglich zu einem nicht angemessenen Preis verduflern.

) Risiken im Zusammenhang mit der Bestimmung der Preise der Schuldverschreibungen im
Sekundirmarkt / Risiken der Preisbildung

Der Goldpreis bestimmt sich aus dem Verhéltnis von Angebot und Nachfrage nach Gold. Der Wert der



Schuldverschreibungen ergibt sich aus Angebot und Nachfrage nach den Schuldverschreibungen selbst.
Dadurch unterscheidet sich eine Anlage in Schuldverschreibungen von einer direkten Anlage in Gold. Fiir
potenticlle Kéaufer konnen dabei neben dem Goldpreis auch weitere Faktoren (z.B. die Bonitdt der
Emittentin, die Beurteilung der in diesem Abschnitt des Prospekts offen gelegten Risikofaktoren oder die
Liquiditit der Schuldverschreibungen) preisbildend sein.

Der Wert einer Schuldverschreibung muss deshalb nicht zu jedem Zeitpunkt exakt dem Wert eines Gramms
Gold entsprechen. Trotz steigenden Goldpreises kann daher ein Wertverlust der Schuldverschreibungen
eintreten.

d) Keine Berechtigung oder wirtschaftliches Eigentum an Gold

Erwerber von Schuldverschreibungen erwerben lediglich die in den Schuldverschreibungen verbrieften
Anspriiche. Erwerber von Schuldverschreibungen erwerben hinsichtlich des fiir die Emittentin verwahrten
Goldes in physischer Form weder ein Eigentumsrecht noch ein Sicherungsrecht noch wirtschaftliches
Eigentum. Eine Anlage in Schuldverschreibungen stellt keinen Kauf oder anderen Erwerb von Gold dar.

Im Falle der Insolvenz der Emittentin fdllt das Gold in physischer Form daher grundsétzlich in die
Insolvenzmasse. Glaubigern der Schuldverschreibungen steht somit bei einer Zahlungsunfahigkeit oder
Insolvenz der Emittentin aus dem verwahrten Gold keine adidquate Sicherung ihrer Anspriiche zur
Verfiigung (siche auch Risikohinweis "2.1.1.a) Insolvenzrisiko aufgrund des begrenzten Vermdgens der
Emittentin"). Im Falle einer Zahlungsunféhigkeit oder Insolvenz der Emittentin kann dies unter Umstédnden
sogar zum vollstdndigen Verlust des Kapitalbetrags fiihren, den Glaubiger der Schuldverschreibungen beim
Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt haben.

e) Risiko von Interessenkonflikten

Risiko von Interessenkonflikten auf Grund der Wahrnehmung unterschiedlicher Aufgaben durch die
Deutsche Bank AG im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen

Die Deutsche Bank AG, die in Bezug auf die Schuldverschreibungen unter anderem emissionsbegleitendes
Institut, Designated Sponsor und Berechnungsstelle ist, ist im Handel mit Gold titig und erwirbt und
verduBert fiir eigene und fremde Rechnung auf Gold bezogene Finanzinstrumente, wie etwa Terminkon-
trakte, Optionen und andere auf Gold bezogene Derivate. Ferner erwirbt und verdufert die Deutsche Bank
AG im Rahmen der Verwaltung fremder Vermogen Gold und auf Gold bezogene Finanzinstrumente.
Hieraus konnen sich verschiedene potenzielle und tatsédchliche Interessenkonflikte ergeben. Die Deutsche
Bank AG kann im Rahmen ihrer Tétigkeit Transaktionen in Gold bzw. in auf Gold bezogenen
Finanzinstrumenten titigen oder in Bezug auf Gold bzw. auf Gold bezogene Finanzinstrumente
Entscheidungen treffen und MaBnahmen durchfiihren, die einen negativen FEinfluss auf die
Wertentwicklung des Goldpreises haben.

Die Deutsche Bank AG ist im Rahmen ihrer Geschéftsaktivitéit nicht verpflichtet, die jeweiligen Interessen
der Anleger in die Schuldverschreibungen zu beriicksichtigen. Vielmehr wird die Deutsche Bank AG bei
ihrer Tatigkeit als emissionsbegleitendes Institut, Designated Sponsor und Berechnungsstelle und bei ihrer
Tatigkeit aufgrund jedweder anderen Funktion, die sie im Zusammenhang mit der Ausgabe der
Schuldverschreibungen iibernommen hat, nur diejenigen Pflichten und Aufgaben haben, die sie in der
jeweiligen Eigenschaft ausdriicklich tibernommen hat. Die Deutsche Bank AG ist in keiner Weise
verpflichtet, die Interessen der Anleger zu wahren. Sinkt der Goldpreis aufgrund derartiger Transaktionen,
Entscheidungen oder Maflnahmen der Deutsche Bank AG, sinkt auch der Wert der Schuldverschreibungen.

Risiko von Interessenkonflikten auf Grund der weiteren Geschiiftsaktivitit der Plazeure

Ebenso sind die anderen Plazeure, das heil3t die B. Metzler seel. Sohn & Co. AG, die Commerzbank



Aktiengesellschaft, die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, und
die Bank Vontobel AG im Handel mit Gold tétig und erwerben und verdufern fiir eigene und fremde
Rechnung auf Gold bezogene Finanzinstrumente, wie etwa Terminkontrakte, Optionen und andere auf Gold
bezogene Derivate. Ferner erwerben und verduflern diese Plazeure im Rahmen der Verwaltung fremder
Vermdgen Gold und auf Gold bezogene Finanzinstrumente. Die Plazeure konnen daher im Rahmen ihrer
Tatigkeiten Transaktionen in Gold bzw. in auf Gold bezogenen Finanzinstrumenten tdtigen oder in Bezug
auf Gold bzw. auf Gold bezogene Finanzinstrumente Entscheidungen treffen und MaBBnahmen durchfiihren,
die einen negativen Einfluss auf die Wertentwicklung des Goldpreises haben.

Keiner dieser anderen Plazeure ist im Rahmen seiner Geschiftsaktivitat verpflichtet, die jeweiligen
Interessen der Anleger in die Schuldverschreibungen zu beriicksichtigen. Vielmehr werden diese Plazeure
im Zusammenhang mit den vorgenannten Geschéftstitigkeiten solche Entscheidungen treffen und
MalBnahmen durchfiihren, die sie nach eigenem Ermessen fiir notwendig oder zweckméBig erachten, um
ihre jeweiligen Interessen zu wahren und sich dabei so verhalten, als wiirden die Schuldverschreibungen
nicht existieren. Sinkt der Goldpreis aufgrund derartiger Transaktionen, Entscheidungen oder Maflnahmen
dieser Plazeure, sinkt auch der Wert der Schuldverschreibungen.

Risiko von Interessenkonflikten auf Grund der Geschiiftsaktivitiit der Umicore AG & Co. KG

Ferner ist die Umicore AG & Co. KG als Verantwortliche fiir alle physischen Lieferprozesse im Zusam-
menhang mit den Schuldverschreibungen und als Buchgoldschuldnerin im Handel mit Gold tétig. Die
Umicore AG & Co. KG kann daher im Rahmen ihrer Tétigkeiten Transaktionen in Gold tdtigen oder in
Bezug auf Gold Entscheidungen treffen und Mallnahmen durchfiihren, die einen negativen Einfluss auf die
Wertentwicklung des Goldpreises haben.

Die Umicore AG & Co. KG ist im Rahmen ihrer Geschéftsaktivitit nicht verpflichtet, die jeweiligen
Interessen der Anleger in die Schuldverschreibungen zu beriicksichtigen. Vielmehr wird die Umicore AG
& Co. KG im Zusammenhang mit dem Handel mit Gold solche Entscheidungen treffen und MaBBnahmen
durchfiihren, die sie nach eigenem Ermessen fiir notwendig oder zweckméBig erachtet, um ihre Interessen
zu wahren und sich dabei so verhalten, als wiirden die Schuldverschreibungen nicht existieren. Sinkt der
Goldpreis aufgrund derartiger Transaktionen, Entscheidungen oder Maflnahmen, sinkt auch der Wert der
Schuldverschreibungen.

2.2.2 Spezifischen Risiken, die sich aus den Bedingungen der Schuldverschreibungen ergeben

In dieser Risikofaktorkategorie werden die spezifischen Risiken, die sich aus den Bedingungen der
Schuldverschreibungen ergeben, dargestellt. Die ersten beiden wesentlichsten Risiken dieser Kategorie
werden an erster Stelle dargestellt. Dies sind "a) Risiken im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung /
Kiindigung der Schuldverschreibungen" und "b) Wiederanlagerisiko im Falle einer vorzeitigen
Riickzahlung / Kiindigung der Schuldverschreibungen".

a) Risiken im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung / Kiindigung der Schuldverschreibungen
Wenn am 31. Dezember eines Jahres weniger als zehn Millionen Schuldverschreibungen durch die Emit-
tentin ausgegeben sind, ist die Emittentin berechtigt, simtliche Schuldverschreibungen nach Mafigabe der
Emissionsbedingungen im darauf folgenden Jahr vorzeitig zuriickzuzahlen.

Verlustrisiko im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung / Kiindigung der Schuldverschreibungen

Im Fall einer Kiindigung und vorzeitigen Riickzahlung der Schuldverschreibungen kann der vorzeitige
Riickzahlungsbetrag unter Umsténden sehr niedrig sein. Er ist moglicherweise niedriger als der Betrag, den

der Gléubiger der Schuldverschreibungen erhalten hétte, wenn keine Kiindigung und vorzeitigen
Riickzahlung der Schuldverschreibungen erfolgt wére. Der Glaubiger der Schuldverschreibungen erleidet

20



dann einen Verlust, wenn der vorzeitige Riickzahlungsbetrag unter dem fiir den Erwerb der Schuld-
verschreibungen aufgewendeten Kapitalbetrag liegt. Auch ein vollstdndiger Verlust des Kapitalbetrags, den
Glaubiger beim Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt haben, ist moglich.

Renditerisiko im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung / Kiindigung der Schuldverschreibungen

Im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung durch die Emittentin werden die Schuldverschreibungen durch
Zahlung des vorzeitigen Riickzahlungsbetrages an die Glaubiger der Schuldverschreibungen getilgt, sofern
Glaubiger nicht rechtzeitig ein Lieferungsverlangen auf die Lieferung von Gold geltend machen. Nach
Tilgung der Schuldverschreibungen durch Zahlung des vorzeitigen Riickzahlungsbetrages konnen
Glaubiger der Schuldverschreibungen nicht mehr an moglichen weiteren Steigerungen des Goldpreises
partizipieren. Gléubiger der Schuldverschreibungen tragen dabei das Risiko, dass die Laufzeit der
Schuldverschreibungen durch eine Kiindigung der Schuldverschreibungen durch die Emittentin zu einem
fiir ihn unglinstigen Zeitpunkt beendet wird, beispielsweise weil der Glaubiger einen steigenden Goldpreis
erwartet.

Dariiber hinaus tragen die Gléubiger der Schuldverschreibungen in diesem Fall das nachfolgend in
"b) Wiederanlagerisiko im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung / Kiindigung der Schuldverschreibungen"
beschriebene Wiederanlagerisiko.

Risiko nachteiliger Auswirkungen eines moglichen Verkaufs von Gold durch die Emittentin im Falle
einer vorzeitigen Riickzahlung / Kiindigung der Schuldverschreibungen

Falls die Emittentin die Schuldverschreibungen vorzeitig zuriickzahlt und den Wert des Goldes in physi-
scher Form und der Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buchgoldschuldnerin durch Verkauf im Markt
realisiert, wird ein solcher Verkauf am zweiten Handelstag vor dem vorzeitigen Riickzahlungstag erfolgen.
Ein solcher Verkauf kann méglicherweise nachteilige Auswirkungen auf den erzielbaren Goldpreis haben.
Es besteht in diesem Fall das Risiko, dass der an Glaubiger der Schuldverschreibungen gezahlte vorzeitige
Riickzahlungsbetrag niedriger ist als der Wert der Schuldverschreibungen vor der Kiindigung durch die
Emittentin.

b) Wiederanlagerisiko im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung / Kiindigung der
Schuldverschreibungen

Im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung durch die Emittentin werden die Schuldverschreibungen durch
Zahlung des vorzeitigen Riickzahlungsbetrages an die Glaubiger der Schuldverschreibungen getilgt, sofern
Glaubiger nicht rechtzeitig ein Lieferungsverlangen auf die Lieferung von Gold geltend machen.

Glaubiger der Schuldverschreibungen, die trotz der vorzeitigen Riickzahlung weiter in Gold investiert sein
mochten, haben gegebenenfalls die Mdglichkeit, andere Wertpapiere zu erwerben, die Gold verbriefen.
Sofern Anleger solche anderen Wertpapiere erwerben mdchten, die Gold verbriefen, besteht keine Gewihr,
dass im Zeitpunkt der vorzeitigen Riickzahlung im Markt Wertpapiere erworben werden kdnnen, die ein
im Vergleich zu diesen Schuldverschreibungen gleichwertiges Nutzen- und Risikoprofil aufweisen. Selbst
wenn dies der Fall wére, konnen einem Anleger zusitzliche Transaktionskosten fiir den Erwerb solcher
Wertpapiere entstehen.

c) Risiko im Zusammenhang mit der Benchmark-Verordnung

Das Goldpreisfixing nach den Regeln der The London Bullion Market Association (oder einer
Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold représentiert),
auf dessen Grundlage im Fall einer ersatzweisen Zahlung eines Geldbetrags auf Riickzahlungsverlangen
eines Glaubigers bzw. im Fall einer vorzeitigen Riickzahlung der Schuldverschreibungen nach Wahl der
Emittentin etwaige (vorzeitige) Riickzahlungsbetriage ermittelt und bestimmt werden, ist ein Referenzwert
(auch "Benchmark") im Sinne der Verordnung (EU) 2016/1011 des Europidischen Parlaments und des
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Rates vom 8. Juni 2016 iiber Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Referenzwert
oder zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds verwendet werden, und zur Anderung der
Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der Verordnung (EU) Nr. 596/2014, in der durch die
Verordnung (EU) 2019/2089 des Européischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 und die
Verordnung (EU) 2021/168 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 10. Februar 2021 geénderten
Fassung, ("Benchmark-Verordnung") und wird von ICE Benchmark Administration Limited ("IBA") als
Administrator der Benchmark ("Administrator") bereitgestellt.

Gemail der Benchmark-Verordnung diirfen Kreditinstitute und andere der Aufsicht der Européischen Union
unterliegende Unternehmen eine Benchmark nur dann verwenden (auch im Rahmen des Goldpreisfixing
nach den Regeln der The London Bullion Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die
Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold représentiert)), wenn die Benchmark bzw.
deren Administrator in dem von der Europdischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde gemaéf
Artikel 36 der Benchmark-Verordnung erstellten und gefiihrten Register der Administratoren und
Benchmarks eingetragen ist.

IBA war in diesem Register als Administrator eingetragen, wurde aber nach dem Ausscheiden des
Vereinigten Konigreichs aus der Europdischen Union und dem Ablauf des Ubergangszeitraums am
31. Dezember 2020 zu einem Administrator aus einem Drittstaat und wurde deshalb zum 1. Januar 2021
aus dem Register geloscht. Zum Datum dieses Prospekts wurde weder IBA noch das Goldpreisfixing nach
den Regeln der The London Bullion Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die
Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold représentiert)) (wieder) in das Register
aufgenommen.

Gemil Artikel 51 Absatz 5 und Artikel 54 Absatz 7 der Benchmark-Verordnung in Verbindung mit der
Delegierten Verordnung (EU) 2023/2222 der Kommission vom 14. Juli 2023 zur Verldngerung des in
Artikel 51 Absatz 5 der Verordnung (EU) 2016/1011 des Europédischen Parlaments und des Rates
festgelegten Ubergangszeitraums fiir Referenzwerte aus Drittstaaten diirfen Kreditinstitute und andere der
Aufsicht der Européischen Union unterliegende Unternehmen eine Benchmark (wie das Goldpreisfixing
nach den Regeln der The London Bullion Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die
Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold reprisentiert)), die von einem nicht
eingetragenen Administrator aus einem Drittstaat bereitgestellt werden, dennoch wihrend einer
Ubergangsphase bis zum 31. Dezember 2025 verwenden, wenn die Benchmark unter anderem fiir
Finanzinstrumente (wie die Schuldverschreibungen) verwendet wird, die bereits auf diesen Referenzwert
Bezug nehmen oder die vor dem 31. Dezember 2025 Bezug auf einen solchen Referenzwert nehmen. Das
von der IBA als Administrator bereitgestellte Goldpreisfixing nach den Regeln der The London Bullion
Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den
Handel mit Gold reprisentiert) als Referenzwert kann daher von beaufsichtigten Unternehmen in der
Européischen Union bis zum 31. Dezember 2025 weiter verwendet werden. Allerdings kann die
Verwendung dieser Benchmark nach dem 31. Dezember 2025 unzuldssig werden, insbesondere, falls IBA
als Administrator nicht bis zum Ablauf des Ubergangszeitraums eine Anerkennung oder Ubernahme als
Administrator aus einem Drittstaat in der EU gemal3 der Benchmark-Verordnung beantragt.

Zudem ist der Ausgang der Entwicklungen hinsichtlich der Verfiigbarkeit von bedeutenden Referenzwerten
weiterhin ungewiss und auch die Verfiigbarkeit des Goldpreisfixings nach den Regeln der The London
Bullion Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt
fiir den Handel mit Gold reprisentiert) durch IBA als Administrator ist wihrend der Laufzeit der
Schuldverschreibungen nicht garantiert. Es ist nicht mdglich vorherzusehen, ob und inwieweit IBA als
Administrator ausreichend viele Quotierungen von Referenzbanken erhalten wird, um den Goldpreis als
Referenzwert bestimmen zu kénnen und ob das Goldpreisfixing nach den Regeln der The London Bullion
Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den
Handel mit Gold représentiert)) als Referenzwert auf dieselbe Art und Weise administriert und fortgefiihrt
wird wie zum Datum dieses Prospekts. Dies konnte dazu fiihren, dass der Goldpreis als Referenzwert eine
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andere Entwicklung zeigt als in der Vergangenheit und kénnte zudem weitere Folgen haben, die nicht
vorhersehbar sind.

Es besteht daher das Risiko, dass das Goldpreisfixing nach den Regeln der The London Bullion Market
Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel
mit Gold reprasentiert)) als Referenzwert im Rahmen der Schuldverschreibungen nicht mehr, nur noch
inhaltlich geindert oder fiir einen zeitlich beschrinkten Ubergangszeitraum verwendet werden darf,
insbesondere, falls IBA als Administrator nicht bis zum 31. Dezember 2025 wieder im Register eingetragen
ist.

Eine inhaltliche Anderung oder der Wegfall des Goldpreisfixings nach den Regeln der The London Bullion
Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den
Handel mit Gold reprisentiert)) als Referenzwert kann (in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen des
BGB) zu einer Anpassung der Bedingungen der Schuldverschreibungen oder einer auflerordentlichen
Kiindigung fiihren. Jedes dieser Ereignisse kann wesentliche negative Auswirkungen fiir den Marktwert
der Schuldverschreibungen und den (vorzeitigen) Riickzahlungsbetrag unter den Schuldverschreibungen
haben.

AuBerdem tragen Anleger im Falle einer Kiindigung ein entsprechendes Rendite- und Wiederanlagerisiko
(siche hierzu auch in dem Abschnitt "2.2.2 Spezifische Risiken, die sich aus den Bedingungen der
Schuldverschreibungen ergeben: "a) Risiken im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung / Kiindigung der
Schuldverschreibungen" und "b) Wiederanlagerisiko im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung / Kiindigung
der Schuldverschreibungen" in diesem Prospekt).

d) Wihrungswechselkursrisiko im Zusammenhang mit der Riickzahlung

Potenzielle Anleger sollten sich dariiber im Klaren sein, dass eine Anlage in die Schuldverschreibungen
mit Wechselkursrisiken verbunden sein kann. Anleger sollten sich insbesondere dariiber im Klaren sein,
dass, falls die Schuldverschreibungen durch Zahlung des maBigeblichen Riickzahlungsbetrags in bar getilgt
werden, ein solcher Riickzahlungsbetrag in Euro gezahlt werden wird. Der fiir die Bestimmung dieses
Riickzahlungsbetrags mafigebliche Goldkurs wird jedoch in US-Dollar festgestellt und dann im Rahmen
dieser Bestimmung in Euro umgerechnet. Folglich kann sich der Riickzahlungsbetrag durch Schwankungen
des Wechselkurses zwischen dem US-Dollar und dem Euro verringern. Falls ein Anleger in der Wahrung
seiner Heimatjurisdiktion in die Schuldverschreibungen investiert hat und diese Wahrung nicht der Euro
ist, kann sich der Riickzahlungsbetrag (wenn er in die Wahrung der Heimatjurisdiktion des Anlegers
umgerechnet wird) dariiber hinaus durch Schwankungen des Wechselkurses zwischen der Wahrung der
Heimatjurisdiktion des Anlegers und dem Euro verringern. Der Anleger in die Schuldverschreibungen triagt
also das Risiko, dass der Umtausch zu einem fiir ihn ungiinstigen Wechselkurs erfolgt.

Wechselkurse zwischen Wéahrungen werden durch verschiedene Faktoren von Angebot und Nachfrage an
den internationalen Devisenmarkten bestimmt, die durch volkswirtschaftliche Faktoren, Spekulationen und
Eingriffe durch Zentralbanken und Regierungsstellen oder andere politische Faktoren (einschlieBlich
Devisenkontrollen und -beschrinkungen) beeinflusst werden. Wechselkursschwankungen konnen
nachteilige Auswirkungen auf den Wert der Schuldverschreibungen haben und die mogliche Rendite der
Glaubiger aus den Schuldverschreibungen mindern oder sogar einen Verlust aus den
Schuldverschreibungen erhéhen.

e) Risiken im Zusammenhang mit einer Marktstorung

Ist die Emittentin oder sind von ihr beauftragte Personen an dem jeweiligen Liefertag aufgrund einer
Marktstorung zur Lieferung von Gold nicht in der Lage, ist die Emittentin erst am zehnten Liefertag nach
dem Tag, an dem diese Marktstorung nach Feststellung der Berechnungsstelle nicht mehr besteht, zur
Lieferung von Gold verpflichtet. Eine Marktstérung liegt vor, wenn fir die Emittentin oder fiir eine durch
sie beauftragte Person ein Lieferhindernis besteht, das durch unvorhersehbare oder mit zumutbaren An-
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strengungen nicht abwendbare Ereignisse eingetreten und von keiner der vorgenannten Personen verschul-
det ist. Ein Lieferhindernis liegt auch dann vor, wenn die Emittentin einen versicherten Transport der zu
liefernden Goldmenge zu der Lieferstelle mit zumutbaren Anstrengungen nicht bewirken kann.

Eine Marktstorung kann daher die Erfiillung von Lieferverpflichtungen durch die Emittentin gegeniiber den
Glaubigern der Schuldverschreibungen verzogern.

) Besondere Risiken im Zusammenhang mit erhohten Depotentgelten

Fiir die Zentralverwahrung der Schuldverschreibungen durch die Clearstream Banking AG als Clearing
System fallen im Verhéltnis zwischen der Clearstream Banking AG und dem betreffenden Verwahrer
Depotentgelte an, die hoher sein werden als die Depotentgelte, die die Clearstream Banking AG in Bezug
auf andere Wertpapiere berechnet. Durch diese erhohten Depotentgelte wird unter anderem den Kosten
Rechnung getragen, die der Clearstream Banking AG als Verwahrstelle aus der Lagerung des Goldes ent-
stehen, das durch die Verwahrstelle in physischer Form fiir die Emittentin verwahrt wird.

Die Clearstream Banking AG berechnet bis auf weiteres ein Depotentgelt pro Kalendermonat in Héhe von
0,025 Prozent des monatlichen Bestands der Schuldverschreibungen. Es ist moglich, dass die Clearstream
Banking AG das Depotentgelt im Rahmen ihrer Allgemeinen Geschiftsbedingungen erhoht. Bezogen auf
einen Kalendermonat ist der monatliche Bestand der Schuldverschreibungen das Produkt aus dem Xetra®-
Schlusskurs der Schuldverschreibungen am letzten Handelstag dieses Kalendermonats (Ultimo) und dem
arithmetischen Mittel der Anzahl von valutierten Stiicken der Schuldverschreibungen an jedem Tag dieses
Kalendermonats. Die Berechnung des monatlichen Bestands der Schuldverschreibungen erfolgt in der
Regel bis zum dritten Bankarbeitstag des jeweiligen Folgemonats. Das daraus fiir jede einzelne Schuld-
verschreibung errechnete Depotentgelt (zuziiglich anfallender Umsatzsteuer) wird dem betreffenden
Verwahrer in Rechnung gestellt. Ist dieser Verwahrer die Depotbank des Erwerbers einer Schuldver-
schreibung, ist zu erwarten, dass die Depotbank dem Erwerber einer Schuldverschreibung dieses Depot-
entgelt (zuziiglich anfallender Umsatzsteuer) weiterbelastet. Findet dies in voller Hohe statt, trigt somit im
wirtschaftlichen Ergebnis ein Erwerber einer Schuldverschreibung das durch die Clearstream Banking AG
erhobene Depotentgelt (zuziiglich anfallender Umsatzsteuer).

Das gleiche Ergebnis ist zu erwarten, wenn die Schuldverschreibungen zunichst durch einen oder mehrere
Zwischenverwahrer und erst dann durch die Depotbank fiir den Erwerber einer Schuldverschreibung
verwahrt werden. In diesem Fall ist zu erwarten, dass jeder Zwischenverwahrer das durch die Clearstream
Banking AG erhobene Depotentgelt weiterbelastet und die Depotbank des Erwerbers einer Schuldver-
schreibung am Ende der Verwahrkette diesem Erwerber das Depotentgelt weiterbelastet (jeweils zuziiglich
anfallender Umsatzsteuer).

Das erhohte Depotentgelt mindert daher die mogliche Rendite der Glaubiger der Schuldverschreibungen
aus den Schuldverschreibungen stirker, als dies durch ein iibliches Depotentgelt im Zusammenhang mit
dem Halten anderer Wertpapiere der Fall wére.

2) Abwicklungsentgelt bei Riickzahlung der Schuldverschreibung zum Riickzahlungsbetrag

Anleger, die aus rechtlichen Griinden keine Lieferung von Gold erhalten diirfen (wie etwa Kapitalanlage-
gesellschaften, die Schuldverschreibungen fiir Rechnung von richtlinienkonformen Sondervermdgen er-
werben), und dementsprechend die Riickzahlung der Schuldverschreibung zum Riickzahlungsbetrag in
Euro verlangen, erhalten als Riickzahlungsbetrag einen Betrag, der dem mafigeblichen Goldkurs entspricht,
vermindert um ein Abwicklungsentgelt von 0,02 Euro pro Schuldverschreibung. Die Ho6he des
Abwicklungsentgelts wird entsprechend einem Anstieg des durch das Statistische Bundesamt oder eine
Nachfolgebehorde verdffentlichten Verbraucherpreisindexes fiir Deutschland (VPI) (oder eines
Nachfolgeindexes) durch die Berechnungsstelle von Zeit zu Zeit neu berechnet und gegebenenfalls ange-
passt.

24



Das Abwicklungsentgelt mindert daher die mogliche Rendite der Gléubiger der Schuldverschreibungen aus
den Schuldverschreibungen oder kann sogar einen Verlust aus den Schuldverschreibungen erhéhen.

2.2.3 Besondere Risiken im Zusammenhang mit der Lieferung von Gold

In dieser Risikofaktorkategorie werden die besonderen Risiken im Zusammenhang mit der Lieferung von
Gold dargestellt. Die ersten beiden wesentlichsten Risiken dieser Kategorie werden an erster Stelle
dargestellt. Dies sind "a) Echtheit oder Feingehalt des Goldes" und "b) Kursrisiken im Zusammenhang mit
der Einreichung und Ausfiihrung des Lieferungsverlangens".

a) Echtheit oder Feingehalt des Goldes

Weder die Emittentin noch die Verwahrstelle noch irgendeine andere von der Emittentin beauftragte Stelle
tiberpriifen die Echtheit oder den Feingehalt des Goldes in physischer Form, das durch die Clearstream
Banking AG als Verwahrstelle fiir die Emittentin verwahrt wird. Das Gold in physischer Form, das durch
die Clearstream Banking AG als Verwahrstelle fiir die Emittentin verwahrt wird, besteht ausschlieBlich aus
Standardbarren, das heift, solchen Goldbarren, die hinsichtlich ihres Gewichts, ihres Feingehalts und ihrer
sonstigen Merkmale und Eigenschaften den Anforderungen entsprechen, die in dem jeweils giiltigen Re-
gelwerk der The London Bullion Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Markt-
teilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold représentiert) fiir die Lieferung von Goldbarren
aufgestellt werden. Nur bestimmte von der The London Bullion Market Association akzeptierte Goldraffi-
nerien und Hersteller von Goldbarren sind berechtigt, derartige Standardbarren herzustellen. Diese Gold-
raffinerien und Hersteller von Goldbarren unterliegen bestimmten Kontrollverfahren seitens der The
London Bullion Market Association, die sicherstellen sollen, dass die durch sie hergestellten Goldbarren
den Anforderungen an Standardbarren geniigen, und die bewirken sollen, dass Marktteilnehmer im Handel
mit Gold auf die Echtheit und den Feingehalt von Gold in Form von Standardbarren vertrauen.

Fiir die Echtheit und den Feingehalt des Goldes in physischer Form, das die Emittentin mit den Mitteln der
Emissionserlose erwirbt, haftet die Umicore AG & Co. KG als Verantwortliche fiir alle physischen
Lieferprozesse der Emittentin bei Vorsatz oder grober Fahrléssigkeit in vollem Umfang und bei einfacher
Fahrldssigkeit begrenzt auf einen Betrag in Hohe von 500.000 Euro pro Jahr.

Es besteht daher das Risiko, dass sowohl die Echtheit als auch der Feingehalt des zu liefernden Goldes
nicht den Anforderungen entspricht, die in dem jeweils giiltigen Regelwerk der The London Bullion Market
Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel
mit Gold représentiert) fiir die Lieferung von Goldbarren aufgestellt werden. Ist das Gold in physischer
Form, welches durch die Clearstream Banking AG als Verwahrstelle fiir die Emittentin verwahrt wird,
unecht oder entspricht sein Feingehalts nicht mindestens den Anforderungen, die in dem jeweils giiltigen
Regelwerk der The London Bullion Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteil-
nehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold représentiert) fiir die Lieferung von Goldbarren aufge-
stellt werden, sind die Schuldverschreibungen unter Umstinden nur noch durch die Haftungsanspriiche
gegen die die Umicore AG & Co. KG als Verantwortliche fiir alle physischen Lieferprozesse gedeckt. Im
schlechtesten Fall kdnnen Anleger in die Schuldverschreibungen den Kapitalbetrag, den sie fiir den Kauf
der Schuldverschreibungen bezahlt haben, ganz oder teilweise verlieren.

b) Kursrisiken im Zusammenhang mit der Einreichung und Ausfilhrung des
Lieferungsverlangens

Falls ein Anleger seinen Anspruch auf Lieferung der verbrieften Menge Gold geltend machen will, kann
eine depotfithrende Bank unter Umstéinden die Annahme des Lieferungsverlangens und die Einreichung
des Lieferungsverlangens bei der Riicknahmestelle verweigemn. In diesem Fall miisste der Anleger die
Schuldverschreibungen in ein Depot bei einer anderen Depotbank iibertragen, die bereit ist, das
Lieferungsverlangen anzunehmen und bei der Riicknahmestelle einzureichen.
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Zudem kann unter Umstidnden eine depotfiithrende Bank, die bereit ist, das Lieferungsverlangen bei der
Riicknahmestelle einzureichen, nicht als Lieferstelle fungieren. In diesem Fall miisste der Anleger in
seinem Lieferungsverlangen cine andere Bank als Lieferstelle benennen, die zur Entgegennahme des
Goldes fiir den Anleger bereit ist.

Falls ein Anleger seinen Anspruch auf Lieferung der verbrieften Menge Gold gegen die Emittentin geltend
macht, besteht ein Anspruch auf Lieferung von Gold erst am zehnten Liefertag nach dem Bankarbeitstag,
an dem die Schuldverschreibungen, beziiglich derer das Lieferungsverlangen geltend gemacht wird, durch
die depotfithrende Bank bei der Riicknahmestelle eingereicht worden sind und die Riicknahmestelle bis
10.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) das Original des Lieferungsverlangens des Anlegers, das hierfiir
erforderlichen Angaben enthélt, empfangt; empfiangt die Riicknahmestelle ein solches Original des
Lieferungsverlangens des Anlegers an einem Bankarbeitstag nach 10.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main),
ist der unmittelbar folgende Bankarbeitstag mal3geblich.

Liefertag ist dabei nur ein solcher Tag (aufler einem Samstag oder Sonntag), an dem Geschéftsbanken (i)
in Frankfurt am Main und London und (ii) am Geschiftsort der Lieferstelle allgemein zum Geschéftsbetrieb
geoffnet sind; Bankarbeitstag ist dabei nur ein solcher Tag (auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem
Geschiéftsbanken in Frankfurt am Main allgemein zum Geschéftsbetrieb gedftnet sind. Durch diese Rege-
lungen kann ein Anspruch auf Lieferung von Gold unter Umsténden erheblich spéter als zehn Kalendertage
nach dem betreffenden Lieferungsverlangen des Anlegers fillig sein.

Zudem ist das Entstehen des Anspruchs auf Lieferung von Gold zeitlich an den Empfang des Originals des
Lieferungsverlangens des Anlegers durch die Riicknahmestelle gekniipft. Das Lieferungsverlangen eines
Anlegers wird dabei durch die depotfithrende Bank dieses Anlegers an die Riicknahmestelle gesandt. Erst
nach der Einreichung der Schuldverschreibungen, beziiglich derer das Lieferungsverlangen geltend
gemacht wird, bei der Riicknahmestelle und dem Empfang des Originals des Lieferungsverlangens bei der
Riicknahmestelle zu der oben genannten Zeit an einem Bankarbeitstag beginnt die Frist von zehn
Liefertagen, nach der die Emittentin zur Lieferung von Gold verpflichtet ist.

Glaubiger der Schuldverschreibungen sollten sich in diesem Zusammenhang bewusst sein, dass sémtliche
ungiinstigen Schwankungen des Goldpreises nach dem mafigeblichen Ausiibungstag bis zum jeweiligen
Liefertag zu ihren Lasten gehen und somit die mogliche Rendite der Schuldverschreibungen mindern
konnen.

c) Kostenrisiken bei Lieferung von Goldbarren

Falls ein Anleger seinen Anspruch auf Lieferung der verbrieften Menge Gold gegen die Emittentin geltend
macht, wird seine depotfiihrende Bank ihm Kosten fiir die Formung des Goldes, dessen Verpackung und
dessen versicherte Lieferung an die betreffende Lieferstelle und die darauf jeweils anfallende Umsatzsteuer
belasten, die mindestens denjenigen Kosten entsprechen werden, die dieser depotfiihrenden Bank ihrerseits
durch eine Zwischenverwahrerin oder durch die Clearstream Banking AG belastet worden sind. Diese
Kosten, die ein Anleger zu tragen hat, konnen hoher sein als bei einem Kauf von Gold am Schalter. Bei der
Lieferung einer kleinen Menge Goldes kann die Kostentragung durch einen Anleger dazu fiihren, dass die
Kosten einen erheblichen Anteil des Wertes des zu liefernden Goldes betragen oder diesen sogar
iibersteigen.

Falls ein Anleger seinen Anspruch auf Lieferung der verbrieften Menge Gold gegen die Emittentin geltend
macht und eine Lieferstelle aulerhalb der Bundesrepublik Deutschland bezeichnet, muss der Anleger
zudem samtliche Zolle, Steuern und sonstigen Abgaben tragen, die nach dem Recht des Staates, in dem
sich die Lieferstelle befindet, fiir oder im Zusammenhang mit einer solchen Lieferung von Gold erhoben
werden.

Samtliche Kosten bzw. Z6lle, Steuern und sonstigen Abgaben mindern die mogliche Rendite der Glaubiger
der Schuldverschreibungen aus den Schuldverschreibungen oder konnen sogar einen Verlust aus den
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Schuldverschreibungen erhdhen.
d) Risiken im Zusammenhang mit einem moglichen Verlust der zu liefernden Goldbarren

Die Emittentin wird durch die Lieferung des Goldes an die Lieferstelle von ihrer Leistungspflicht aufgrund
der Schuldverschreibungen befreit. Das Risiko des Verlustes des der Lieferstelle angelieferten Goldes tragt
der Anleger.

Gehen die zu liefernden Goldbarren bei der Lieferstelle beispiclsweise verloren oder kommen sie dort
anderweitig abhanden, hat der Glaubiger der Schuldverschreibungen unter Umstdnden einen
Schadensersatzanspruch gegen die Lieferstelle. Im schlechtesten Fall erhélt der Glaubiger der
Schuldverschreibungen keinen Ersatz und erleidet damit einen vollstindigen Verlust des Kapitalbetrags,
den sie beim Kauf der Schuldverschreibungen bezahlt haben.

e) Risiko im Zusammenhang mit Rundungsdifferenzen bei Lieferung von Standardbarren

Falls das Lieferungsverlangen des Anlegers auf Lieferung von einem oder mehreren Standardbarren ge-
richtet ist, wird, sofern das Gewicht sdmtlicher zur Lieferung vorgesehener Standardbarren oder, im Fall
der Lieferung eines einzelnen Standardbarrens, das Gewicht dieses zur Lieferung vorgesehenen Standard-
barrens nicht auf eine volle Grammzahl lautet, das betreffende Gewicht zu Lasten des Anlegers auf die
nichste volle Grammzahl aufgerundet und das Lieferungsverlangen gilt in Hohe dieser aufgerundeten
Grammzahl als durch die Lieferung des oder der betreffenden Standardbarren erfiillt. Ein Anleger ist nicht
berechtigt, in Bezug auf die zu seinen Lasten aufgerundete Menge Goldes Lieferung von Gold, Zahlung
oder einen sonstigen Ausgleich zu verlangen.

Rundungen zu Lasten des Anlegers mindern die mogliche Rendite der Gléubiger der

Schuldverschreibungen aus den Schuldverschreibungen oder konnen sogar einen Verlust aus den
Schuldverschreibungen erhdhen.
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3. Verantwortung fiir die in diesem Prospekt gemachten Angaben

3.1 Verantwortlichkeitserklarung

Die Deutsche Borse Commodities GmbH mit Sitz in Eschborn, die B. Metzler seel. Sohn & Co. AG mit
Sitz in Frankfurt am Main, die Commerzbank Aktiengesellschaft mit Sitz in Frankfurt am Main, die
Deutsche Bank AG mit Sitz in Frankfurt am Main und die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossen-
schaftsbank, Frankfurt am Main mit Sitz in Frankfurt am Main {ibernehmen geméf Artikel 11 Absatz 1
Satz 2 der Prospekt-Verordnung und § 8 des Wertpapierprospektgesetzes die Verantwortung fiir die in
diesem Prospekt gemachten Angaben.

Die Deutsche Borse Commodities GmbH, die B. Metzler seel. Sohn & Co. AG, die Commerzbank
Aktiengesellschaft, die Deutsche Bank AG und die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank,
Frankfurt am Main erkléren jeweils, dass die Angaben in diesem Prospekt ihres Wissens nach richtig sind
und der Prospekt keine Auslassungen enthélt, die die Aussage des Prospekts verzerren konnten.

3.2 Erklirungen von Seiten Sachverstindiger

Es werden keine Erkldrungen oder Berichte von Person in diesen Prospekt aufgenommen, die als
Sachverstiandiger handeln.

33 Informationen von Seiten Dritter

Es werden keine Angaben von Seiten Dritter in diesen Prospekt aufgenommen.

34 Angaben auf der Website der Emittentin

Angaben auf der Webseite der Emittentin www.xetra-gold.com, auf die in diesem Prospekt Bezug
genommen wird, sind nicht Teil dieses Prospekt, sofern diese Angaben nicht mittels Verweis in den

Prospekt aufgenommen sind (siehe Abschnitt "6.3 Durch Verweis einbezogene Informationen” in diesem
Prospekt). Die BaFin hat Angaben auf dieser Website (www.xetra-gold.com) weder gepriift noch gebilligt.
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4. Wichtige Hinweise

Die Emittentin hat keiner Person gestattet, in Bezug auf die Emittentin oder die Schuldverschreibungen
Auskiinfte zu erteilen oder Zusicherungen zu machen, die nicht in diesem Prospekt oder in 6ffentlich zu-
génglichen Informationen enthalten sind oder nicht mit deren Inhalt libereinstimmen. Sofern solche Aus-
kiinfte erteilt oder Zusicherungen gemacht wurden, sind sie nicht von der Emittentin oder den Plazeuren
als genehmigt anzusehen.

Weder die Emittentin, die Plazeure noch mit ihnen verbundene Unternehmen iibernehmen Verantwortung
dafiir, ob die Schuldverschreibungen durch einen kiinftigen Anleger rechtmifBig erworben werden diirfen
(sei es nach dem Recht des Staates, in dem er seinen Sitz hat, oder sei es nach dem Recht des Staates, in
dem er seine Tatigkeit ausiibt) oder ob der Erwerb von Schuldverschreibungen mit Bestimmungen gesetz-
licher oder aufsichtsrechtlicher Natur in Einklang steht, die auf ihn anwendbar sind. Kiinftige Anleger
diirfen sich hinsichtlich ihrer Feststellung, ob die Schuldverschreibungen durch sie rechtmiflig erworben
werden diirfen, weder auf die Emittentin, die Plazeure noch auf mit ihnen verbundene Unternehmen ver-
lassen.

Die in dem Prospekt enthaltenen Informationen beziehen sich auf das Datum dieses Prospekts und konnen
aufgrund spéter eingetretener Verénderungen unrichtig und/oder unvollstéindig geworden sein. Wichtige neue
Umstinde, wesentliche Unrichtigkeiten oder wesentliche Ungenauigkeiten in Bezug auf die im Prospekt
enthaltenen Angaben wird die Emittentin gemél Artikel 23 der Europdischen Verordnung (EU) 2017/1129
des Europidischen Parlaments und des Rats vom 14. Juni 2017 {iber den Prospekt, der beim offentlichen
Angebot von Schuldverschreibungen oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu
veroffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG in der jeweils geltenden Fassung (die
"Prospekt-Verordnung") in einem Nachtrag zum Prospekt veroffentlichen.

Der Vertrieb dieses Prospekts sowie das Angebot, der Verkauf und die Lieferung von Schuldverschrei-
bungen kdénnen in bestimmten Landern gesetzlich beschrénkt sein. Die Emittentin und die Plazeure geben
keine Zusicherung iiber die Rechtmifigkeit der Verbreitung dieses Prospekts oder des Angebots der
Schuldverschreibungen in irgendeinem Land nach den dort geltenden Registrierungs- und sonstigen
Bestimmungen oder geltenden Ausnahmeregelungen und iibernehmen keine Verantwortung dafiir, dass
eine Verbreitung des Prospekts oder ein Angebot ermdglicht werden. In keinem Land diirfen demgeméf
die Schuldverschreibungen direkt oder indirekt angeboten oder verkauft oder der Prospekt, irgendwelche
Werbung oder sonstige Verkaufsunterlagen verbreitet oder veréffentlicht werden, es sei denn in
Ubereinstimmung mit den jeweils geltenden rechtlichen Vorschriften. Personen, die in den Besitz dieses
Prospekts gelangen, sind von der Emittentin und den Plazeuren aufgefordert, sich selbst {iber solche Be-
schrinkungen zu informieren und diese zu beachten. Ergéinzend wird auf die im Abschnitt "8. Allgemeine
Informationen zu Verkaufsbeschrankungen" enthaltenen Informationen verwiesen.

Héndler, Vertriebspersonal oder andere Personen sind nicht befugt, im Zusammenhang mit dem Angebot
oder Verkauf der Schuldverschreibungen andere als die in dem Prospekt enthaltenen Angaben zu machen
oder Zusicherungen abzugeben. Falls solche Angaben gemacht oder Zusicherungen abgegeben wurden,
konnen sie nicht als von der Emittentin und/oder den Plazeuren genehmigt angesehen werden. Weder der
Prospekt noch etwaige sonstige Angaben iiber die Schuldverschreibungen sind als Grundlage einer
Bonitatspriifung oder sonstigen Bewertung gedacht und sollten nicht als Empfehlung der Emittentin
und/oder der Plazeure an den jeweiligen Empfanger angesehen werden, die angebotenen Schulverschrei-
bungen zu erwerben. Anleger, die den Kauf der Schuldverschreibungen beabsichtigen, sollten eine eigene
unabhéngige Priifung der mit einer Anlage in die Schuldverschreibungen verbundenen Risiken vornehmen.
Weder der Prospekt noch andere Angaben iiber die Schuldverschreibungen stellen ein Angebot (im
zivilrechtlichen Sinne) seitens oder im Namen der Emittentin, der Plazeure oder anderer Personen zur
Zeichnung oder zum Kauf der Schuldverschreibungen dar, d. h. ein Zeichnungs- oder Kaufvertrag tiber die
Schuldverschreibungen wird nicht durch eine einseitige Erklarung seitens oder im Namen des Zeichnenden
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oder Kéufers wirksam abgeschlossen.

Dieser Prospekt darf nicht zum Zweck eines Angebots an oder einer Werbung gegeniiber irgendeiner
Person(en) in einem Land verwendet werden, in dem ein solches Angebot oder eine solche Werbung
nicht erlaubt ist, oder gegeniiber einer Person, gegeniiber welcher es unzuliissig ist, ein derartiges
Angebot oder eine derartige Werbung zu machen.

30



5. Deutsche Borse Commodities GmbH

5.1 Angaben iiber die Emittentin

Mit ihrem eingetragenen Sitz Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Telefonnummer 069-2110, ist die
Deutsche Borse Commodities GmbH unter dem Recht der Bundesrepublik Deutschland als Gesellschaft
mit beschrankter Haftung fiir unbestimmte Zeit titig und im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt
am Main unter der Nummer HRB 80375 eingetragen. Die juristische und kommerzielle Bezeichnung der
Emittentin lautet Deutsche Borse Commodities GmbH.

Die Emittentin ist am 16. Mai 2007 als Vorratsgesellschaft mit dem Namen "Blitz F 07-einhundert-dreiBig-
acht GmbH" gegriindet worden. Die Anderung ihres Namens in "Deutsche Bérse Commodities GmbH"
wurde am 24. August 2007 in das Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main eingetragen.

Die Rechtstrigerkennung der Emittentin (Legal Entity Identifier, LE]) lautet: 529900NOE80ZSJXIXI20.

Die Webseite der Emittentin lautet: www.xetra-gold.com. Angaben auf der Internetseite der Emittentin sind
nicht Teil des Prospekts, sofern diese Angaben nicht mittels Verweis in den Prospekt aufgenommen sind
(siehe Abschnitt "6.3 Durch Verweis einbezogene Informationen" in diesem Prospekt).

Ereignisse aus jlingster Zeit in der Geschéftstitigkeit der Emittentin, die in erheblichem Mafle fiir die
Bewertung der Solvenz der Emittentin relevant sind, liegen nicht vor.

Es gab seit dem 31. Dezember 2024 keine wesentlichen Verdnderungen in der Schulden- und
Finanzierungsstruktur der Emittentin.

Die Finanzierung der Tatigkeiten der Emittentin erfolgt hauptsdchlich aus der Vereinnahmung eines Teils
der Betrige von der Clearstream Banking AG, die die Clearstream Banking AG von den betreffenden
Verwahrern der Schuldverschreibungen als erhdhte Depotentgelte vereinnahmt (siehe Abschnitt "2.2.2
Spezifischen Risiken, die sich aus den Bedingungen der Schuldverschreibungen ergeben: f) Besondere
Risiken im Zusammenhang mit erhdhten Depotentgelten").

5.2 Geschiiftsiiberblick - Haupttitigkeitsbereiche und wichtigste Mirkte

Der Geschiftszweck der Emittentin besteht in der Emission von Inhaberschuldverschreibungen, die jeweils
Lieferanspriiche auf Gold, andere Edelmetalle oder andere Rohstoffe verbriefen. Erlose aus diesen Emis-
sionen werden jeweils zum Erwerb von Rohstoffen der betreffenden Art und zum Erwerb von Liefer-
anspriichen auf diese Rohstoffe verwendet. Hiermit soll je nach Marktlage der Nachfrage von Anlegern im
Markt fiir Anlageprodukte nach handelbaren Wertpapieren Rechnung getragen werden, mit denen wirt-
schaftlich eine Anlage in Rohstoffen der betreffenden Art erzielt wird.

Die Inhaberschuldverschreibungen werden in der Bundesrepublik Deutschland und verschiedenen anderen
europdischen Landern, unter anderem in Dianemark, Finnland, Luxemburg, den Niederlanden, Norwegen,
Osterreich, Portugal und Schweden vertrieben. Die Schuldverschreibungen werden in der Schweiz nur
unter Anwendung einer Ausnahme gemdl Art. 36 Abs. 1 des schweizerischen
Finanzdienstleistungsgesetzes angeboten.

AuBer der laufenden Emission der Schuldverschreibungen, die Gegenstand dieses Prospekts sind, und

Geschiften, die mit dieser Emission und der Griindung der Emittentin in Zusammenhang stehen, hat die
Emittentin noch keine weiteren Geschiftsaktivititen aufgenommen.
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53 Organisationsstruktur

Die Emittentin ist ein Gemeinschaftsunternehmen der B. Metzler seel. Sohn & Co. AG, der Commerzbank
Aktiengesellschaft, der Deutsche Bank AG, der Deutsche Borse AG, der DZ BANK AG Deutsche Zentral-
Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, der Umicore AG & Co. KG und der Vontobel Beteiligungen
AG. Die Emittentin ist kein Konzernunternehmen und hat keine Tochtergesellschaften. Die Emittentin ist
nicht Teil einer Gruppe und damit nicht von anderen Einheiten einer Gruppe abhingig.

54 Trendinformationen

5.4.1 Keine wesentliche Verschlechterung der Aussichten der Emittentin

Es gab seit dem 31. Dezember 2024 keine wesentliche Verschlechterung der Aussichten der Emittentin.

5.4.2 Keine wesentliche Anderung der Finanz- und Ertragslage der Emittentin

Es gab seit dem 31. Dezember 2024 keine wesentliche Anderung der Finanz- und Ertragslage der
Emittentin.

5.4.3 Weitere Trendinformationen

Es gibt keine bekannten Trends, Unsicherheiten, Anfragen, Verpflichtungen oder Vorfille, die die
Aussichten der Emittentin nach verniinftigem Ermessen zumindest im laufenden Geschéftsjahr wesentlich
beeinflussen werden.

5.5 Verwaltungs-, Geschiftsfilhrungs- und Aufsichtsorgane

5.5.1 Geschiftsfiihrer und Verwaltungsrat

Die Emittentin wird durch die Geschéftsfiihrer vertreten. Gegenwartig sind zwei Geschiftsfiihrer bestellt.
Die Geschiftsfiithrer sind gemeinschaftlich mit einem anderen Geschéftsfithrer oder einer von ihnen
gemeinschaftlich mit einem Prokuristen zur Vertretung der Gesellschaft gegeniiber dritten Personen befugt.

Ein Verwaltungsrat berdt und iiberwacht die Geschéftsfithrung.

Die gegenwirtigen Geschiftsfiihrer und Mitglieder des Verwaltungsrats sind:

Geschdftsfiihrer:
Name Geschiéftsadresse Andere Haupttitigkeiten
Steffen Orben Mergenthalerallee 61, Chief Operating Officer der
65760 Eschborn Deutsche Borse Commodities
GmbH
Dr. Michael Koénig Mergenthalerallee 61, Chief Operating Officer der
65760 Eschborn Deutsche Borse Commodities
GmbH und Head of Section,
Client Relations Germany der
Clearstream Banking AG
Verwaltungsrat:
Name Geschéftsadresse Andere Haupttitigkeiten
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Martina Gruber Mergenthalerallee 61, 65760 Mitglied des Vorstands der

(Vorsitzende) Eschborn Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main
Bernd Mahler Mainzer Landstraf3e 11-17, Director, FX & Commodity
(stellvertretender 60329 Frankfurt am Main Derivatives Trader der Deutsche
Vorsitzender) Bank AG,
Frankfurt am Main
Sandra Vogt-Sasse Weitzesweg 16e, Steuerberaterin und
61118 Bad Vilbel Wirtschaftspriiferin,
Geschiftsfiihrerin der SAVOSA
GmbH

Steuerberatungsgesellschaft, Karben

Michael Alt Mainzer Landstrafle 153, Managing Director, Head of
60327 Frankfurt am Main Financial Markets Corporate Sales
Commodities der
Commerzbank AG, Frankfurt am

Main
Jean-Luc Jacob Platz der Republik, Projekt- und Business Development
60265 Frankfurt am Main Manager,
Kapitalmérkte Handel,

Derivative Flowprodukte,
DZ BANK AG, Frankfurt am Main

Sebastian Luther Untermainanlage 1, Head of Fixed Income der
60329 Frankfurt am Main B.Metzler seel. Sohn & Co. AG,
Frankfurt am Main

Dr. Bernhard Fuchs Rodenbacher Chaussee 4, Vorstandsvorsitzender der Umicore
63403 Hanau-Wolfgang AG & Co. KG, Hanau
Christof Naef Gotthardstrasse 43 Head Business Management
CH-8022 Ziirich Structured Solutions & Treasury der

Bank Vontobel AG, Ziirich
5.5.2 Interessenkonflikte
Geschdiftsfiihrer

Sofern die Deutsche Bank AG oder die Deutsche Borse AG oder ein mit diesen Unternehmen jeweils
verbundenes Unternehmen (mit Ausnahme der Emittentin) selbst Inhaberschuldverschreibungen begibt, die
jeweils Lieferanspriiche auf Rohstoffe verbriefen und bei denen die Ertrdge aus diesen Emissionen jeweils
zum Erwerb von Rohstoffen der betreffenden Art und zum Erwerb von Lieferanspriichen auf diese Roh-
stoffe verwendet werden oder sich jeweils an anderen Unternehmen beteiligt, deren Geschéftstitigkeit die
vorbezeichneten Aktivitdten einschlie8t, bestehen potenzielle Interessenkonflikte zwischen den
Verpflichtungen der Mitglieder der Geschéftsfithrung gegeniiber der Emittentin und den sonstigen Ver-
pflichtungen der Mitglieder der Geschéftsfilhrung gegeniiber der Deutsche Bank AG oder der Clearstream
Banking AG als einem mit der Deutsche Borse AG verbundenen Unternehmen.

Im Ubrigen bestehen beziiglich der Mitglieder der Geschiftsfiihrung keine potenziellen Interessenkonflikte

zwischen ihren jeweiligen Verpflichtungen als Mitglieder der Geschéftsfiihrung gegeniiber der Emittentin
und ihren jeweiligen privaten Interessen oder sonstigen Verpflichtungen.
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Verwaltungsrat

Sofern die B. Metzler seel. Sohn & Co. AG, die Commerzbank Aktiengesellschaft, die Deutsche Bank AG,
die Deutsche Borse AG, die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main,
die Umicore AG & Co. KG oder die Vontobel Beteiligungen AG oder ein mit diesen Unternechmen jeweils
verbundenes Unternehmen (mit Ausnahme der Emittentin) (a) Inhaberschuldverschreibungen begibt, die
jeweils Lieferanspriiche auf Rohstoffe verbriefen und bei denen die Ertréige aus diesen Emissionen jeweils
zum Erwerb von Rohstoffen der betreffenden Art und zum Erwerb von Lieferanspriichen auf diese Roh-
stoffe verwendet werden oder (b) sich jeweils an anderen Unternehmen beteiligt, deren Geschaftstitigkeit
die vorbezeichneten Aktivititen einschlieBt, bestehen potenzielle Interessenkonflikte zwischen den jewei-
ligen Verpflichtungen der Mitglieder des Verwaltungsrats gegeniiber der Emittentin und den sonstigen Ver-
pflichtungen der Mitglieder des Verwaltungsrats gegeniiber derjenigen vorgenannten Gesellschaft, fiir die
sie fiir den Verwaltungsrat bestimmt worden sind.

Im Ubrigen bestehen beziiglich der Mitglieder des Verwaltungsrats keine potenziellen Interessenkonflikte
zwischen ihren jeweiligen Verpflichtungen als Mitglieder des Verwaltungsrats gegeniiber der Emittentin
und ihren jeweiligen privaten Interessen oder sonstigen Verpflichtungen.

5.6 Praktiken der Geschiiftsfiihrung

Die Emittentin hat keinen Audit-Ausschuss eingerichtet.

Die Emittentin wendet die Empfehlungen der "Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex" nicht an. Die Empfehlungen betreffen die Leitung und Uberwachung deutscher borsennotierter
Gesellschaften. Die Emittentin ist keine borsennotierte Gesellschatft.

5.7 Hauptanteilseigner

Die Emittentin hat folgende Anteilseigner, die jeweils die in der nachstehenden Tabelle bezeichnete Kapi-
tal- und Stimmrechtsbeteiligung haben:

Name Kapitalbeteiligung Stimmrechtsbeteiligung

B. Metzler seel. Sohn & Co. AG 16,2% 14,48%
Commerzbank Aktiengesellschaft 16,2% 14,48%
Deutsche Bank AG 16,2% 14,48%
Deutsche Borse AG 16,2% 25,10%
DZ BANK AG Deutsche Zentral- 16,2% 14,48%
Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main

Umicore AG & Co. KG 2,8% 2,50%
Vontobel Beteiligungen AG 16,2% 14,48%
Gesamt 100% 100%

5.8 Finanzinformationen iiber die Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
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5.8.1

Historische Finanzinformationen/ Jahresabschluss

Die historischen Finanzinformationen, die in dem Jahresabschluss (HGB) der Deutsche Borse
Commodities GmbH (gepriift) fiir das zum 31. Dezember 2023 endende Geschéftsjahr (einschlieBlich des
Bestétigungsvermerks des Abschlusspriifers), auf den Seiten 9 bis 24 (einschlielich) bzw. den Seiten 25
bis 31 (einschlielich) in dem Dokument ,,Jahresabschluss und Lagebericht zum 31. Dezember 2023 sowie
in dem Jahresabschluss (HGB) der Deutsche Borse Commodities GmbH (gepriift) fiir das zum 31.
Dezember 2024 endende Geschéftsjahr (einschlieBlich des Bestétigungsvermerks des Abschlusspriifers),
auf den Seiten 11 bis 25 (einschlieBlich) bzw. den Seiten 26 bis 33 (einschlielich) in dem Dokument
,Jahresabschluss und Lagebericht zum 31. Dezember 2024, enthalten sind, werden in dem nachfolgend
angegebenen Umfang an dieser Stelle des Prospekts durch Verweis einbezogen:

Dokument: Informationen:
Jahresabschluss Jahresabschluss (HGB) der Deutsche Borse Der Jahresabschluss und Lagebericht zum
und Lagebericht Commodities GmbH (gepriift) fiir das zum 31. Dezember 2023 wurde gem'aiB“§ 114 Abs. 1
zum 31. Dezem- 31. Dezember 2023 endende Geschiiftsjahr, WpHG am 25. Miarz 2024 der Offentlichkeit
ber 2023 einschlieflich des Bestitigungsvermerks des zur Verfiigung gestellt und mit entsprechender
Abschlusspriifers, bestehend aus: Bekanntmachung der Bundesanstalt fiir
. . . o Fi dienstleist fsicht BaFi
e  Bilanz auf Seiten 9-10 (einschlieBlich), mlirigfeillins eistungsauisic (BaFin)
e  Gewinn- und Verlustrechnung auf Seite Verdffentlichung im Unternehmensregister
11, sowie auf https://www.xetra-
] ) gold.com/fileadmin/user_upload/Downloads
*  Kapitalflussrechnung auf Seite 12, Deutsch/Berichte/Jahresabschluss_und Lageb
e  Eigenkapitalspiegel auf Seite 13, ericht Deutsche Boerse_Commodities Gmb
H_2023.pdf
e  Anhang auf den Seiten 14 bis 24
(einschlieBlich), sowie
e  Bestitigungsvermerk des Abschluss-
priifers auf den Seiten 25 bis 31
(einschlieBlich),
jeweils in dem Jahresabschluss und Lagebericht
zum 31. Dezember 2023.
Jahresabschluss Jahresabschluss (HGB) der Deutsche Borse Der Jahresabschluss und Lagebericht zum
und Lagebericht Commodities GmbH (gepriift) fiir das zum 31. Dezember 2024 wurde geméal § 114 Abs. 1

zum 31. Dezem-ber
2024

31. Dezember 2024 endende Geschiiftsjahr,
einschlieBlich des Bestéitigungsvermerks des
Abschlusspriifers, bestehend aus:

. Bilanz auf Seiten 11 bis 12
(einschlieBlich),

e  Gewinn- und Verlustrechnung auf Seite
13,

e  Kapitalflussrechnung auf Seite 14,
e  Eigenkapitalspiegel auf Seite 15,

e Anhang auf den Seiten 16 bis 25
(einschlieBlich), sowie

e  Bestitigungsvermerk des Abschluss-
priifers auf den Seiten 26 bis 33
(einschlieBlich),

jeweils in dem Jahresabschluss und Lagebericht
zum 31. Dezember 2024.

WpHG am 28. Mirz 2025 der Offentlichkeit
zur Verfligung gestellt und mit entsprechender
Bekanntmachung der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
mitgeteilt.

Veroffentlichung im Unternehmensregister

sowie auf https://www.xetra-

gold.com/fileadmin/user_upload/Downloads
Deutsch/Berichte/DBCo Jahresabschluss 202

4 DE.pdf
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Siehe auch Abschnitt "6.3 Durch Verweis einbezogene Informationen" in diesem Prospekt.
5.8.2  Priifung der historischen jihrlichen Finanzinformationen

Die Abschlusspriifer haben die Jahresabschliisse der Emittentin fiir die Geschéftsjahre 2023 und 2024
gepriift und jeweils einen uneingeschriankten Bestatigungsvermerk erteilt.

5.8.3 Zwischenfinanzinformationen und sonstige Finanzinformationen
Die Emittentin verdffentlicht halbjihrliche Finanzinformationen.

Halbjahrliche Finanzinformationen seit dem Abschluss des Geschéftsjahres 2024 liegen zum Datum des
Prospekts nicht vor.

5.8.4 Gerichtsverfahren und Schiedsgerichtsverfahren

Es gibt keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren (einschlieBlich derjenigen
Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin noch anhingig sind oder eingeleitet werden konnten), die im
Zeitraum der mindestens zwolf letzten Monate stattfanden und die sich in jiingster Zeit erheblich auf die
Finanzlage oder die Rentabilitdt der Emittentin ausgewirkt haben oder sich in Zukunft auswirken konnten.
5.8.5 Waesentliche Verinderungen in der Finanzlage der Emittentin

Es gab seit dem 31. Dezember 2024 keine wesentliche Verdnderung in der Finanzlage der Emittentin.
5.8.6 Stammkapital

Das Stammbkapital der Emittentin betrégt eine Million Euro.

Auf die Kapitalanteile der einzelnen Gesellschafter der Emittentin entfallen nach dem Gesellschaftsvertrag
der Emittentin unterschiedliche Stimmrechtsanteile, wie sie im Abschnitt 5.7 aufgefiihrt sind.

5.9 Abschlusspriifer

Die Emittentin hat PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Frankfurt am Main,
(PwC) als Abschlusspriifer bestellt. PwC ist Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer, Rauchstrafle 26,
10787, Berlin, Bundesrepublik Deutschland.

5.10  Gesellschaftsvertrag der Emittentin

GeméB § 1 Nr. 3 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin ist der Gegenstand des Unternehmens die For-
derung des Rohstoffhandels in Europa durch Emission von Inhaberschuldverschreibungen auf physisch
hinterlegte Rohstoffe. Die Gesellschaft kann dariiber hinaus alle Geschifte titigen, die dem Gesellschafts-
zweck zu dienen geeignet sind, und die Emittentin darf hierzu auch Zweigniederlassungen und Tochter-
gesellschaften errichten.

5.11 Wesentliche Vertrige

Die Emittentin hat folgende Vertrage abgeschlossen, die fiir die Fahigkeit der Emittentin, ihren Verpflich-
tungen gegeniiber den Glaubigern der Schuldverschreibungen in Bezug auf die Schuldverschreibungen

nachzukommen, von wesentlicher Bedeutung sind:

- Vertrag liber die Ausgabe und Riicknahme von Wertpapieren sowie verbundene Dienstleistungen
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5.12

betreffend Xetra-Gold® (Physical Handling Agreement) vom 27. November 2007 mit der
Clearstream Banking AG, der Deutsche Bank AG und der Umicore AG & Co. KG, der im Wesent-
lichen Geschaftsbesorgungen zum Gegenstand hat, die im Zusammenhang stehen mit der Schaf-
fung und dem Riickkauf von Schuldverschreibungen, der Erfiillung der Schuldverschreibungen
sowie der Verwaltung des Bestandes an Gold in physischer Form, der zur Deckung der Schuldver-
schreibungen dient;

Rahmen-Vertriebsvereinbarungen vom 27. November 2007 mit der B. Metzler seel. Sohn & Co.
AG, der Commerzbank Aktiengesellschaft, der Deutsche Bank AG, der DZ BANK AG Deutsche
Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main und der Vontobel Beteiligungen AG, die jeweils
im Wesentlichen den Vertrieb der Schuldverschreibungen zum Gegenstand haben;

Verwahr- und Dienstleistungsvertrag (Verwahrvertrag) vom 27. November 2007 mit der
Clearstream Banking AG, der im Wesentlichen die Verwahrung und bestimmte Aspekte der Ver-
waltung des Bestandes an Gold in physischer Form, der zur Deckung der Schuldverschreibungen
dient, und in Form von Buchgold, der zur Deckung der Schuldverschreibungen dient, sowie der
Sicherstellung der Deckung der Schuldverschreibungen mit Gold seitens der Emittentin, zum
Gegenstand hat;

Geschiftsbesorgungsvertrag iiber Zentralfunktionen vom 27. November 2007 mit der Deutsche
Borse AG, der im Wesentlichen die Erbringung bestimmter Zentralfunktionsleistungen (wie unter
anderem in Bezug auf Personal, Bereitstellung von Biiroraum, Buchhaltung, Controlling, Einkauf
und Strategische Planung) durch die Deutsche Borse AG fiir die Emittentin zum Gegenstand hat;

Geschiftsbesorgungsvertrag tiber Zentralfunktionen vom 27. November 2007 mit der Deutsche
Bank AG, der im Wesentlichen die Erbringung bestimmter juristischer Dienstleistungen durch die
Deutsche Bank AG fiir die Emittentin zum Gegenstand hat;

Zahl- und Berechnungsstellenvertrag vom 27. November 2007 mit der Deutsche Bank AG, der im
Wesentlichen die Erbringung bestimmter Dienstleistungen durch die Deutsche Bank AG als Zahl-
, Berechnungs- und Riicknahmestelle in Bezug auf die Schuldverschreibungen zum Gegenstand
hat; und

Market-Making-Vertrag fiir den Xetra®-Handel vom 27. November 2007, geindert durch eine
Anderungsvereinbarung vom 31. Mirz 2021, mit der Deutsche Bank AG, der im Wesentlichen die
Erbringung bestimmter Dienstleistungen durch die Deutsche Bank AG als Designated Sponsor im
elektronischen Handelssystem Xetra® zum Gegenstand hat.

Relevante Versicherungspolicen

Die Emittentin hat keine Versicherungspolicen beziiglich des Goldes in physischer Form, welches sie durch
die Verwahrstelle verwahren ldsst, und der Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buchgoldschuldnerin
abgeschlossen.

5.13

Einsehbare Dokumente

Die Jahresabschliisse (HGB) der Deutsche Borse Commodities GmbH fiir das zum 31. Dezember 2023 und
das zum 31. Dezember 2024 endende Geschéftsjahr (gepriift) sowie der Gesellschaftsvertrag der Deutsche
Borse Commodities GmbH konnen auf der frei zugidnglichen Webseite der Emittentin (www.xetra-
gold.com) eingesehen werden.
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6.  Allgemeine Informationen zum Prospekt

6.1 Form des Prospekts und Veroffentlichungen

Dieses Dokument ist ein Prospekt (der "Prospekt") im Sinne von Artikel 6 der Européischen Verordnung
(EU) 2017/1129 des Europdischen Parlaments und des Rats vom 14. Juni 2017 iiber den Prospekt, der beim
offentlichen Angebot von Schuldverschreibungen oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten
Markt zu verdffentlichen ist und zur Authebung der Richtlinie 2003/71/EG in der jeweils geltenden Fassung
(die "Prospekt-Verordnung"). Die Prospekt-Verordnung regelt den Inhalt eines Prospekts, der beim
offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt
zu verdffentlichen ist.

Der Prospekt und gegebenenfalls dessen Nachtrige werden auf der frei zuginglichen Webseite der
Emittentin (www.xetra-gold.com) ver6ffentlicht.

6.2 Hinweise zur Billigung des Prospekts und Notifizierung
Die Emittentin weist darauf hin, dass

a) dieser Prospekt durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin") als zustindige
Behorde im Sinne der Prospekt-Verordnung gebilligt wurde;

b)  die BaFin diesen Prospekt nur beziiglich der Standards der Vollstandigkeit, Verstdndlichkeit und
Kohérenz gemil3 der Prospekt-Verordnung billigt;

c) eine solche Billigung nicht als Bestitigung der Qualitidt der Wertpapiere, die Gegenstand dieses
Prospekts sind, und nicht als Befiirwortung der Emittentin, die Gegenstand dieses Prospekts ist,
erachtet werden sollte; und

d)  Anleger ihre eigene Bewertung der Eignung der Wertpapiere fiir die Anlage vornehmen sollten.

Der Prospekt wurde an die jeweils zustdndige Behorde der folgenden Mitgliedsstaaten der Europédischen
Union oder des Europé@jschen Wirtschaftsraums notifiziert: Dénemark, Finnland, Luxemburg, die
Niederlande, Norwegen, Osterreich, Portugal und Schweden.

Der Prospekt verliert am 27. Mai 2026 seine Giiltigkeit. Eine Pflicht zur Erstellung eines Nachtrags
im Falle wichtiger neuer Umstéinde, wesentlicher Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten
besteht nach diesem Datum nicht.

6.3 Durch Verweis einbezogene Informationen

Die Informationen in den folgenden Dokumenten werden durch Verweis in diesen Prospekt einbezogen
und bilden einen Bestandteil desselben:

- Der Jahresabschluss (HGB) der Deutsche Borse Commodities GmbH (gepriift) flir das zum
31. Dezember 2023 endende Geschiftsjahr (einschlieBlich des Bestitigungsvermerks der
Abschlusspriifer), auf den Seiten 9 bis 24 (einschlielich) bzw. den Seiten 25 bis 31 (einschlieB8lich)
in dem Dokument "Jahresabschluss und Lagebericht zum 31. Dezember 2023", sowie

- der Jahresabschluss (HGB) der Deutsche Borse Commodities GmbH (gepriift) fiir das zum
31. Dezember 2024 endende Geschiftsjahr (einschlieBlich des Bestitigungsvermerks der
Abschlusspriifer), auf den Seiten 11 bis 25 (einschlieBflich) bzw. den Seiten 26 bis 33
(einschlieBlich) in dem Dokument "Jahresabschluss und Lagebericht zum 31. Dezember 2024".
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Nachfolgend wird nur

auf bestimmte Teile des

Jahresabschlusses

und Lageberichts

zum

31. Dezember 2023 bzw. des Jahresabschlusses und Lageberichts zum 31. Dezember 2024 verwiesen, und
nur diese Teile bilden einen Bestandteil dieses Prospekts; die iibrigen darin jeweils enthaltenen
Informationen sind fiir den Anleger nicht relevant oder bereits an anderer Stelle in diesem Prospekt

enthalten.
Dokument: Informationen: Stelle der
Einbeziehung im
Prospekt:
Jahresabschluss | Jahresabschluss (HGB) der Deutsche | Der Jahresabschluss und Lagebericht | Abschnitt 5.8.1
und Borse Commodities GmbH (gepriift) | zum 31. Dezember 2023 wurde gemél
Lagebericht fiir das zum 31. Dezember 2023 § 114 Abs. | WpHG am 25. Mérz 2024
zum 31. Dezem- | endende Geschiftsjahr, einschlieBlich | der Offentlichkeit zur Verfiigung
ber 2023 des Bestétigungsvermerks des gestellt und mit entsprechender
Abschlusspriifers, bestehend aus: Bekanntmachung der Bundesanstalt
e Bilanz auf Seiten 9 bis 10 fiir ' F.inanz'dienstleistungsaufsicht
inschlieBlich (BaFin) mitgeteilt.
(einschlieBlich), Veroffentlichung im Unternehmens-
e Gewinn- und Verlustrechnung auf | register sowie auf https:/www.xetra-
Seite 11, gold.com/fileadmin/user_upload/Dow
] . nloads_Deutsch/Berichte/Jahresabschl
*  Kapitalflussrechnung auf Seite 12, | 55 und_Lagebericht_Deutsche_Boer
e  Eigenkapitalspiegel auf Seite 13, se_Commodities GmbH_2023.pdf
e Anhang auf den Seiten 14 bis 24
(einschlieBlich), sowie
e  Bestitigungsvermerk des
Abschlusspriifers auf den Seiten
25 bis 31 (einschlieBlich),
jeweils in dem Jahresabschluss und
Lagebericht zum 31. Dezember 2023.
Jahresabschluss | Jahresabschluss (HGB) der Deutsche | Der Jahresabschluss und Lagebericht | Abschnitt 5.8.1
und Borse Commodities GmbH (gepriift) | zum 31. Dezember 2024 wurde gemal
Lagebericht fiir das zum 31. Dezember 2024 § 114 Abs. 1 WpHG am 28. Mérz 2025
zum 31. Dezem- | endende Geschiiftsjahr, einschlieBlich | der Offentlichkeit zur Verfiigung
ber 2024 des Bestitigungsvermerks des gestellt und mit entsprechender
Abschlusspriifers, bestehend aus: Bekanntmachung der Bundesanstalt
fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

° Bilanz auf Seiten 11 bis 12
(einschlieBlich),

e  Gewinn- und Verlustrechnung auf
Seite 13,

e  Kapitalflussrechnung auf Seite 14,
o  Eigenkapitalspiegel auf Seite 15,

e Anhang auf den Seiten 16 bis 25
(einschlieBlich), sowie

e  Bestitigungsvermerk des
Abschlusspriifers auf den Seiten
26 bis 33 (einschlieflich),

jeweils in dem Jahresabschluss und
Lagebericht zum 31. Dezember 2024.

(BaFin) mitgeteilt.

Veroffentlichung im Unternehmens-
register sowie auf https://www.xetra-
gold.com/fileadmin/user_upload/Dow
nloads_Deutsch/Berichte/DBCo_Jahre
sabschluss 2024 DE.pdf
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Die Jahresabschliisse (HGB) der Deutsche Borse Commodities GmbH fiir das zum 31. Dezember 2023 und
das zum 31. Dezember 2024 endende Geschéftsjahr (gepriift) sowie der Gesellschaftsvertrag der Deutsche
Borse Commodities GmbH sind auf der frei zugidnglichen Webseite der Emittentin (www.xetra-gold.com)
erhéltlich.

6.4 Zustimmung zur Verwendung des Prospekts

Die Emittentin stimmt der Verwendung des Prospekts durch jeden Finanzintermedidr wahrend der Dauer
seiner Giiltigkeit gemél Artikel 12 (1) der Prospekt-Verordnung zu (generelle Zustimmung) und
iibernimmt die Haftung fiir den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich einer spiteren Weiterverduf3erung
oder endgiiltigen Platzierung von Wertpapieren durch Finanzintermedidre, die die Zustimmung zur
Verwendung des Prospekts erhalten haben.

Diese Zustimmung beschréankt sich auf Deutschland und die folgenden Mitgliedsstaaten der Europdischen
Union oder des Européischen Wirtschaftsraums, in die der Prospekt notifiziert wurde: Dénemark, Finnland,
Luxemburg, die Niederlande, Norwegen, Osterreich, Portugal und Schweden.

Diese Zustimmung durch die Emittentin erfolgt unter dem Vorbehalt, dass jeder Finanzintermedidr sich an
die in diesem Prospekt dargelegten Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen sowie alle geltenden
Verkaufsbeschrankungen hélt. Die Verteilung dieses Prospekts, etwaiger Nachtridge zu diesem Prospekt
und der Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen sowie das Angebot, der Verkauf und die
Lieferung der Schuldverschreibungen koénnen in bestimmten Léindern durch Rechtsvorschriften
eingeschrinkt sein.

Jeder Finanzintermedidr und/oder jede Person, die in den Besitz dieses Prospekts, eines etwaigen Nachtrags
zu diesem Prospekt und der Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen gelangt, muss sich tiber
diese Beschriankungen informieren und diese beachten.

Der Prospekt darf potentiellen Investoren nur zusammen mit sémtlichen bis zur Ubergabe verdffentlichten
Nachtriagen iibergeben werden. Jeder Nachtrag zum Prospekt kann in elektronischer Form auf der
Internetseite der Emittentin (www.xetra-gold.com, dort unter "Downloads/Prospekt") eingesehen werden.

Die Emittentin behélt sich das Recht vor, ihre Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts in
Bezug auf bestimmte oder alle Finanzintermediiire zuriickzunehmen.

Im Fall, dass ein Finanzintermedifr ein Angebot macht, unterrichtet dieser Finanzintermediar die
Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage iiber die Angebotsbedingungen. Jeder Finanzinter-
mediir hat auf seiner Website anzugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmung und gemif} den
Bedingungen verwendet, an die diese Zustimmung gebunden ist.
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7. Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen

§1
TEILSCHULDVERSCHREIBUNGEN, FORM, EINZELNE DEFINITIONEN

(1) Teilschuldverschreibungen. Diese Anleihe der Deutsche Borse Commodities GmbH (die "Emittentin")
ist in bis zu 10.000.000.000 (in Worten zehn Milliarden) Teilschuldverschreibungen (die "Schuld-
verschreibungen") eingeteilt. Jede einzelne Schuldverschreibung verbrieft das Recht des Glaubigers, von
der Emittentin (a) Lieferung von einem Gramm Gold nach Mafigabe dieser Emissionsbedingungen oder (b)
unter den in § 4 genannten Voraussetzungen die Zahlung eines nach Maligabe dieser Bestimmung
ermittelten Geldbetrages zu verlangen. "Gold" bedeutet Gold, das beziiglich seines Feingehalts mindestens
den Anforderungen entspricht, die in dem jeweils giiltigen Regelwerk der The London Bullion Market
Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel
mit Gold représentiert) fiir die Lieferung von Goldbarren aufgestellt werden.

(2) Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber und sind durch eine Globalurkunde verbrieft
("Globalurkunde"). Die Globalurkunde tragt die eigenhéndigen Unterschriften zweier ordnungsgemaf
bevollméchtigter Vertreter der Emittentin. Einzelurkunden werden nicht ausgegeben.

(3) Clearing System. Die Globalurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing Systems verwahrt.
"Clearing System" bezeichnet Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn ("CBF")
sowie jeden Funktionsnachfolger.

(4) Gldubiger von Schuldverschreibungen. "Glaubiger" bedeutet jeder Inhaber eines Miteigentumsanteils
oder anderen Rechts an den Schuldverschreibungen.

§2
STATUS; TILGUNG

(1) Status. Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten
der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende
gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

(2) Keine Endfilligkeit. Die Schuldverschreibungen haben keinen Endfalligkeitstag. Fine Riickzahlung der
Schuldverschreibungen findet, auler gemél den Bestimmungen in § 4, § 5 und § 7 (1), nicht statt.

§3
LIEFERUNG VON GOLD

(1) Geltendmachung des Lieferungsanspruchs. Zur Geltendmachung des Lieferungsanspruchs muss der
Glaubiger (a) seiner depotfiihrenden Bank (die "depotfiihrende Bank") ein schriftliches Lieferungsver-
langen (das "Lieferungsverlangen") zur Weiterleitung an die Riicknahmestelle {ibermitteln, das die in Ab-
satz (3) bezeichneten Angaben enthalten muss, und (b) die Schuldverschreibungen, beziiglich derer das
Lieferungsverlangen geltend gemacht wird, durch die depotfiihrende Bank bei der Riicknahmestelle ein-
reichen. Die Emittentin ist erst am zehnten Liefertag (wie nachstehend definiert) nach dem Bankarbeitstag,
an dem die Schuldverschreibungen, beziiglich derer das Lieferungsverlangen geltend gemacht wird, durch
die depotfiihrende Bank bei der Riicknahmestelle eingereicht worden sind und die Riicknahmestelle bis
10.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) das Original des Lieferungsverlangens des Glaubigers, das
samtliche der in Absatz 3 bezeichneten Angaben enthélt, empfingt, zur Lieferung von Gold verpflichtet;
empfingt die Riicknahmestelle ein solches Original des Lieferungsverlangens des Gldubigers an einem
Bankarbeitstag nach 10.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main), ist der unmittelbar folgende Bankarbeitstag
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mafgeblich. "Bankarbeitstag" bezeichnet einen Tag (aufler einem Samstag oder Sonntag), an dem
Geschiéftsbanken in Frankfurt am Main allgemein zum Geschiftsbetrieb gedffnet sind. "Liefertag"
bezeichnet einen Tag (auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem Geschéftsbanken (i) in Frankfurt am
Main und London und (ii) am Geschéiftsort der Lieferstelle allgemein zum Geschéftsbetrieb geoffnet sind.

(2) Marktstorung. Ist die Emittentin oder sind von ihr beauftragte Personen an dem Liefertag, an dem nach
vorstehendem Absatz 1 der Glaubiger einen Anspruch auf Lieferung von Gold hat, aufgrund einer
Marktstorung zur Lieferung von Gold nicht in der Lage, ist die Emittentin erst am zehnten Liefertag nach
dem Tag, an dem diese Marktstorung nach Feststellung der Berechnungsstelle nicht mehr besteht, zur
Lieferung von Gold verpflichtet. Eine Marktstérung liegt vor, wenn fiir die Emittentin oder fiir eine durch
sie beauftragte Person ein Lieferhindernis besteht, das durch unvorhersehbare oder mit zumutbaren An-
strengungen nicht abwendbare Ereignisse eingetreten und von keiner der vorgenannten Personen verschul-
det ist. Ein Lieferhindernis liegt auch dann vor, wenn die Emittentin einen versicherten Transport der zu
liefernden Goldmenge zu der Lieferstelle (wie nachstehend definiert) mit zumutbaren Anstrengungen nicht
bewirken kann.

(3) Lieferungsverlangen. Das Lieferungsverlangen des Glaubigers muss folgende Angaben enthalten:
- Name und Anschrift des Glaubigers;

- Angabe der Zahl von Schuldverschreibungen, beziiglich derer der Lieferungsanspruch geltend ge-
macht wird;

- falls Lieferung von einem oder mehreren Standardbarren (wie nachstehend definiert) gewiinscht
wird, Angabe, auf welche Weise ein Differenzbestand (wie in Absatz (4) definiert) ausgeglichen
werden soll;

- falls ein Differenzbestand durch Riickiibertragung von Schuldverschreibungen ausgeglichen werden
soll, Angabe des Depotkontos des Glaubigers, auf welches Schuldverschreibungen zuriick iiber-
tragen werden sollen; und

- Angabe einer Geschéftsstelle einer Bank in oder auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland, die zur
Entgegennahme des Goldes fiir den Glaubiger bereit ist (die "Lieferstelle").

Macht der Glaubiger einen Lieferungsanspruch fiir mehr als eine Schuldverschreibung geltend, kann das
Lieferungsverlangen des Glaubigers Angaben zur gewiinschten Formung der zu liefernden Menge Goldes
enthalten. Eine Lieferung von Gold erfolgt nur in Form von Kleinbarren oder in Form von Standardbarren.

"Kleinbarren" bezeichnet einen Goldbarren, dessen Gewicht 1, 5, 10, 20, 50, 100, 250, 500 oder 1000
Gramm betridgt und dessen Feingehalt mindestens den Anforderungen entspricht, die in dem jeweils
giiltigen Regelwerk der The London Bullion Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die
Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold représentiert) fiir die Lieferung von Gold-
barren aufgestellt sind.

"Standardbarren" bezeichnet einen Goldbarren, der hinsichtlich seines Gewichts, seines Feingehalts und
seiner sonstigen Merkmale und Eigenschaften den Anforderungen entspricht, die in dem jeweils giiltigen
Regelwerk der The London Bullion Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteil-
nehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold reprasentiert) fiir die Lieferung von Goldbarren
aufgestellt sind.

Enthélt das Lieferungsverlangen des Glaubigers keine Angaben zur gewiinschten Formung der zu liefern-
den Menge Goldes, erfolgt eine Lieferung in Form von Kleinbarren, wobei, falls der Glaubiger einen Lie-
ferungsanspruch fiir mehr als eine Schuldverschreibung geltend macht, die Kleinbarren so gewahlt werden,
dass der Gldubiger eine moglichst geringe Anzahl von Kleinbarren erhilt.
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(4) Lieferungsverlangen in Bezug auf Standardbarren.

(a) Der Gléubiger ist nur berechtigt, sein Lieferungsverlangen auf die Lieferung von Standardbarren zu
richten, wenn die in seinem Lieferungsverlangen bezeichnete Zahl von Schuldverschreibungen, beziiglich
derer der Lieferungsanspruch geltend gemacht wird, mindestens 13.400 (in Worten dreizehntausend-
vierhundert) betragt.

(b) Falls das Lieferungsverlangen des Glaubigers auf Lieferung von einem oder mehreren Standardbarren
gerichtet ist, wird eine gegebenenfalls bestehende Differenz zwischen der Zahl der Schuldverschreibungen,
fiir die der Glaubiger das Lieferungsverlangen beziiglich dieses oder dieser Standardbarren geltend gemacht
hat, und dem (gegebenenfalls nach Absatz (4) (c) dieses § 3 zu Lasten des Gldubigers aufgerundeten)
Gewicht des betreffenden oder sdmtlicher der zur Lieferung vorgesehenen Standardbarren (der "Diffe-
renzbestand") ausgeglichen. Der Ausgleich erfolgt nach Wahl des Gldubigers, die in dem Liefe-
rungsverlangen getroffen werden muss, entweder durch Lieferung eines oder mehrerer Kleinbarren, dessen
oder deren Gewicht dem in Gramm ausgedriickten Differenzbestand entspricht oder durch Riickiiber-
tragung von Schuldverschreibungen an den Glaubiger durch die Riicknahmestelle in einer Anzahl, die dem
in Gramm ausgedriickten Differenzbestand entspricht. In Bezug auf die Schuldverschreibungen, die dem
Gldubiger durch die Riicknahmestelle zuriick iibertragen werden, gilt das Lieferungsverlangen des
Glaubigers als nicht geltend gemacht.

(c) Falls das Gewicht sdmtlicher zur Lieferung vorgesehener Standardbarren oder, im Fall der Lieferung
eines einzelnen Standardbarrens, das Gewicht dieses zur Lieferung vorgesehenen Standardbarrens nicht auf
eine volle Grammzahl lautet, wird das betreffende Gewicht zu Lasten des Glaubigers auf die niachste volle
Grammzahl aufgerundet und das Lieferungsverlangen gilt in Hohe dieser aufgerundeten Grammzahl als
durch die Lieferung des oder der betreffenden Standardbarren erfiillt. Der Glaubiger ist nicht berechtigt, in
Bezug auf die zu seinen Lasten aufgerundete Menge Goldes Lieferung von Gold, Zahlung oder einen
sonstigen Ausgleich zu verlangen.

(d) Ein Anspruch auf Lieferung von Standardbarren mit einem bestimmten Gewicht besteht nicht.

(5) Erfiillung. Die Emittentin wird durch die Lieferung des Goldes an die Lieferstelle von ihrer Leistungs-
pflicht befreit.

§4
ERSATZWEISE ZAHLUNG EINES GELDBETRAGES

(1) Ersatzweise Zahlung eines Geldbetrages. Ist ein Glaubiger aus rechtlichen Griinden, insbesondere
aufgrund fiir ihn geltender aufsichtsrechtlicher Bestimmungen, daran gehindert, eine Lieferung von Gold
zu erhalten, kann ein solcher Gléubiger von der Emittentin verlangen, dass die betreffenden Schuldver-
schreibungen zu ihrem Riickzahlungsbetrag zuriick gezahlt werden. Zur Geltendmachung des Zahlungsan-
spruchs muss der Glaubiger (a) seiner depotfiihrenden Bank ein schriftliches Riickzahlungsverlangen (das
"Riickzahlungsverlangen") zur Weiterleitung an die Riicknahmestelle {ibermitteln, das die in Absatz (2)
genannten Angaben enthalten muss, und (b) die Schuldverschreibungen, beziiglich derer das
Riickzahlungsverlangen geltend gemacht wird, durch die depotfiihrende Bank bei der Riicknahmestelle
einreichen. Die Emittentin ist erst am zweiten Zahltag nach dem Ausiibungstag T (wie nachstehend in
Absatz 4 definiert) zur Zahlung des Riickzahlungsbetrages verpflichtet.

(2) Riickzahlungsverlangen. Das Riickzahlungsverlangen des Glaubigers muss folgende Angaben enthal-
ten:

- Name und Anschrift des Glaubigers;

- Angabe der Zahl von Schuldverschreibungen, beziiglich derer der Zahlungsanspruch geltend ge-
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macht wird;
- Angabe eines in Euro gefiihrten Kontos, auf das der Riickzahlungsbetrag {iberwiesen werden soll.

(3) Riickzahlungsbetrag. Der Riickzahlungsbetrag einer Schuldverschreibung bestimmt sich nach dem
mafgeblichen Goldkurs (wie nachstehend in Absatz 4 definiert), wie er in U. S. Dollar pro Feinunze aus-
gedriickt und durch die Berechnungsstelle zum Umrechnungskurs (wie nachstehend in Absatz 5 definiert)
in einen Betrag in Euro pro Gramm umgerechnet wird, wobei der resultierende Betrag auf 0,01 Euro
abgerundet und um ein Abwicklungsentgelt von 0,02 Euro pro Schuldverschreibung gemindert wird. Die
Hohe des Abwicklungsentgelts wird entsprechend einem Anstieg des durch das Statistische Bundesamt
oder eine Nachfolgebehorde verdffentlichten Verbraucherpreisindexes fiir Deutschland (VPI) (oder eines
Nachfolgeindexes) durch die Berechnungsstelle von Zeit zu Zeit neu berechnet und gegebenenfalls ange-
passt, wobei jede solche Anpassung den Glaubigern gemif3 § 12 bekannt zu machen ist.

(4) Mafsgeblicher Goldkurs. Fiir die Zwecke der Berechnung des Riickzahlungsbetrags einer Schuldver-
schreibung wird derjenige Goldkurs (der "mafigebliche Goldkurs") zugrunde gelegt, wie er durch das
Goldpreisfixing am Nachmittag des Ausiibungstages T festgestellt wird.

"Ausiibungstag T" bezeichnet fiir diese Zwecke denjenigen Bankarbeitstag, an dem die Schuldverschrei-
bungen, beziiglich derer das Riickzahlungsverlangen geltend gemacht wird, durch die depotfiihrende Bank
bei der Riicknahmestelle eingereicht worden sind und die Riicknahmestelle bis 10.00 Uhr (Ortszeit
Frankfurt am Main) das Original des Riickzahlungsverlangens des Gldubigers empfingt; empfingt die
Riicknahmestelle das Original des Riickzahlungsverlangens des Glaubigers an einem Bankarbeitstag nach
10.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main), ist Ausiibungstag T der unmittelbar folgende Bankarbeitstag.
Zusitzlich verschiebt sich der Ausiibungstag T, wenn an dem Tag, der nach der vorstehenden Regelung der
Ausiibungstag T wire, ein Goldpreisfixing am Nachmittag nicht stattfindet. In diesem Fall ist Aus-
ibungstag T der erste unmittelbar folgende Tag, an dem ein Goldpreisfixing am Nachmittag stattfindet.

"Goldpreisfixing am Nachmittag" bezeichnet fiir diese Zwecke die an Offnungstagen des London Bullion
Market (oder eines Nachfolgemarktes, an dem Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit
Gold in Gold handeln) um 15.00 Uhr (Ortszeit London) nach den Regeln der The London Bullion Market
Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel
mit Gold reprisentiert) durchgefiihrte Feststellung des in U. S. Dollar ausgedriickten Preises fiir eine
Feinunze Gold. Falls nach den Regeln der The London Bullion Market Association (oder einer Nachfolge-
organisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold représentiert) die
Feststellung des in U. S. Dollar ausgedriickten Preises fiir eine Feinunze Gold zu einer anderen als der
vorstehend angegebenen Uhrzeit durchgefiihrt wird, gilt diese andere Uhrzeit als Zeitpunkt fiir das
Goldpreisfixing am Nachmittag.

(5) Umrechnungskurs.

(a) "Umrechnungskurs" fiir die Zwecke der Berechnung des Riickzahlungsbetrags einer Schuldverschrei-
bung ist der von der Federal Reserve Bank fiir 10 Uhr Eastern Standard Time des Ausiibungstages T auf
der Bildschirmseite (wie nachstehend definiert) angezeigte USD/EUR-Umrechnungskurs (Durchschnitts-
kurs). "Bildschirmseite" bezeichnet die Seite 1FED im Reuters Monitor Service-System oder jede
Nachfolgeseite. Falls zum Zeitpunkt des Goldpreisfixings am Nachmittag des Ausiibungstages T die
Bildschirmseite nicht zur Verfligung steht oder falls auf der Bildschirmseite der USD/EUR-Umrechnungs-
kurs (Durchschnittskurs) nicht angezeigt wird, wird der Umrechnungskurs durch die Berechnungsstelle
dadurch bestimmt, dass die Berechnungsstelle von der Hauptniederlassung jeder der Referenzbanken (wie
nachstehend definiert) deren jeweilige Durchschnittskurse fiir den Kauf von Euro gegen U.S. Dollar bei
Geschéften mit fiihrenden Banken am Ausiibungstag T anfordert. Falls zwei oder mehr solche
Durchschnittskurse genannt werden, ist der Umrechnungskurs fiir den Ausiibungstag T das arithmetische
Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf den nichsten ein Tausendstel Prozentpunkt, wobei
0,0005 aufgerundet wird) dieser Umrechnungskurse. Falls weniger als zwei solcher Durchschnittskurse
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genannt werden, ist der Umrechnungskurs fiir den Ausiibungstag T das arithmetische Mittel (falls erfor-
derlich, auf- oder abgerundet auf den néchsten ein Tausendstel Prozentpunkt, wobei 0,0005 aufgerundet
wird) der Durchschnittskurse, die von der Berechnungsstelle ausgewéhlte Gro3banken als denjenigen Satz
nennen, zu dem sie um den Zeitpunkt des Goldpreisfixings am Nachmittag des Ausiibungstages T
Devisengeschifte, die den Kauf von Euro gegen U.S. Dollar zum Gegenstand haben, titigen. "Referenz-
banken" bezeichnet vier von der Berechnungsstelle ausgewéhlte Gro3banken im Interbanken-Markt in der
Euro-Zone und in New York.

(b) Falls nach den Regeln der The London Bullion Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation,
die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold représentiert) die Feststellung des in U.
S. Dollar ausgedriickten Preises fiir eine Feinunze Gold zu einer anderen Uhrzeit als um 15.00 Uhr (Ortszeit
London) durchgefiihrt wird, ist die Berechnungsstelle berechtigt, die oben bezeichnete Bildschirmseite
durch eine solche Bildschirmseite zu ersetzen, auf der zu oder unmittelbar nach dieser anderen Uhrzeit ein
USD/EUR-Umrechnungskurs (Durchschnittskurs) angezeigt wird. Eine solche Ersetzung ist gemal § 12
bekannt zu machen.

§5
VORZEITIGE RUCKZAHLUNG NACH WAHL DER EMITTENTIN

(1) Vorzeitige Riickzahlung. Sind am 31. Dezember eines Jahres weniger als 10.000.000 (in Worten zehn
Millionen) Schuldverschreibungen durch die Emittentin ausgegeben, kann die Emittentin, nachdem sie bis
zum 31. Januar des jeweils darauf folgenden Jahres (das "Folgejahr") (einschlieBlich) die
Schuldverschreibungen gekiindigt hat, die Schuldverschreibungen insgesamt am 29. Mai des Folgejahres
(der "vorzeitige Riickzahlungstag") zum vorzeitigen Riickzahlungsbetrag zuriickzahlen. Die Kiindigung
ist den Glaubigern der Schuldverschreibungen durch die Emittentin gema8 § 12 bekannt zu geben.

(2) Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag. Der auf jede Schuldverschreibung zahlbare vorzeitige Riickzahlungs-
betrag wird durch die Berechnungsstelle am zweiten Handelstag vor dem vorzeitigen Riickzahlungstag (der
"Berechnungstag") ermittelt und bestimmt sich nach dem Goldkurs, wie er durch das Goldpreisfixing am
Nachmittag des Berechnungstages festgestellt, in U. S. Dollar pro Feinunze ausgedriickt und durch die
Berechnungsstelle zum Umrechnungskurs in einen Betrag in Euro pro Gramm umgerechnet wird, wobei
der resultierende Betrag auf 0,01 Euro abgerundet wird. "Handelstag" fiir die Zwecke dieses § 5 bezeichnet
einen Tag (auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem Geschédftsbanken in Frankfurt am Main fiir
Geschifte gedffnet sind und an dem ein Goldpreisfixing am Nachmittag stattfindet. "Umrechnungskurs"
fiir die Zwecke der Berechnung des vorzeitigen Riickzahlungsbetrags der Schuldverschreibungen hat die
in § 4 (5) bezeichnete Bedeutung, mit der MaB3gabe, dass jede Bezugnahme in dieser Begriffsbestimmung
auf den "Ausiibungstag T" durch eine Bezugnahme auf den Berechnungstag zu ersetzen ist.

(3) Lieferungs- und Riickzahlungsverlangen vor dem vorzeitigen Riickzahlungstag. Zu jedem Zeitpunkt
nach der Kiindigung der Schuldverschreibungen durch die Emittentin geméf Absatz 1 dieses § 5 konnen
Glaubiger ein Lieferungsverlangen nach § 3 oder ein Riickzahlungsverlangen nach § 4 weiter geltend
machen, sofern (i) die Schuldverschreibungen, beziiglich derer das Lieferungsverlangen oder Riickzah-
lungsverlangen geltend gemacht wird, durch die depotfithrende Bank bis spétestens zum 26. Mai des
Folgejahres (einschlieBlich) bei der Riicknahmestelle eingereicht werden und (ii) die Riicknahmestelle bis
zum 26. Mai des Folgejahres, 10.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) das Original des
Lieferungsverlangens oder Riickzahlungsverlangens des Glaubigers empfangt. Macht ein Glaubiger ein
Lieferungsverlangen nach § 3 oder ein Riickzahlungsverlangen nach § 4 geltend, ohne dass beide
vorgenannten Voraussetzungen an den vorgenannten Zeitpunkten vorliegen, wird die Emittentin ein
solches Lieferungsverlangen oder Riickzahlungsverlangen eines Glaubigers nicht mehr beriicksichtigen,
sondern die betreffenden Schuldverschreibungen durch Zahlung des vorzeitigen Riickzahlungsbetrages am
vorzeitigen Riickzahlungstag zuriick zahlen.
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§6
ZAHLUNGEN

(1) Zahlungen in Bezug auf die Schuldverschreibungen. Sofern aufgrund von § 4 oder § 5 Zahlungen in
Bezug auf die Schuldverschreibungen erfolgen, erfolgen sie nach Mafigabe des nachstehenden Absatzes 3
an das Clearing System oder dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des
Clearing Systems.

(2) Zahlungsweise. Vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vor-
schriften erfolgen aufgrund von § 4 oder § 5 zu leistende Zahlungen auf die Schuldverschreibungen in Euro.

(3) Erfiillung. Sofern aufgrund von § 4 oder § 5 Zahlungen in Bezug auf die Schuldverschreibungen
erfolgen, wird die Emittentin durch Leistung der Zahlung an das Clearing System oder dessen Order von
ihrer Zahlungspflicht befreit.

(4) Zahltag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine Schuldverschreibung aufgrund von §
4 oder § 5 auf einen Tag, der kein Zahltag ist, dann hat der Glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor
dem nichsten Zahltag am jeweiligen Geschéftsort. Der Gldubiger ist nicht berechtigt, weitere Zinsen oder
sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verspatung zu verlangen.

Fiir diese Zwecke bezeichnet "Zahltag" einen Tag (auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) das
Clearing System und (ii) das Trans-European Automated Realtime Gross Settlement Express Transfer
System (TARGET) Zahlungen abwickeln.

(5) Hinterlegung von auf die Schuldverschreibungen geschuldeten Betrdgen. Die Emittentin ist berechtigt,
beim Amtsgericht Frankfurt am Main auf die Schuldverschreibungen geschuldete Betréige zu hinterlegen,
die von den Gldaubigern nicht innerhalb von zwdlf Monaten nach dem vorzeitigen Filligkeitstag
beansprucht worden sind, auch wenn die Glaubiger sich nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine
solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht der Riicknahme verzichtet wird, erldschen die Anspriiche
der Glaubiger gegen die Emittentin.

§7
RUCKKAUF UND ENTWERTUNG

(1) Riickkauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig zu
jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen konnen nach
Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei dem Fiscal Agent zwecks Entwertung
eingereicht werden. Sofern diese Kaufe durch 6ffentliches Angebot erfolgen, muss dieses Angebot allen
Glaubigern gemacht werden.

(2) Entwertung. Samtliche durch Erfiillung des verbrieften Lieferanspruchs vollstindig getilgten oder
vollstdndig zuriickgezahlten Schuldverschreibungen erloschen und kdnnen nicht wiederbegeben oder
wiederverkauft werden.

§8
DER FISCAL AGENT, DIE BERECHNUNGSSTELLE, DIE RUCKNAHMESTELLE UND DIE
ZAHLSTELLEN

(1) Bestellung, bezeichnete Geschidfisstelle. Der anfanglich bestellte Fiscal Agent, die Berechnungsstelle
und die Riicknahmestelle und ihre bezeichneten Geschéftsstellen lauten wie folgt:

Fiscal Agent: Deutsche Bank AG

Grof3e Gallusstrasse 10 - 14
60311 Frankfurt am Main
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Berechnungsstelle: Deutsche Bank AG
Grofe Gallusstrasse 10 - 14
60311 Frankfurt am Main

Riicknahmestelle: Deutsche Bank AG
CIB - Global Banking
Trust&Securities Services
Grof3e Gallusstrasse 10 - 14
60311 Frankfurt am Main

Telefax-Nummer: +49-69-910-34907

Der Fiscal Agent, die Berechnungsstelle und die Riicknahmestelle behalten sich das Recht vor, jederzeit
ihre bezeichneten Geschéftsstellen durch eine andere bezeichnete Geschiftsstelle in der Bundesrepublik
Deutschland zu ersetzen. Eine solche Ersetzung wird nur wirksam, sofern die Glaubiger hieriiber gemaf § 12
vorab unter Einhaltung einer Frist von mindestens 30 und nicht mehr als 45 Tagen informiert wurden.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die Emittentin behilt sich das Recht vor, jederzeit die Be-
stellung des Fiscal Agent oder der Berechnungsstelle oder der Riicknahmestelle zu dndern oder zu beenden
und einen anderen Fiscal Agent oder eine andere Berechnungsstelle oder eine andere Riicknahmestelle zu
bestellen. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt einen Fiscal Agent, eine Berechnungsstelle und eine
Riicknahmestelle unterhalten.

Eine Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam (aufer im Insolvenzfall,
in dem eine solche Anderung sofort wirksam wird), sofern die Glaubiger hieriiber gemafl § 12 vorab unter
Einhaltung einer Frist von mindestens 30 und nicht mehr als 45 Tagen informiert wurden.

(3) Beauftragte der Emittentin. Der Fiscal Agent, die Berechnungsstelle und die Riicknahmestelle handeln
ausschlieBlich als Beauftragte der Emittentin und iibernehmen keinerlei Verpflichtungen gegeniiber den
Gléaubigern und es wird kein Auftrags- oder Treuhandverhéltnis zwischen ihnen und den Gléubigern
begriindet.

(4) Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Festsetzungen, Berechnungen und Entscheidungen, die von der
Berechnungsstelle aufgrund dieser Emissionsbedingungen gemacht oder getroffen werden, sind (sofern
nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fiir die Emittentin, den Fiscal Agent, die Zahlstellen und die
Glaubiger bindend.

(5) Zahlistellen. Der Fiscal Agent handelt auch als Hauptzahlstelle in Bezug auf die Schuldverschreibungen.
Jede Zahlstelle behilt sich das Recht vor, jederzeit ihre bezeichnete Geschéftsstelle durch eine andere be-
zeichnete Geschiftsstelle zu ersetzen. Die Emittentin behélt sich das Recht vor, jederzeit die Bestellung
einer Zahlstelle zu dndern oder zu beenden und zusétzliche oder andere Zahlstellen zu bestellen. Die
Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt eine Zahlstelle mit bezeichneter Geschéftsstelle in einer européischen
Stadt unterhalten und, solange die Schuldverschreibungen an einer Borse notiert sind, eine Zahlstelle (die
der Fiscal Agent sein kann) mit bezeichneter Geschiftsstelle an dem von den Regeln dieser Borse
vorgeschriebenen Ort unterhalten. Eine Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger Wechsel
wird nur wirksam (auBer im Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort wirksam wird), sofern die
Glaubiger hieriiber gemal § 12 vorab unter Einhaltung einer Frist von mindestens 30 und nicht mehr als
45 Tagen informiert wurden. Jede Zahlstelle handelt ausschlieBlich als Beauftragte der Emittentin und
iibernimmt keinerlei Verpflichtungen gegeniiber den Glaubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhiltnis zwischen ihr und den Glaubigern begriindet.
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§9
STEUERN

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden Betrdge sind an der Quelle ohne Einbehalt oder
Abzug von oder aufgrund von Steuern oder sonstigen Abgaben gleich welcher Art zu leisten, die von oder
in der Bundesrepublik Deutschland oder fiir deren Rechnung oder von oder fiir Rechnung einer politischen
Untergliederung oder Steuerbehorde der oder in der Bundesrepublik Deutschland auferlegt oder erhoben
werden.

§10
VORLEGUNGSFRIST

Diein § 801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir die Schuldverschreibungen auf zehn
Jahre verkiirzt.

§ 11
ERSETZUNG

(1) Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, sofern sie sich nicht mit der Erfiillung eines ver-
brieften Lieferanspruchs oder mit einer Zahlung auf die Schuldverschreibungen in Verzug befindet, ohne
Zustimmung der Glaubiger ein mit ihr verbundenes Unternehmen (wie unten definiert) an ihrer Stelle als
Hauptschuldnerin (die "Nachfolgeschuldnerin") fiir alle Verpflichtungen aus und im Zusammenhang mit
dieser Emission einzusetzen, vorausgesetzt, dass:

(a)  die Nachfolgeschuldnerin alle Verpflichtungen der Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibun-
gen iibernimmt;

(b)  die Emittentin und die Nachfolgeschuldnerin alle erforderlichen Genehmigungen erhalten haben und
berechtigt sind, die in den Schuldverschreibungen verbrieften Lieferanspriiche zu erfiillen und an
den Fiscal Agent die zur Erfiillung der Zahlungsverpflichtungen aus den Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrége in der hierin festgelegten Wahrung zu zahlen, ohne verpflichtet zu sein, jeweils in
dem Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin oder die Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz haben,
erhobene Steuern oder andere Abgaben jeder Art abzuziehen oder einzubehalten;

(c) die Nachfolgeschuldnerin sich verpflichtet hat, jeden Glaubiger hinsichtlich solcher Steuern, Ab-
gaben oder behordlichen Lasten freizustellen, die einem Glaubiger beziiglich der Ersetzung auferlegt
werden;

(d)  die Emittentin unwiderruflich und unbedingt gegeniiber den Glaubigern die Zahlung aller von der
Nachfolgeschuldnerin aus den Schuldverschreibungen geschuldeten Liefer- und Zahlungsverpflich-
tungen garantiert; und

(e) dem Fiscal Agent jeweils ein Rechtsgutachten beziiglich der betroffenen Rechtsordnungen von an-
erkannten Rechtsanwilten vorgelegt werden, die bestétigen, dass die Bestimmungen in den vorste-
henden Unterabsétzen (a), (b), (¢) und (d) erfiillt wurden.

Fiir die Zwecke dieses § 11 bedeutet "verbundenes Unternehmen" cin verbundenes Unternchmen im
Sinne von § 15 Aktiengesetz.

(2) Bekanntmachung. Jede Ersetzung ist gemiB § 12 bekannt zu machen.
(3) Anderung von Bezugnahmen. Im Falle einer Ersetzung gilt jede Bezugnahme in diesen Emissionsbe-

dingungen auf die Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung als Bezugnahme auf die Nachfolgeschuld-
nerin und jede Bezugnahme auf das Land, in dem die Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, gilt ab
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diesem Zeitpunkt als Bezugnahme auf das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder Steuersitz
hat. Des Weiteren gilt im Falle einer Ersetzung in § 9 eine alternative Bezugnahme auf die Bundesrepublik
Deutschland als aufgenommen (zusétzlich zu der Bezugnahme nach Maligabe des vorstehenden Satzes auf
das Land, in dem die Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder Steuersitz hat).

§ 12
MITTEILUNGEN

(1) Bekanntmachung. Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen sind in einer fithrenden
Tageszeitung mit allgemeiner Verbreitung in Deutschland, voraussichtlich der Bérsen-Zeitung, zu ver-
Offentlichen. Jede derartige Mitteilung gilt mit dem dritten Tag nach dem Tag der Verdftentlichung (oder
bei mehreren Veroffentlichungen mit dem dritten Tag nach dem Tag der ersten solchen Verdffentlichung)
als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilungen an das Clearing System. Die Emittentin ist berechtigt, eine Verdffentlichung nach Absatz
1 durch eine Mitteilung an das Clearing System zur Weiterleitung an die Glaubiger zu ersetzen,
vorausgesetzt, dass die Regeln der Borse, an der die Schuldverschreibungen notiert sind, diese Form der
Mitteilung zulassen. Jede derartige Mitteilung gilt am vierten Tag nach dem Tag der Mitteilung an das
Clearing System als den Glaubigern mitgeteilt. Ferner ist die Emittentin berechtigt, zusétzlich zu einer
Veroffentlichung nach Absatz 1, Mitteilung an das Clearing System zur Weiterleitung an die Glaubiger zu
iibermitteln. In diesem Fall gilt eine Mitteilung als wirksam erfolgt, wenn sie nach Absatz 1 als wirksam
erfolgt gilt.

§13
ANWENDBARES RECHT, GERICHTSSTAND UND GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die Rechte und Pflichten der
Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach deutschem Recht.

(2) Gerichtsstand. Nicht ausschlieBlich zustindig fiir sémtliche im Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen entstehenden Klagen oder sonstige Verfahren ("Rechtsstreitigkeiten") ist das Landgericht
Frankfurt am Main.

(3) Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger von Schuldverschreibungen ist berechtigt, in jedem
Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger und die Emittentin Partei
sind, seine Rechte aus diesen Schuldverschreibungen im eigenen Namen auf der folgenden Grundlage zu
schiitzen oder geltend zu machen: (i) er bringt eine Bescheinigung der Depotbank (wie nachstehend
definiert) bei, bei der er fiir die Schuldverschreibungen ein Wertpapierdepot unterhilt, welche (a) den
vollstindigen Namen und die vollstindige Adresse des Glédubigers enthilt, (b) den Gesamtnennbetrag der
Schuldverschreibungen bezeichnet, die unter dem Datum der Bestitigung auf dem Wertpapierdepot ver-
bucht sind und (c) bestétigt, dass die Depotbank gegeniiber dem Clearing System eine schriftliche Er-
klarung abgegeben hat, die die vorstehend unter (a) und (b) bezeichneten Informationen enthélt; und (ii) er
legt eine Kopie der die betreffenden Schuldverschreibungen verbriefenden Globalurkunde vor, deren Uber-
einstimmung mit dem Original eine vertretungsberechtigte Person des Clearing Systems oder des Ver-
wahrers des Clearing Systems bestétigt hat, ohne dass eine Vorlage der Originalbelege oder der die
Schuldverschreibungen verbriefenden Globalurkunde in einem solchen Verfahren erforderlich ware. Fiir
die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet "Depotbank" jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes Finanz-
institut, das berechtigt ist, das Wertpapierverwahrungsgeschéft zu betreiben und bei der/dem der Gléubiger
ein Wertpapierdepot fiir die Schuldverschreibungen unterhilt, einschlieBlich des Clearing Systems.
Unbeschadet des Vorstehenden kann jeder Glaubiger seine Rechte aus den Schuldverschreibungen auch
auf jede andere Weise schiitzen oder geltend machen, die im Land des Rechtsstreits prozessual zuldssig ist.
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8. Allgemeine Informationen zu Verkaufsbeschrinkungen

8.1 Allgemeine Verkaufs- und Ubertragungsbeschrinkungen

Jeder Plazeur hat zugesichert und sich verpflichtet, alle giiltigen anwendbaren gesetzlichen Bestimmungen
im Hinblick auf Wertpapiere in jedem Land, in oder von dem aus er Schuldverschreibungen erwirbt,
anbietet, verkauft oder liefert oder den Prospekt besitzt oder versendet, zu beachten und er wird jede
Zustimmung, Genehmigung oder Erlaubnis einholen, die von ihm fiir den Erwerb, das Angebot, den
Verkauf oder den Vertrieb von Schuldverschreibungen unter den giiltigen Gesetzen und rechtlichen
Bestimmungen des ihn betreffenden Landes oder des Landes, in dem er solche Kdufe, Angebote, Verkaufe
oder Lieferungen vornimmt, einzuholen sind. Allerdings iibernimmt weder die Emittentin noch ein anderer
als der betreffende Plazeur fiir das Vorliegen einer solchen Zustimmung, Genehmigung oder Erlaubnis
irgendeine Haftung.

8.2 Vereinigte Staaten von Amerika

Die Schuldverschreibungen wurden nicht und werden nicht unter dem US-amerikanischen Securities Act
von 1933 in der geltenden Fassung (der "Securities Act") registriert, und der Handel mit den Schuldver-
schreibungen wurde und wird nicht von der US-amerikanischen Commodity Futures Trading Commission
(die "CFTC") unter dem US-amerikanischen Commodity Exchange Act (der "Commodity Exchange
Act") genehmigt. Jedes Angebot bzw. jeder Verkauf der Schuldverschreibungen hat im Rahmen einer von
den Registrierungserfordernissen dieses Securities Act gemaf seiner Regulation S befreiten Transaktion zu
erfolgen. Die Schuldverschreibungen oder Anteile an diesen Schuldverschreibungen diirfen weder
mittelbar noch unmittelbar zu irgendeinem Zeitpunkt in den Vereinigten Staaten oder an bzw. fiir Rechnung
oder zugunsten (oder im Auftrag) von US-Personen oder anderen Personen zum mittelbaren oder
unmittelbaren Angebot, Verkauf, Wiederverkauf oder zur mittelbaren oder unmittelbaren Pfandung,
Ausiibung, Tilgung oder Lieferung in den Vereinigten Staaten oder an bzw. fiir Rechnung oder zugunsten
(oder im Auftrag) von US-Personen angeboten, verkauft, weiterverkauft, verpfiandet, ausgeiibt, getilgt oder
geliefert werden. Schuldverschreibungen diirfen nicht von oder im Auftrag einer US-Person oder einer
Person in den Vereinigten Staaten ausgeliibt oder zuriickgezahlt werden. "Vereinigte Staaten" sind die
Vereinigten Staaten (die Staaten und District of Columbia), ihre Territorien, Besitzungen und sonstigen
Hoheitsgebiete, und "US-Personen" sind (i) natiirliche Personen mit Wohnsitz in den Vereinigten Staaten,
(i1) Korperschaften, Personengesellschaften und sonstige rechtliche Einheiten, die in oder nach dem Recht
der Vereinigten Staaten oder deren Gebietskdrperschaften errichtet sind bzw. ihre Hauptniederlassung in
den Vereinigten Staaten haben, (iii) Nachldsse oder Treuhandvermdgen, die unabhéngig von ihrer
Einkommensquelle der US-Bundeseinkommensteuer unterliegen, (iv) Treuhandvermogen, soweit ein
Gericht in den Vereinigten Staaten die oberste Aufsicht iiber die Verwaltung des Treuhandvermodgens
ausiiben kann und soweit ein oder mehrere US-Treuhidnder zur maB3geblichen Gestaltung aller wichtigen
Beschliisse des Treuhandvermdgens befugt sind, (v) Pensionspléne fiir Arbeitnehmer, Geschéftsfithrer oder
Inhaber einer Korperschaft, Personengesellschaft oder sonstigen rechtlichen Einheit im Sinne von (ii),
(vi) zum Zweck der Erzielung hauptséchlich passiver Einkiinfte existierende Rechtstriger, deren Anteile
zu 10% oder mehr von Personen im Sinne von (i) bis (v) gehalten werden, falls der Rechtstréger
hauptsachlich zur Anlage durch diese Personen in einen Warenpool errichtet wurde, dessen Betreiber von
bestimmten Auflagen nach Teil 4 der Vorschriften der CFTC befreit ist, weil dessen Teilnehmer keine US-
Personen sind, oder (vii) sonstige "US-Personen" im Sinne der Regulation S des Securities Act oder
Personen, die nicht unter die Definition einer Nicht-United States Person gemall Rule 4.7 des Commodity
Exchange Act in der geltenden Fassung fallen.

Vor der physischen Lieferung des Golds in Bezug auf eine Schuldverschreibung muss dessen Inhaber u. a.

durch Abgabe einer Bestitigung nachweisen, dass er keine US-Person ist, der Lieferanspruch aufgrund der
Schuldverschreibungen nicht im Auftrag einer US-Person geltend gemacht wird und dass in Verbindung
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mit der Tilgung der Schuldverschreibungen kein Barbetrag bzw. im Falle der physischen Lieferung des
Golds keine Schuldverschreibung oder andere Vermogensgegenstinde in die Vereinigten Staaten oder an
bzw. fiir Rechnung oder zugunsten von US-Personen {ibertragen wurden.

Erworbene Schuldverschreibungen diirfen zu keinem Zeitpunkt unmittelbar oder mittelbar in den Verei-
nigten Staaten oder an bzw. fiir Rechnung oder zugunsten von US-Personen angeboten, verkauft,
weiterverkauft oder geliefert oder fiir Rechnung oder zugunsten von US-Personen erworben werden.

8.3 Europiischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf jeden Mitgliedstaat des Europaischen Wirtschaftsraums (jeweils ein "Mitgliedstaat'") kann ein
offentliches Angebot der Schuldverschreibungen in diesem Mitgliedstaat nur dann erfolgen, wenn die
nachstehenden Bedingungen erfiillt sowie jegliche darliber hinaus in einem Mitgliedstaat anwendbaren
Vorschriften eingehalten werden:

(a) Gebilligter Prospekt. Das oOffentliche Angebot der Schuldverschreibungen beginnt oder erfolgt
innerhalb eines Zeitraums von zwdlf Monaten nach dem Tag der Billigung dieses Prospekts durch die
BaFin und, falls ein 6ffentliches Angebot der Schuldverschreibungen in einem anderen Mitgliedstaat
als Deutschland erfolgt, dieser Prospekt sowie alle etwaigen Nachtridge wurden gemill der Prospekt-
Verordnung zusitzlich an die zustéindige Behorde dieses Mitgliedstaats notifiziert; oder

(b) Qualifizierte Anleger: die Schuldverschreibungen werden ausschlieBlich qualifizierten Anlegern im
Sinne der Prospekt-Verordnung angeboten; oder

(©) Weniger als 150 Angebotsempfinger: die Schuldverschreibungen werden weniger als 150 natiirlichen
oder juristischen Personen angeboten, bei denen es sich nicht um qualifizierte Anleger im Sinne der
Prospekt-Verordnung handelt; oder

(d Andere befreite Angebote: die Schuldverschreibungen werden unter anderen Umstdnden angeboten,
unter denen eine Befreiung von der Veroffentlichung eines Prospekts gemél der Prospekt-Verordnung
eintritt;

sofern ein solches Angebot von Schuldverschreibungen gemalf (b) bis (d) die Emittentin oder einen Plazeur
nicht dazu zwingt, einen Prospekt gemill der Prospekt-Verordnung oder einen Nachtrag zum Prospekt
gemdl der Prospekt-Verordnung zu verdffentlichen.

Fiir die Zwecke dieser Bestimmung bezeichnet der Begriff "6ffentliches Angebot von Schuldverschrei-
bungen" in einem Malfigeblichen Mitgliedstaat eine Mitteilung an das Publikum in jedweder Form und auf jed-
wede Art und Weise, die ausreichende Informationen iiber die Angebotsbedingungen und die anzubietenden
Schuldverschreibungen enthilt, um einem Anleger in die Lage zu versetzen, sich fiir den Kauf oder die
Zeichnung dieser Schuldverschreibungen zu entscheiden. Der Begriff "Prospekt-Verordnung" bezeichnet die
Européischen Verordnung (EU) 2017/1129 des Européischen Parlaments und des Rats vom 14. Juni 2017 iiber
den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Schuldverschreibungen oder bei deren Zulassung zum Handel
an einem geregelten Markt zu verdffentlichen ist und zur Authebung der Richtlinie 2003/71/EG in der jeweils
geltenden Fassung.

8.4 Schweiz
Dieser Prospekt wurde nicht und wird nicht bei einer Priifstelle zur Genehmigung und Aufnahme auf die

Liste der genehmigten Prospekte gemif3 Art. 64 Abs. 5 des schweizerischen Finanzdienstleistungsgesetzes
("FIDLEG") eingereicht und die Schuldverschreibungen werden nicht an einer Borse oder einem anderen
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Handelsplatz in der Schweiz zum Handel zugelassen. Folglich werden die Schuldverschreibungen weder
direkt noch indirekt 6ffentlich in der Schweiz gemifl den Vorgaben von FIDLEG angeboten, au3er unter
Anwendung der Ausnahmen gemal} Art. 36 Abs. 1 FIDLEG. Weder dieser Prospekt noch Vertriebs- oder
Angebotsmaterial im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen stellen einen Prospekt gemif
FIDLEG dar und weder dieser Prospekt noch Vertriebs- oder Angebotsmaterial im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen diirfen in der Schweiz 6ffentlich angeboten oder zugédnglich gemacht werden.

Sofern Schuldverschreibungen, die als Forderungswertpapiere mit "derivativem Charakter" (im Sinne des
FIDLEG) zu qualifizieren sind, in der Schweiz Privatkundinnen oder -kunden im Sinne des FIDLEG
angeboten werden, muss fiir solche Schuldverschreibungen ein Basisinformationsblatt nach Art. 58
FIDLEG oder Art. 59 Abs. 2 FIDLEG erstellt und verdéffentlicht werden. GemiB Art. 58 Abs. 2 FIDLEG
ist kein Basisinformationsblatt erforderlich, wenn Schuldverschreibungen fiir Privatkundinnen oder -
kunden im Rahmen eines Vermdgensverwaltungsvertrags erworben werden. In diesem Zusammenhang gilt
als Privatkundin und -kunde jede Person, die nicht einem (oder mehreren) der folgenden Kundensegmente
angehort: (i) Professionelle Kunden im Sinne von Art. 4 Abs. 3 FIDLEG (die nicht gestiitzt auf Art. 5 Abs.
5 FIDLEG erklart haben, als Privatkunden gelten zu wollen (Opting-in)); oder (ii) Institutionelle Kunden
im Sinne von Art. 4 Abs. 4 FIDLEG; oder (iii) Privatkundinnen oder -kunden mit einem
Vermogensverwaltungsvertrag gemaf Art. 58 Abs. 2 FIDLEG. Der Begriff "Angebot" bezieht sich in
diesem Zusammenhang auf die Definition des Begriffs in Art. 58 FIDLEG.

Die Schuldverschreibungen qualifizieren nicht als kollektive Kapitalanlage im Sinne des schweizerischen
Kollektivanlagengesetzes ("KAG") und unterliegen nicht der Genehmigung oder Aufsicht der
Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA ("FINMA"). Anleger in die Schuldverschreibungen
geniefen weder den Schutz des KAG noch die Aufsicht durch die FINMA oder einer anderen
Aufsichtsbehorde in der Schweiz.
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9. Warnhinweis zur Besteuerung der Schuldverschreibungen
Warnhinweis: Interessierte Anleger sollten beachten, dass sich die Steuergesetzgebung des Mitgliedstaats
des Anlegers und die Steuergesetzgebung der Bundesrepublik Deutschland, d.h. dem Griindungsstaat der
Emittentin, auf die Ertrdge aus den Schuldverschreibungen auswirken kann.

Die Emittentin iibernimmt keine Verantwortung fiir die Einbehaltung der Steuern an der Quelle.

Interessierten Anleger wird dringend empfohlen, sich von ihrem Steuerberater iiber die Besteuerung
im Einzelfall beraten zu lassen.
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10. Allgemeine Informationen zu den Schuldverschreibungen

10.1  Angaben iiber die Schuldverschreibungen
10.1.1 Typ und Kategorie der Schuldverschreibungen; Wertpapierkennnummern

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um Inhaberschuldverschreibungen, die durch eine Global-
urkunde verbrieft werden. Die Globalurkunde wird von der Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee
61, 65760 Eschborn oder einem Funktionsnachfolger verwahrt.

Die Schuldverschreibungen haben folgende Wertpapierkennnummern:
ISIN Code: DEO000OAOS9GBO
WKN: A0S9GB
10.1.2 Beeinflussung des Wertes der Anlage in Schuldverschreibungen durch den Wert von Gold

Durch den Erwerb von Schuldverschreibungen ist ein Anleger aus wirtschaftlicher Sicht in Gold investiert
und trigt die Marktrisiken und —chancen in Bezug auf Gold. Bei einem Sinken des Goldpreises kann es
unter sonst gleichbleibenden Bedingungen zu einer teilweisen oder vollstindigen Entwertung des inves-
tierten Kapitals entsprechend dem verdnderten Goldpreis kommen. Bei einem Steigen des Goldpreises wird
unter sonst gleichbleibenden Bedingungen das investierte Kapital entsprechend dem veranderten Goldpreis
im Wert steigen.

10.1.3 Rechtliche Grundlage der Schuldverschreibungen
Die Schuldverschreibungen werden nach deutschem Recht begeben.
10.1.4 Waihrung der Schuldverschreibungen

Euro, sofern in Ubereinstimmung mit den Emissionsbedingungen eine ersatzweise Zahlung eines
Geldbetrags oder eine vorzeitige Riickzahlung der Schuldverschreibungen erfolgt.

10.1.5 Rang der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin, die den gleichen Rang besitzen, wie alle anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin.

10.1.6 Rechte aus den Schuldverschreibungen und Verfahren zur Ausiibung dieser Rechte

Jede Schuldverschreibung verbrieft den Anspruch auf Lieferung von einem Gramm Gold nach Mafigabe
der Emissionsbedingungen. "Gold" bedeutet dabei Gold, das beziiglich seines Feingehalts mindestens den
Anforderungen entspricht, die in dem jeweils giiltigen Regelwerk der The London Bullion Market
Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel
mit Gold reprasentiert) fiir die Lieferung von Goldbarren aufgestellt werden. Zum Datum dieses Prospekts
liegen diese Anforderungen bei einem Feingehalt von mindestens 995 Tausendstel Gold.

Glaubiger konnen ihren Lieferanspruch auf Gold bei ihrer depotfithrenden Bank geltend machen. Hierzu

muss ein Glaubiger seiner depotfithrenden Bank ein schriftliches Lieferungsverlangen zur Weiterleitung an
die Riicknahmestelle ibermitteln, das bestimmte in den Emissionsbedingungen niher bezeichnete Angaben
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enthalten muss, und die Schuldverschreibungen, beziiglich derer das Lieferungsverlangen geltend gemacht
wird, durch die depotfiihrende Bank bei der Riicknahmestelle einreichen. Die Emittentin ist erst am zehnten
Liefertag nach der Einreichung der Schuldverschreibungen und nach dem Bankarbeitstag, an dem die
Riicknahmestelle bis 10.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) das Original des Lieferungsverlangens des
Glaubigers, das samtliche der oben bezeichneten Angaben enthélt, empfingt, zur Lieferung von Gold
verpflichtet; empfangt die Riicknahmestelle ein solches Original des Lieferungsverlangens des Glaubigers
an einem Bankarbeitstag nach 10.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main), ist der unmittelbar folgende Bank-
arbeitstag mafigeblich.

Macht der Glaubiger einen Lieferungsanspruch fiir mehr als eine Schuldverschreibung geltend, kann er die
Formung der zu liefernden Menge Goldes frei bestimmen, unter dem Vorbehalt, dass eine Lieferung von
Gold nur in Form von Kleinbarren oder in Form von Standardbarren erfolgt.

"Kleinbarren" bezeichnet einen Goldbarren, dessen Gewicht 1, 5, 10, 20, 50, 100, 250, 500 oder 1000
Gramm betridgt und dessen Feingehalt mindestens den Anforderungen entspricht, die in dem jeweils
giiltigen Regelwerk der The London Bullion Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die
Marktteilnehmer im Londoner Markt fir den Handel mit Gold repréasentiert) fiir die Lieferung von
Goldbarren aufgestellt sind.

Macht der Glaubiger einen Lieferungsanspruch fir mindestens 13.400 Schuldverschreibungen geltend,
kann er die Lieferung von Standardbarren verlangen, das hei3t, Goldbarren, die hinsichtlich ihres Gewichts,
ihres Feingehalts und ihrer sonstigen Merkmale und Figenschaften den Anforderungen entsprechen, die in
dem jeweils giltigen Regelwerk der The London Bullion Market Association (oder einer
Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den Handel mit Gold représentiert) fiir
die Lieferung von Goldbarren aufgestellt werden.

Die Kosten der Lieferung von Gold wird die depotfithrende Bank dem Glaubiger belasten. Die Kosten der
Lieferung umfassen die Kosten fiir (a) Formung, (b) Verpackung und (c) versicherten Transport der betref-
fenden Goldmenge zu der Lieferstelle, die der depotfiihrenden Bank ihrerseits durch die Verwahrstelle
unmittelbar oder mittelbar durch eine Zwischenverwahrerin belastet werden, sowie darauf jeweils
anfallende Umsatzsteuer.

Die Auslieferung des Goldes zur Lieferstelle erfolgt auf Risiko der Emittentin.

Glaubiger, die aus rechtlichen Griinden keine Lieferung von Gold erhalten diirfen, konnen anstelle der
Lieferung von Gold die Riickzahlung der Schuldverschreibung zum Riickzahlungsbetrag in Euro nach
Mafigabe der Emissionsbedingungen verlangen. Der Riickzahlungsbetrag einer Schuldverschreibung
bestimmt sich nach dem maBgeblichen Goldkurs, wie er in U. S. Dollar pro Feinunze ausgedriickt und
durch die Berechnungsstelle zum Umrechnungskurs in einen Betrag in Euro pro Gramm umgerechnet wird,
wobei der resultierende Betrag auf 0,01 Euro abgerundet und um ein Abwicklungsentgelt von 0,02 Euro
pro Schuldverschreibung gemindert wird.

10.1.7 Beschreibung des Basiswerts

Bei dem Basiswert der Schuldverschreibungen handelt es sich um Gold, das beziiglich seines Feingehalts
mindestens den Anforderungen entspricht, die in dem jeweils giiltigen Regelwerk der The London Bullion
Market Association (oder einer Nachfolgeorganisation, die Marktteilnehmer im Londoner Markt fiir den
Handel mit Gold représentiert) fiir die Lieferung von Goldbarren aufgestellt werden. Zum Datum dieses

Prospekts liegen diese Anforderungen bei einem Feingehalt von mindestens 995 Tausendstel Gold.

Angaben tiber die vergangene und kiinftige Wertentwicklung des Basiswertes und seine Volatilitét sind auf
der frei zuginglichen Webseite der Emittentin (www.xetra-gold.com) erhéltlich.

Das Goldpreisfixing, auf dessen Grundlage im Fall einer ersatzweisen Zahlung eines Geldbetrags auf
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Riickzahlungsverlangen eines Glaubigers bzw. im Fall einer vorzeitigen Riickzahlung der
Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin etwaige (vorzeitige) Riickzahlungsbetrége ermittelt und
bestimmt werden, ist ein Referenzwert (auch "Benchmark") im Sinne der Verordnung (EU) 2016/1011
des Europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2016 {iber Indizes, die bei Finanzinstrumenten und
Finanzkontrakten als Referenzwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds
verwendet werden, und zur Anderung der Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der Verordnung
(EU) Nr. 596/2014 ("Benchmark-Verordnung") und wird von ICE Benchmark Administration Limited
(IBA) ("Administrator") bereit gestellt.

Zum Datum dieses Prospekts ist ICE Benchmark Administration Limited (IBA) nicht als Administrator in
dem von der Europédischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde gemil3 Artikel 36 der Benchmark-
Verordnung erstellten und gefiihrten Register der Administratoren und Benchmarks eingetragen.

10.1.8 Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen
Die Schuldverschreibungen sind frei iibertragbar.
10.2 Genehmigung

Die Emission der Schuldverschreibungen wurde durch einen Beschluss der Geschiftsfiihrer der Emittentin
vom 27. November 2007 genechmigt.

10.3 Interessen von Seiten natiirlicher und juristischer Personen, die an der Emission/dem Ange-
bot beteiligt sind und potentielle Interessenkonflikte

Mit Ausnahme der Bank Vontobel AG sind die Plazeure Gesellschafter der Emittentin. Fiir verschiedene
Geschéftsbesorgungen, die die Verwahrstelle, die Buchgoldschuldnerin und einzelne Plazeure im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen fiir die Emittentin erbringen, erhalten die Verwahrstelle, die Buchgold-
schuldnerin und einzelne Plazeure von der Emittentin jeweils ein Entgelt, dessen Hohe sich nach der Zahl der
ausgegebenen Schuldverschreibungen bemisst. Die Vontobel Beteiligungen AG als ein mit der Bank
Vontobel AG, dem Plazeur fiir die Schweiz, verbundenes Unternehmen ist Gesellschafter der Emittentin.
Fiir verschiedene Geschéftsbesorgungen, die die Bank Vontobel AG als Plazeur fiir die Schweiz im Zusam-
menhang mit den Schuldverschreibungen fiir die Emittentin erbringt, erhilt die Bank Vontobel AG als Plazeur
fiir die Schweiz von der Emittentin ein Entgelt, dessen Hohe sich nach der Zahl der ausgegebenen
Schuldverschreibungen bemisst.

Da die Verwahrstelle, die Buchgoldschuldnerin und einzelne Plazeure ein Entgelt, dessen Hohe sich nach der
Zahl der ausgegebenen Schuldverschreibungen bemisst, fiir ihre Dienstleistungen erhalten, haben sie ein
Interesse an der Emission und dem Angebot der Schuldverschreibungen.

Im Zusammenhang mit der allgemeinen Geschéftstitigkeit einzelner Plazeure und ihrer Tétigkeit fiir die
Emittentin im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen kénnen Interessenkonflikte entstehen:

Die Deutsche Bank AG, die in Bezug auf die Schuldverschreibungen unter anderem emissionsbegleitendes
Institut, Designated Sponsor und Berechnungsstelle ist, ist im Handel mit Gold tétig und erwirbt und verédufert
fiir eigene und fremde Rechnung auf Gold bezogene Finanzinstrumente, wie etwa Terminkontrakte, Optionen
und andere auf Gold bezogene Derivate. Ferner erwirbt und verduBert die Deutsche Bank AG im Rahmen der
Verwaltung fremder Vermodgen Gold und auf Gold bezogene Finanzinstrumente. Die Deutsche Bank AG kann
daher im Rahmen ihrer Tatigkeit Transaktionen in Gold bzw. in auf Gold bezogenen Finanzinstrumenten tatigen
oder in Bezug auf Gold bzw. auf Gold bezogene Finanzinstrumente Entscheidungen treffen und MaBnahmen
durchfiihren, die einen negativen Einfluss auf die Wertentwicklung des Goldpreises haben. Die Deutsche Bank
AG ist im Rahmen ihrer Geschéftsaktivitit nicht verpflichtet, die jeweiligen Interessen der Anleger in die
Schuldverschreibungen zu beriicksichtigen. Vielmehr wird die Deutsche Bank AG bei ihrer Tétigkeit als emis-
sionsbegleitendes Institut, Designated Sponsor und Berechnungsstelle und bei ihrer Tatigkeit aufgrund jedweder
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anderen Funktion, die sie im Zusammenhang mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen iibernommen hat, nur
diejenigen Pflichten und Aufgaben haben, die sie in der jeweiligen Eigenschaft ausdriicklich {ibernommen hat.
Die Deutsche Bank AG ist in keiner Weise verpflichtet, die Interessen der Anleger zu wahren. Sinkt der
Goldpreis aufgrund derartiger Transaktionen, Entscheidungen oder Mafinahmen der Deutsche Bank AG, sinkt
auch der Wert der Schuldverschreibungen.

Ebenso sind die anderen Plazeure, das heifit die B. Metzler seel. Sohn & Co. AG, die Commerzbank
Aktiengesellschaft, die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, und die
Bank Vontobel AG, im Handel mit Gold tétig und erwerben und verduBern fiir eigene und fremde Rechnung
auf Gold bezogene Finanzinstrumente, wie etwa Terminkontrakte, Optionen und andere auf Gold bezogene
Derivate. Ferner erwerben und verduflern diese Plazeure im Rahmen der Verwaltung fremder Vermogen Gold
und auf Gold bezogene Finanzinstrumente. Die Plazeure konnen daher im Rahmen ihrer Tétigkeiten
Transaktionen in Gold bzw. in auf Gold bezogenen Finanzinstrumenten titigen oder in Bezug auf Gold bzw.
auf Gold bezogene Finanzinstrumente Entscheidungen treffen und MaBnahmen durchfiihren, die einen
negativen FEinfluss auf die Wertentwicklung des Goldpreises und damit auch den Wert der
Schuldverschreibungen haben.

10.4  Griinde fiir das Angebot und Verwendung der Ertriige

Mit der Emission der Schuldverschreibungen verfolgt die Emittentin eine Gewinnerzielungsabsicht. Die
Emittentin erzielt Gewinne, indem sie von der Clearstream Banking AG einen Teil der Betrége erhélt, die
die Clearstream Banking AG von den betreffenden Verwahrern der Schuldverschreibungen als erhohte
Depotentgelte vereinnahmt (siche Abschnitt "2.2.2 Spezifischen Risiken, die sich aus den Bedingungen der
Schuldverschreibungen ergeben: f) Besondere Risiken im Zusammenhang mit erhdhten Depotentgelten”).

Mit dem Erlos aus der Emission von Schuldverschreibungen erwirbt die Emittentin (a) Gold in physischer
Form, welches sie durch die Verwahrstelle verwahren lasst und (b), bis zur Buchgold-Obergrenze,
Lieferanspriiche auf Gold gegen die Umicore AG & Co. KG, Hanau als Buchgoldschuldnerin, eine
Konzerntochter der Umicore s.a., Briissel, die weltweit mehrere Goldraffinerien betreibt und Goldbarren
herstellt. Die Summe aus der Menge an Gold in physischer Form und der Menge an Gold, fiir das
Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buchgoldschuldnerin bestehen, ergibt eine Menge Gold, dessen
Grammzahl der Zahl der jeweils ausgegebenen Schuldverschreibungen entspricht. Clearstream Banking
AG als Verwahrstelle hat sich gegentiber der Emittentin vertraglich verpflichtet, zu {iberwachen und sicher-
zustellen, dass die Schuldverschreibungen zu jedem Zeitpunkt in der vorbezeichneten Weise durch Gold in
physischer Form und Lieferanspriiche auf Gold gegen die Buchgoldschuldnerin gedeckt sind.

Die "Buchgold-Obergrenze" wird als Menge von Gold ausgedriickt und bezeichnet die Grenze, bis zu der
die Emittentin wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen Lieferungsanspriiche auf Gold gegen die
Buchgoldschuldnerin erwerben wird. Die Buchgold-Obergrenze betrigt:

- solange die Zahl der ausstehenden Schuldverschreibungen zehn Millionen nicht iibersteigt, 500
Kilogramm;

- solange die Zahl der ausstehenden Schuldverschreibungen zehn Millionen {ibersteigt und 100
Millionen nicht iibersteigt, eine Menge Gold, die fiinf Prozent der Summe der durch diese
Schuldverschreibungen verbrieften Lieferanspriiche entspricht; und

- solange die Zahl der ausstehenden Schuldverschreibungen 100 Millionen {ibersteigt, 5.000
Kilogramm.

Sobald Buchgoldanspriiche durch die Emittentin oder eine von ihr beauftragte Person gegeniiber der

Buchgoldschuldnerin geltend gemacht werden, werden diese Anspriiche ab dem Tag der Geltendmachung
in der geltend gemachten Hohe fiir die Dauer von zehn Bankarbeitstagen bei der Berechnung der Buchgold-
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Obergrenze nicht berticksichtigt. Clearstream Banking AG als Verwahrstelle hat sich gegeniiber der Emit-
tentin vertraglich verpflichtet, die Einhaltung der Buchgold-Obergrenze zu iiberwachen.

10.5 Zulassung zum Handel und Handelsregeln

Die Schuldverschreibungen sind am regulierten Markt (General Standard) an der Frankfurter Wert-
papierbdrse zugelassen.

Beziiglich des Handels der Schuldverschreibungen an der Frankfurter Wertpapierborse wird ein Designated
Sponsoring durchgefiihrt. Die Deutsche Bank AG (Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt am Main) ist als
Designated Sponsor im elektronischen Handelssystem Xetra® zugelassen und stellt Preise fiir den An- und
den Verkauf von Schuldverschreibungen und tétigt zu diesen Preisen Geschiftsabschliisse. Grundlage fiir
diese Titigkeit der Deutsche Bank AG ist ein Market-Making-Vertrag fiir den Xetra®-Handel vom 27.
November 2007 mit der Emittentin, der im Wesentlichen die Erbringung bestimmter Dienstleistungen
durch die Deutsche Bank AG als Designated Sponsor im elektronischen Handelssystem Xetra® zum
Gegenstand hat.

10.6  Veroffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission

Sofern nicht in den Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen vorgesehen, beabsichtigt die
Emittentin nicht, nach erfolgter Emission Informationen betreffend die Schuldverschreibungen zu
verdffentlichen.

Wichtige neue Umstinde, wesentliche Unrichtigkeiten oder wesentliche Ungenauigkeiten in Bezug auf die im

Prospekt enthaltenen Angaben wird die Emittentin jedoch gemél Artikel 23 der Prospekt-Verordnung in einem
Nachtrag zum Prospekt verdffentlichen.
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11. Bedingungen und Voraussetzungen fiir das Angebot

11.1 Bedingungen des Angebots

Die Emittentin, die B. Metzler seel. Sohn & Co. AG, die Commerzbank Aktiengesellschaft, die Deutsche
Bank AG und die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main
beabsichtigen, ab dem 28. Mai 2025, 00.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) Schuldverschreibungen anzu-
bieten, die zusammen mit den bis zum 27. Mai 2025, 24.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) angebotenen
Schuldverschreibungen ein Gesamtvolumen von bis zu zehn Milliarden Schuldverschreibungen bilden.

Das Angebot unterliegt keinen Bedingungen und ist nicht befristet. Eine Moglichkeit zur Reduzierung von
Zeichnungen besteht nicht. Ein Mindest- oder Hochstbetrag einer Zeichnung ist nicht vorgesehen. Die
Ausgabe von Schuldverschreibungen erfolgt nach der Reihenfolge der bei der Zahlstelle eingehenden
Kaufauftrage.

Die Schuldverschreibungen 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 Schuldverschreibungen erwerben, erhalten
deren Lieferung am Valutatag iiber ein Konto bei einem Finanzinstitut, das Mitglied einer der
entsprechenden Clearingstellen ist. Neben der Einbuchung der Schuldverschreibungen erfolgt keine
separate Meldung gegeniiber den Zeichnern iiber den zugeteilten Betrag. Das heif3t, Anleger werden iiber
die Zuteilung nicht ausdriicklich unterrichtet. Eine Aufnahme des Handels mit den Schuldverschreibungen
vor der Mitteilung iiber die Zuteilung ist moglich.

11.2  Kategorien von Anlegern
Die Schuldverschreibungen werden professionellen Anlegern und privaten Anlegern angeboten.
11.3  Preisfestsetzung

Der Preis, zu dem Schuldverschreibungen angeboten werden, ergibt sich aus Angebot und Nachfrage nach
den Schuldverschreibungen selbst und nicht aus dem Verhiltnis von Angebot und Nachfrage nach Gold.
Dabei bestimmt sich der Preis der Schuldverschreibungen im Wesentlichen nach dem Einkaufspreis, zu
dem nach der Zeichnung der betreffenden Schuldverschreibungen ein von der Emittentin beauftragter Kom-
missiondr eine entsprechende Menge Feinunzen Gold entweder fiir Rechnung der Emittentin im Markt in
U. S. Dollar erwirbt oder im Falle eines Selbsteintritts selbst als Verkdufer an die Emittentin liefert,
umgerechnet in einen Betrag in Euro pro Gramm. Im Falle eines Selbsteintritts des Kommissiondrs muss
der zur Zeit der Ausfithrung der Kommission bestehende Marktpreis in U. S. Dollar fiir Gold in ent-
sprechender Menge eingehalten sein. Neben dem Goldpreis konnen dabei auch weitere Faktoren (z.B. die
Bonitit der Emittentin, die Beurteilung der Risikofaktoren oder die Liquiditit der Schuldverschreibungen)
preisbildend sein. Der Wert einer Schuldverschreibung muss deshalb nicht zu jedem Zeitpunkt exakt dem
Wert eines Gramms Gold entsprechen.

Die Emittentin wird ab dem Emissionstag, dem 29. November 2007, bis zu zehn Milliarden Schuld-
verschreibungen fortlaufend ausgeben. Der Ausgabepreis wurde erstmals am Emissionstag und sodann
fortlaufend festgelegt und ist bei den Anbietern erfragbar.

AuBer dem Ausgabepreis werden Anlegern, die Schuldverschreibungen erwerben, von der Emittentin keine
weiteren Kosten und Steuern in Rechnung gestellt; ein Ausgabeaufschlag wird nicht erhoben. Neben dem
Depotentgelt (zuziiglich anfallender Umsatzsteuern), welches dem Gléubiger der Schuldverschreibung
moglicherweise von seiner Depotbank belastet wird, werden dem Anleger gegebenenfalls von seiner
Depotbank oder seinem Finanzdienstleister weitere Kosten bzw. Provisionen und Steuern in Rechnung
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gestellt. Deren Hohe ist dort zu erfragen.
11.4  Platzierung und Ubernahme

Die Schuldverschreibungen konnen sowohl unmittelbar gegeniiber Anlegern als auch gegeniiber den
Plazeuren begeben werden.

Die Plazeure erhalten von der Emittentin eine Platzierungsprovision, die pro Kalendermonat 0,00833
Prozent des monatlichen Bestands der Schuldverschreibungen betragen wird. Bezogen auf einen Kalender-
monat ist der monatliche Bestand der Schuldverschreibungen das Produkt aus dem Xetra®-Schlusskurs der
Schuldverschreibungen am letzten Handelstag dieses Kalendermonats (Ultimo) und dem arithmetischen
Mittel der Anzahl von valutierten Stiicken der Schuldverschreibungen an jedem Tag dieses Kalender-
monats.

11.5 Hinweise im Hinblick auf das Angebot der Schuldverschreibungen in der Schweiz
Angebot der Schuldverschreibungen: Die Schuldverschreibungen werden in der Schweiz nur unter
Anwendung einer Ausnahme gemdl Art. 36 Abs. 1 des schweizerischen Finanzdienstleistungsgesetzes

angeboten.

Steuerliche Behandlung in der Schweiz: Die Schuldverschreibungen oder die Lieferung von Gold
unterliegen weder der Emissions- oder der Umsatzabgabe noch der Verrechnungssteuer.

Gewinne oder Verluste von Privatanlegern mit Wohnsitz in der Schweiz sollten nicht der
Einkommenssteuer unterliegen, respektive sind nicht abzugsfahig.

Gewinne oder Verluste von Anlegern, welche Schuldverschreibungen als Teil eines schweizerischen
Geschéftsvermogens halten, unterliegen der Einkommens- oder der Gewinnsteuer bzw. sind vom tibrigen
Einkommen oder Gewinn abzugsfahig, sofern gewisse Voraussetzungen erfiillt sind.

Keine Notierung in der Schweiz: Die Schuldverschreibungen sind nicht in der Schweiz notiert.

Bezug des Prospektes in der Schweiz: Professionelle Anleger kdnnen diesen Prospekt in der Schweiz bei
der Bank Vontobel AG, dem Plazeur fiir die Schweiz, beziehen.

Keine kollektive Kapitalanlage und keine Genehmigungspflicht in der Schweiz: Die Schuldverschreibungen

sind weder eine kollektive Kapitalanlage im Sinne des schweizerischen Kollektivanlagengesetzes noch
unterliegen sie der Bewilligung der Eidgenossischen Finanzmarktaufsicht FINMA.
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12. Namen und Anschriften

EMITTENTIN
Deutsche Borse Commodities GmbH
Mergenthalerallee 61
65760 Eschborn
Rechtstragerkennung (LEI)
529900NOE80ZSJXIXI20

EMISSIONSBEGLEITENDE INSTITUTE UND PLAZEURE

B. Metzler seel. Sohn & Co. AG Commerzbank Aktiengesellschaft
Untermainanlage 1 Kaiserstra3e 16 (Kaiserplatz)
60329 Frankfurt am Main 60311 Frankfurt am Main
Rechtstragerkennung (LEI) Rechtstragerkennung (LEI)
52990010G1ENLW4SUUS3 851WYGNLUQLFZBSYGBS56
Deutsche Bank AG DZ BANK AG Deutsche Zentral-
Taunusanlage 12 Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main
60325 Frankfurt am Main Platz der Republik
60265 Frankfurt am Main
Rechtstragerkennung (LEI) Rechtstragerkennung (LEI)
TLTWFZYICNSX8D621K86 529900HNOAA1KXQJUQ27

PLAZEUR FUR DIE SCHWEIZ

Bank Vontobel AG
Gotthardstrasse 43
CH-8022 Ziirich
Schweiz

Rechtstriagerkennung (LEI)
549300L7VAMGECYRMS576
FISCAL AGENT, BERECHNUNGSSTELLE UND RUCKNAHMESTELLE
Deutsche Bank AG
Mainzer Landstrafie 11-17
60329 Frankfurt am Main
VERWAHRSTELLE
Clearstream Banking AG

Mergenthalerallee 61
65760 Eschborn
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