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Diese endgiiltigen Angebotsbedingungen fiir Open End Index Zertifikate enthalten neben den fiir die
Einzelemission relevanten Angaben Wiederholungen der in dem Basisprospekt vom 28. Juni 2006
iber Aktien, Index, Basket, Open End Index und Open End Basket Zertifikate auf verschiedene
Basiswerte (Aktien, Indices bzw. Kdorbe aus Aktien, Indices, Rohstoffen, Futures oder Wechselkursen)
enthaltenen Risikofaktoren, Informationen iiber die Wertpapiere (Wertpapierbeschreibung) und die
Besteuerung, soweit der Emittent diese Informationen fiir erforderlich hdlt, um dem
Informationsbediirfnis des Anlegers in Bezug auf die Wertpapieremission Rechnung zu tragen.



I. RISIKOFAKTOREN

Der Basisprospekt vom 28. Juni 2006 und diese endgiiltigen Angebotsbedingungen mit den
darin enthaltenen Informationen ersetzen nicht die vor dem Erwerb von Zertifikaten in jedem
Fall unerlassliche Beratung durch die Hausbank, den Anlage- und den Steuerberater. Nur wer
sich iiber die Risiken zweifelsfrei im Klaren und wirtschaftlich in der Lage ist, die damit
gegebenenfalls verbundenen Verluste zu tragen, sollte derartige Geschafte tatigen.
Interessierte Anleger sollten bei einer Entscheidung iiber einen Kauf von Zertifikaten die
nachfolgenden Risikofaktoren, verbunden mit den anderen in dem Basisprospekt vom 28. Juni
2006 und diesen endgiiltigen Angebotsbedingungen enthaltenen Informationen, sorgfiltig
lesen und beriicksichtigen. Der Eintritt dieser Risiken, einzeln oder zusammen genommen,
kann einen erheblich nachteiligen Einfluss (bis hin zu einem Totalverlust) auf den Wert der
Zertifikate bzw. ihre Handelbarkeit im Sekundarmarkt haben, die Geschaftstitigkeit des
Emittenten und des Garanten wesentlich beeintrachtigen sowie erhebliche nachteilige
Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Emittenten und des Garanten
haben. Die gewdhlte Reihenfolge stellt weder eine Aussage iiber die Eintrittswahrscheinlichkeit
noch iiber die Schwere bzw. die Bedeutung der einzelnen Risiken dar.

1. Risiken bezogen auf die Zertifikate

1.1 Zertifikate und deren Funktionsweise, Risiko des Totalverlusts, Wahrungsrisiko

Zertifikate  sind handelbare =~ Wertpapiere = und  verbriefen als  sogenannte
Inhaberschuldverschreibungen das Recht der jeweiligen Zertifikatsinhaber auf Zahlung eines
Abrechnungsbetrages. Das Recht auf Zahlung des Abrechnungshetrages sowie dessen genaue
Berechnung sind in den allein malRgeblichen Zertifikatsbedingungen geregelt. Die Tilgung der
Zertifikate durch den Emittenten erfolgt durch die Zahlung des Abrechnungsbetrages.

Anleger konnen mit den Zertifikaten an der Wertentwicklung eines bestimmten Basiswertes
(Index) partizipieren, ohne den jeweiligen Basiswert direkt erwerben zu miissen.
Wirtschaftlich entspricht eine Anlage in Zertifikate grundsatzlich einer Direktinvestition in den
jeweiligen Basiswert, ist einer solchen jedoch auf Grund verschiedener Ausstattungsmerkmale
der Zertifikate nicht vollstandig vergleichbar. Dazu gehdren inshesondere die begrenzte oder
unbegrenzte (Open End Zertifikate) Laufzeit, die Zahlung des Abrechnungsbetrages, der
fehlende Anspruch auf Dividenden, Bezugsrechte oder sonstige Ertrdge sowie das
Insolvenzrisiko des Emittenten und des Garanten. Je nach Zertifikatsart existieren weitere
Ausstattungsmerkmale, die die Zertifikate von einer Direktinvestition unterscheiden.

Open End Zertifikate sind Zertifikate ohne eine feste Laufzeit. Sie sind dadurch
gekennzeichnet, dass zu keinem Zeitpunkt eine automatische Zahlung des durch die Zertifikate
verbrieften Abrechnungsbetrages vorgesehen ist. Dies bedeutet, dass die Zahlung des
Abrechnungsbetrages davon abhdngig ist, ob der Zertifikatsinhaber sein Zertifikatsrecht nach
MaRgabe der Zertifikatsbedingungen ausiibt oder der Emittent die Zertifikate vorzeitig
kiindigt. Ohne eine solche Ausiibung bzw. Kiindigung hat der Zertifikatsinhaber keine
Mdglichkeit, den Abrechnungsbetrag zu erhalten. Da es ungewiss ist, ob der Emittent die
Zertifikate kiindigen wird, ist der Zertifikatsinhaber zur Erlangung des Abrechnungsbetrages
gezwungen, sein Zertifikatsrecht von sich aus entsprechend den Zertifikatsbedingungen
auszuiiben. Eine Ausiibung des Zertifikatsrechts durch den Zertifikatsinhaber oder eine
vorzeitige Kiindigung durch den Emittenten ist nur mit Wirkung zu bestimmten, in den
Zertifikatshedingungen festgelegten, Zeitpunkten eines Jahres moglich. Im Ubrigen ist die
Realisierung des durch die Zertifikate verbrieften wirtschaftlichen Werts nur durch eine
borsliche oder auBerbdrsliche VerduRerung der Zertifikate moglich.

Zertifikate sind risikoreiche Instrumente der Vermdgensanlage; es besteht das Risiko von
Verlusten beziiglich des eingesetzten Kapitals sowie der angefallenen Transaktions-
kosten. Sofern der Wert des jeweiligen Basiswertes an einem Bewertungstag Null betragt,



entsteht dem Anleger ein Totalverlust. Der Verlust liegt sodann in dem fiir das Zertifikat
bezahlten Preis und in den angefallenen Kosten, etwa den Depotgebiihren oder Makler-
bzw. Borsencourtagen. Dieses Risiko besteht unabhdngig von der finanziellen
Leistungsfihigkeit des Emittenten und des Garanten. Die Zertifikate erbringen keine
laufenden Ertrdge (wie bspw. Zinsen oder Dividenden), mit denen Wertverluste der
Zertifikate ganz oder teilweise kompensiert werden konnten. Dariiber hinaus ist zu
beriicksichtigen, dass eine Managementgebiihr von 1,6 % p.a. anfillt. Die einzige
Moglichkeit, einen Ertrag zu erzielen, besteht in einer Steigerung des Wertes der
Zertifikate. Erfiillen sich die Markterwartungen des Anlegers nicht, hiangt ein moglicher
Verlust vom bezahlten Kaufpreis fiir die Zertifikate ab. Der mogliche Verlust eines
Zertifikats errechnet sich hierbei aus der Differenz zwischen Kaufpreis und
Abrechnungsbetrag. Bei einer vorzeitigen VerdauRerung bestimmt sich der Verlust durch
die Differenz zwischen dem Kauf- und Verkaufspreis der Zertifikate.

Wenn der durch die Zertifikate verbriefte Anspruch mit Bezug auf eine von der
Auszahlungswahrung (EUR) abweichende Wahrung berechnet wird oder sich der Wert eines
Basiswertes (bzw. der jeweiligen Indexkomponenten) gemdR einer anderen Wahrung
bestimmt, sollten potenzielle Erwerber der Zertifikate beriicksichtigen, dass mit der Anlage in
die Zertifikate Risiken aufgrund von schwankenden Wechselkursen verbunden sein kénnen und
dass das Verlustrisiko nicht allein von der Entwicklung des Werts der Basiswerte, sondern auch
von ungiinstigen Wertentwicklungen der anderen Wdhrung abhdngt. Solche ungiinstigen
Entwicklungen konnen das Verlustrisiko der Erwerber der Zertifikate dadurch erhohen, dass
sich der Wert der Zertifikate oder die Hohe des mdglichen Abrechnungsbetrages entsprechend
vermindert.

Der Wert der Zertifikate wahrend ihrer Laufzeit wird insbesondere von der Entwicklung und der
Volatilitdt des Basiswertes (bzw. der Indexkomponenten), der jeweiligen Restlaufzeit der
Zertifikate sowie durch verschiedene weitere Faktoren beeinflusst:

Die Zertifikate reflektieren die Kursbewegungen des jeweils zugrunde liegenden Basiswertes
(bzw. der Indexkomponenten) und sind daher stdndigen (teilweise erheblichen)
Schwankungen ausgesetzt. Der Wert der Zertifikate wird auch von der Volatilitdit des
Basiswertes (bzw. der Indexkomponenten) beeinflusst. Alle Einflussfaktoren, die zu
Kursverdnderungen des Basiswertes (bzw. der Indexkomponenten) fiihren, wirken sich auch
auf den Kurs der Zertifikate aus. So verliert ein Zertifikat grundsdtzlich (und unter
Nichtberiicksichtigung sonstiger Ausstattungsmerkmale und anderer fiir die Preishildung von
Zertifikaten malgeblicher Faktoren) dann an Wert, wenn der Kurs des Basiswertes (bzw. der
Indexkomponenten) fallt. Dariiber hinaus wirkt sich die Entwicklung von Wechselkursen im
Falle von Zertifikaten auf Basiswerte (bzw. Indexkomponenten), die nicht in EUR notieren
(Wahrungsrisiko), auf den Wert der Zertifikate aus. Eine Wertminderung der Zertifikate kann
daher selbst dann eintreten (wie bspw. im Falle der Realisierung eines Wahrungsrisikos), wenn
der Kurs des zu Grunde liegenden Basiswertes (bzw. der Indexkomponenten) konstant bleibt.

Die Einflussfaktoren konnen jeweils allein oder im Zusammenwirken mit anderen Faktoren in
unterschiedlichem und nicht im Vorhinein bestimmbaren Male Auswirkungen auf die
Wertentwicklung der Zertifikate haben. Je volatiler der Basiswert (bzw. die
Indexkomponenten) ist, desto groRer sind die Kursschwankungen der Zertifikate. Der Anleger
muss sich daher bei seiner Kaufentscheidung eine fundierte Meinung iiber die Entwicklung des
Basiswertes (bzw. der Indexkomponenten) bilden und ihm muss bewusst sein, dass die
bisherige Entwicklung eines Basiswertes (bzw. der Indexkomponenten) nicht auf dessen
zukiinftige Wertentwicklung schliefRen ldsst.

Indices als Basiswerte kdnnen sowohl von Gesellschaften der Vontobel-Gruppe als auch von
anderen  Gesellschaften  konzipiert werden. Der Anleger muss die jeweiligen
Indexbeschreibungen beachten und die Funktionsweise des jeweiligen Indexes verstehen. Der
Anleger kann nicht darauf vertrauen, dass die jeweiligen Indices erfolgreich sein werden, er
muss sich daher seine eigene Meinung zu den Indices bilden.



1.2 Struktur der Zertifikate

Der Erwerb der in dem Basisprospekt vom 28. Juni 2006 und in diesen endgiiltigen
Angebotsbedingungen beschriebenen Zertifikate gewdhrt dem Anleger nach MaRgabe der
Zertifikatsbedingungen einen Anspruch auf Zahlung eines Geldbetrages (Abrechnungsbetrag),
der sich jeweils in Abhdngigkeit von der Entwicklung des zu Grunde liegenden Basiswertes
(bzw. der Indexkomponenten) errechnet. Das Verlustrisiko kann im Extremfall (bei einem Kurs
des Basiswertes von Null) bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals und der
angefallenen Transaktionskosten fiihren. Dieses Risiko besteht unabhdngig von der
finanziellen Leistungsfahigkeit des Emittenten und des Garanten.

Werden die Zertifikate durch Zahlung eines dem Bewertungskurs (Schlusswert) entsprechenden
Betrags eingeldst, erzielen die Zertifikate nur dann eine positive Rendite, wenn der -
gegebenenfalls um das Bezugsverhiltnis bereinigte - Bewertungskurs (Schlusswert) hdher ist
als der vom Anleger bezahlte Kaufpreis fiir das Zertifikat. Ist der - gegebenenfalls um das
Bezugsverhiltnis bereinigte - Bewertungskurs (Schlusswert) nicht hoher als der bezahlte
Kaufpreis, erleidet der Anleger einen Verlust.

Eine Riickzahlung der Zertifikate zum jeweiligen Kaufpreis oder einem anderen Betrag ist nicht
garantiert. Der Anleger kann nicht darauf vertrauen, dass sich der Kurs bzw. Wert des
Basiswertes in eine fiir den Anleger giinstige Richtung entwickelt.

1.3 Finanzierung von Zertifikaten mit Kredit

Wird der Erwerb von Zertifikaten mit Kredit finanziert, muss beim Nichteintritt der
Erwartungen nicht nur der Verlust des fiir die Zertifikate bezahlten Preises hingenommen
werden, sondern es muss auch der Kredit verzinst und zuriickbezahlt werden. Dadurch erhdht
sich das Verlustrisiko erheblich. Vor dem Kauf von Zertifikaten auf Kredit muss der Anleger
deshalb priifen, ob er gegebenenfalls zur Verzinsung und kurzfristigen Tilgung des Kredits
auch dann in der Lage ist, wenn Verluste eintreten.

1.4 RisikoausschlieRende oder -begrenzende Geschafte

Der Anleger kann nicht darauf vertrauen, dass sich, im Falle von Kursverlusten, der Wert der
Zertifikate bis zum Bewertungstag rechtzeitig wieder erholen wird.

Kaufer von Zertifikaten sollten ferner nicht darauf vertrauen, dass sie wahrend der Laufzeit der
Zertifikate andere Wertpapiere erwerben bzw. Rechtsgeschafte abschlieRen kdnnen, durch die
die Risiken aus dem Erwerb der Zertifikate ausgeschlossen oder begrenzt werden konnen.
Inwieweit dies im Einzelfall mdglich ist, hangt von den herrschenden Marktverhdltnissen und
den jeweiligen Bedingungen ab. Derartige Geschafte konnen daher womdglich iiberhaupt nicht
oder nur zu einem ungiinstigen (d.h. verlustbringenden) Preis getdtigt werden.

1.5 Handel in Zertifikaten

Die Inhaber von Zertifikaten kdnnen diese wahrend der Laufzeit grundsétzlich bérslich oder
aulerborslich verduRern. Die Bank Vontobel AG wird sich gegeniiber den beteiligten Borsen
(insbesondere beziiglich des Handels der Zertifikate an den Segmenten Smart Trading
(Frankfurter Wertpapierborse) und EUWAX (Baden-Wiirttembergische Wertpapierborse)) im
Rahmen der dort jeweils geltenden Regelwerke zur Stellung von An- und Verkaufskursen fiir
bestimmte Auftrags- oder Wertpapiervolumina verpflichten (so genanntes Market Making).
Eine derartige Verpflichtung gilt lediglich gegeniiber den beteiligten Borsen. Dritte Personen,
wie die Zertifikatsinhaber, konnen daraus keine Verpflichtung ableiten. Weiterhin gilt die
Verpflichtung gegeniiber den Borsen nicht in Ausnahmesituationen wie technischen
Betriebsstorungen, besonderen Marktsituationen oder dem voriibergehenden Ausverkauf der
Emission. Ein Zertifikatsinhaber sollte nicht davon ausgehen, dass auRer der Bank Vontobel AG
andere Marktteilnehmer An- und Verkaufskurse fiir die Zertifikate stellen werden. Auch durch
die Bdrsennotierung der Zertifikate erhoht sich nicht zwingend die Ligquiditdt in den
Zertifikaten. Eine Preisfindung an den Borsen findet in der Regel nur innerhalb der Spanne der
An- und Verkaufskurse, sofern vorhanden, statt und die jeweilige Borsenorder wird in der



Regel direkt oder indirekt gegen den jeweiligen Market Maker ausgefiihrt. Im Gegensatz zu
Aktien muss bei Zertifikaten aufgrund der speziellen Struktur mit gréReren Spannen zwischen
An- und Verkaufskurs gerechnet werden. Verzogerungen bei der Kursfeststellung konnen sich
beispielsweise bei Marktstorungen und Systemproblemen ergeben. Unter Systemproblemen
versteht man z.B. Telefonstérungen, technische Stérungen der Handelssysteme oder
Stromausfall.

Marktstorungen kommen unter besonderen Marktsituationen vor (z.B. auRerordentliche
Marktbewegung des Basiswertes, besondere Situationen am Heimatmarkt oder besondere
Vorkommnisse bei der Preisfeststellung in dem als Underlying (Basiswert) beriicksichtigten
Wertpapier) oder aufgrund gravierender Storungen der wirtschaftlichen und politischen Lage
(z.B. Terroranschldge, Crash-Situationen, d.h. ein sehr starker Verfall von Borsenkursen
innerhalb kurzer Zeit).

Die in diesen endgiiltigen Angebotsbedingungen angegebene AngebotsgroRe entspricht dem
Maximalbetrag der angebotenen Wertpapiere, ldsst aber keinen Riickschluss auf das Volumen
der jeweils effektiv emittierten und bei der Clearstream Banking AG hinterlegten Wertpapiere
zu. Dieses Volumen richtet sich nach den Marktverhdltnissen und kann sich wahrend der
Laufzeit der Wertpapiere verdandern. Es ist zu beachten, dass auf Grundlage der angegebenen
AngebotsgrolRe keine Riickschliisse auf die Liquiditat der Wertpapiere im Sekundarmarkt
moglich sind.

Weiterhin ist zu beachten, dass die vom Market Maker fiir die Zertifikate gestellten An- und
Verkaufspreise zwar auf der Grundlage von brancheniiblichen Preismodellen, die von dem
Market Maker und anderen Handlern verwendet werden und die den Wert der Zertifikate unter
Beriicksichtigung verschiedener preisbeeinflussender Faktoren bestimmen, berechnet werden,
aber einem derart berechneten Wert der Zertifikate nicht notwendigerweise entsprechen,
sondern {iblicherweise von diesem abweichen.

Die Borsennotierung der Zertifikate erfolgt im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse
(Smart Trading) und der Baden-Wiirttembergischen Wertpapierborse (EUWAX). Es kann auch
nach erfolgter Bodrsennotierung nicht gewadhrleistet werden, dass diese dauerhaft
aufrechterhalten wird. Sollten die Zertifikate nicht dauerhaft an den betreffenden Borsen
gehandelt werden, ist der Erwerb und der Verkauf der entsprechenden Zertifikate unter
Umstdnden erheblich erschwert.

Gesellschaften der Vontobel-Gruppe (hierzu zdhlen alle konsolidierten Tochtergesellschaften
der Vontobel Holding AG) sind ferner berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, jederzeit bérslich
oder auRerbdrslich Zertifikate zu kaufen oder zu verkaufen. Es besteht keine Verpflichtung, die
Zertifikatsinhaber {iber derartige Kaufe oder Verkdufe zu unterrichten. Derartige Kdufe bzw.
Verkdufe konnen positive oder negative Auswirkungen auf den jeweiligen Kurs der Zertifikate
haben.

1.6 Einfluss von Nebenkosten

Der eventuell aus einem Zertifikat resultierende Gewinn wird durch die mit dem Kauf sowie der
Ausiibung oder dem Verkauf der Zertifikate bzw. dem Abschluss eines Gegengeschafts
verbundenen Kosten und Provisionen und die von dem Zertifikatsinhaber eventuell zu
zahlenden Steuern belastet. Diese Transaktionskosten konnen - insbesondere in Verbindung
mit einem niedrigen Auftragswert - zu zusatzlichen Kostenbelastungen fiihren.

Im Zusammenhang mit dem offentlichen Angebot und dem Verkauf der Zertifikate kdonnen
Gesellschaften der Vontobel-Gruppe direkt oder indirekt Gebiihren in unterschiedlicher Hohe
an Dritte (wie z. B. Anlageberater) zahlen. Solche Gebiihren sind im Zertifikatspreis enthalten.

1.7 Einfluss von Absicherungsgeschaften durch Gesellschaften der Vontobel-Gruppe

Die  Gesellschaften  der  Vontobel-Gruppe (hierzu  zdhlen alle  konsolidierten
Tochtergesellschaften der Vontobel Holding AG) betreiben im Rahmen ihrer normalen
Geschdftstatigkeit Handel in den den Zertifikaten zu Grunde liegenden Basiswerten bzw.



derivativen Produkten hierauf. Dariiber hinaus sichern sich die Gesellschaften der Vontobel-
Gruppe gegen die mit den Zertifikaten verbundenen finanziellen Risiken durch so genannte
Hedge-Geschdfte (Absicherungsgeschafte) in den betreffenden Basiswerten, bzw. in Derivaten
auf die Basiswerte, ab. Diese Aktivitditen der Gesellschaften der Vontobel-Gruppe -
inshbesondere die auf die Zertifikate bezogenen Hedge-Geschdfte - kdnnen Einfluss auf den
Kurs der Basiswerte und damit mittelbar auch auf den Wert der Zertifikate haben. Es kann
inshesondere nicht ausgeschlossen werden, dass die Eingehung oder Auflésung dieser Hedge-
Geschafte einen nachteiligen Einfluss auf den Wert der Zertifikate bzw. auf die Hohe des von
dem Inhaber der Zertifikate zu beanspruchenden Abrechnungsbetrages hat. Dies gilt
inshbesondere fiir die Auflosung der Absicherungsgeschdfte am Ende der Laufzeit der
Zertifikate.

Im Falle besonderer Marktsituationen, in denen Absicherungsgeschdfte nicht oder nur zu
erschwerten Bedingungen maoglich sind, kann es zu Ausweitungen der Spanne zwischen Kauf-
und Verkaufskursen kommen. Soweit der Emittent zur internen Absicherung der aus der
Begebung der Zertifikate entstehenden Zahlungsverpflichtungen sogenannte Hedge-Geschifte
(Absicherungsgeschafte) vornimmt, stehen dem Anleger hieraus keine Anspriiche zu.

1.8 Risiken im Zusammenhang mit der Besteuerung von Zertifikaten

Die in dem Basisprospekt vom 28. Juni 2006 und in diesen endgiiltigen Angebotsbedingungen
enthaltenen Ausfilhrungen hinsichtlich der Besteuerung der Zertifikate geben die Ansicht des
Emittenten auf Basis der zum Datum des Basisprospekts geltenden Gesetzeslage wieder. Eine
andere steuerliche Behandlung durch die Finanzbehdrden und Finanzgerichte kann jedoch
nicht ausgeschlossen werden. Dariiber hinaus diirfen die in dem Basisprospekt vom 28. Juni
2006 und in diesen endgiiltigen Angebotsbhedingungen enthaltenen steuerlichen Ausfiihrungen
nicht als alleinige Grundlage fiir die Beurteilung einer Anlage in die Zertifikate aus
steuerlicher Sicht dienen, da die individuelle Situation eines jeden Anlegers gleichermaRen
beriicksichtigt werden muss. Die in dem Basisprospekt vom 28. Juni 2006 und in diesen
endgiiltigen Angebotsbedingungen enthaltenen steuerlichen Ausfiihrungen sind daher nicht
als eine Form der malgeblichen Information oder Steuerberatung bzw. als eine Form der
Zusicherung oder Garantie im Hinblick auf das Eintreffen bestimmter steuerlicher
Konsequenzen zu bewerten. Folglich sollten Anleger vor der Entscheidung iiber einen Kauf der
Zertifikate ihre personlichen Steuerberater konsultieren.

Auf Ebene des deutschen Gesetzgebers existieren derzeit Bestrebungen, Ertrdge aus privaten
VerduRerungsgeschaften — und damit auch aus Zertifikaten - generell einer von Haltefristen
unabhdngigen Besteuerung zu unterwerfen. Derzeit ist es nicht moglich abzuschatzen, ob und
inwieweit sich derartige geplante Neuregelungen auch auf bestehende Kapitalanlagen
erstrecken. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass die Steuerpflicht auch auf
Gewinne erstreckt wird, die aus Kapitalanlagen gezogen werden, welche zum Zeitpunkt der
Anderung der steuerlichen Rechtslage bereits bestanden haben.

1.9 Anpassungen, Marktstorungen, vorzeitige Kiindigung und Abwicklung

GemdR den Bedingungen der Zertifikate kann der Emittent Anpassungen vornehmen, um
relevanten Anderungen oder Ereignissen in Bezug auf den jeweiligen Basiswert Rechnung zu
tragen. Dariiber hinaus kann der Emittent unter bestimmten Voraussetzungen die Zertifikate
kiindigen.

Der Emittent kann gemaR den Bedingungen der Zertifikate feststellen, dass eine Marktstorung
eingetreten ist. bzw. andauert. Eine solche Feststellung kann die Bewertung in Bezug auf den
Basiswert verzogern, was den Wert der Zertifikate beeinflussen und/oder die Zahlung des
Abrechnungsbetrages verzégern kann.

Bei der Abwicklung haftet der Emittent nicht fiir Handlungen oder Unterlassungen von
Abwicklungsstellen.



1.10 Besonderheiten bei einer Kiindigung durch den Emittenten

Anleger sollten beachten, dass im Fall einer Kiindigung der Zertifikate durch den Emittenten
der letzte Borsenhandelstag 2 Bankarbeitstage vor dem jeweiligen Kiindigungstag liegt und
der aulRerborsliche Handel nur bis 12:00 Uhr MEZ am Kiindigungstag stattfindet.

Risiken bezogen auf den Emittenten

2.1 Insolvenzrisiko

Der Emittent ist ein Emissionsvehikel (Gesellschaft, deren Hauptzweck darin besteht,
Wertpapiere zu emittieren) und die von ihm emittierten Wertpapiere werden derzeit
ausschlieBlich von der Bank Vontobel AG iibernommen, die auch als Market Maker agiert.
Gleichzeitig schlieBt der Emittent mit anderen Gesellschaften der Vontobel-Gruppe
(insbesondere der Bank Vontobel AG) sog. OTC-Absicherungsgeschafte (zwischen zwei Parteien
individuell ausgehandelte Absicherungsgeschifte) ab.

In diesem Zusammenhang besteht insbesondere das Risiko der Zahlungsunfdhigkeit der
Parteien, mit denen der Emittent derivative Geschafte zur Absicherung seiner Verpflichtungen
aus der Begebung der Zertifikate abschlieRt. Da der Emittent ausschlieBlich mit anderen
Gesellschaften der Vontobel-Gruppe (hierzu zdhlen alle konsolidierten Tochtergesellschaften
der Vontobel Holding AG) solche Absicherungsgeschafte abschlielt, ist der Emittent im
Vergleich zu einer breiter gestreuten Auswahl von Vertragspartnern einem sog. Klumpenrisiko
ausgesetzt. Daher kann eine Zahlungsunfahigkeit oder Insolvenz von mit dem Emittenten
verbundenen Gesellschaften unmittelbar zu einer Zahlungsunfahigkeit des Emittenten fiihren.

Der Anleger tragt das Insolvenzrisiko des Emittenten und des Garanten. Die Zertifikate sind
unmittelbare und unbesicherte Verbindlichkeiten des Emittenten, die untereinander und mit
allen sonstigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten des Emittenten
gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwingender
gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

Es besteht grundsatzlich das Risiko, dass der Emittent seinen Verpflichtungen aus den
Zertifikaten nicht oder nur teilweise nachkommen kann. Die Anleger sollten daher in ihren
Anlageentscheidungen die Bonitdt des Emittenten beriicksichtigen. Mit Emittenten, die eine
geringe Bonitdt aufweisen, ist typischerweise ein erhdhtes Insolvenzrisiko verbunden.

Da der Emittent gemdlR seiner Satzung nur zum Zwecke der Begebung von derivativen
Wertpapieren gegriindet wurde und daneben keine weitere eigenstandige operative
Geschaftstatigkeit entfaltet, betrdgt das haftende Stammkapital des Emittenten lediglich
EUR 50.000.

Im Extremfall, d.h. bei einer Insolvenz des Emittenten und des Garanten, kann eine Anlage in
die Zertifikate des Emittenten einen vollstandigen Verlust des Anlagebetrages bedeuten. In
diesem Zusammenhang muss beachtet werden, dass der Emittent bzw. der Garant keinem
Einlagensicherungsfonds oder einem &dhnlichen Sicherungssystem angeschlossen ist, das im
Falle der Insolvenz des Emittenten bzw. des Garanten Forderungen der Zertifikatsinhaber ganz
oder teilweise ersetzen wiirde.

2.2 Risiken aus der Ausiibung etwaiger Widerrufsrechte; Prospekthaftungsanspriiche

Geschaftsgegenstand des Emittenten ist das Begeben von Wertpapieren, womit grundsatzlich
die Erstellung von Wertpapierprospekten verbunden ist. Die Liquiditdt und der Bestand des
Emittenten konnten gefdhrdet sein, wenn eine Vielzahl von Anlegern etwaige Widerrufsrechte
gemdlR dem Wertpapierprospektgesetz ausiiben wiirden. Derartige Widerrufsrechte kdnnten
beispielsweise im  Falle der Verdffentlichung von  Nachtrdgen gemdR § 16
Wertpapierprospektgesetz entstehen.

Aufgrund der damit verbundenen Riickabwicklungsprobleme und der daraus gegebenenfalls
resultierenden Verluste kann eine bedeutende Anzahl wirksam ausgeiibter Widerrufsrechte



durch die Anleger zu erheblich nachteiligen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Emittenten fiihren.

Dies gilt auch fiir etwaige Prospekthaftungsanspriiche, falls in Wertpapierprospekten des
Emittenten fiir die Beurteilung der Wertpapiere wesentliche Angaben unrichtig oder
unvollstandig sind.

2.3 Potentielle Interessenkonflikte

Die  Gesellschaften  der  Vontobel-Gruppe  (hierzu  zdhlen alle  konsolidierten
Tochtergesellschaften der Vontobel Holding AG) kdnnen wahrend der Laufzeit der Zertifikate
fiir eigene Rechnung oder fiir Rechnung eines Kunden an Handelsgeschaften beteiligt sein, die
sich auf die jeweiligen Basiswerte direkt oder indirekt beziehen. Die Gesellschaften der
Vontobel-Gruppe kdnnen aulerdem Gegenparteien bei Deckungsgeschaften beziiglich der
Verpflichtungen des Emittenten aus den Zertifikaten werden. Derartige Handels-
beziehungsweise Deckungsgeschdfte konnen negative Auswirkungen auf den Wert des
Basiswertes und damit auf den Wert der Zertifikate haben.

Der Emittent und andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe kdnnen in Bezug auf die
Zertifikate auch eine andere Funktion ausiiben, z. B. als Berechnungsstelle, Market Maker und
/ oder Index-Sponsor. Eine solche Funktion kann den Emittenten bzw. die anderen
Gesellschaften der Vontobel-Gruppe in die Lage versetzen, iiber die Zusammensetzung des
Basiswertes zu bestimmen oder dessen Wert zu berechnen. Diese Funktionen konnen bei der
Ermittlung der Kurse der Zertifikate und anderen damit verbundenen Feststellungen sowohl
unter den betreffenden Gesellschaften der Vontobel-Gruppe als auch zwischen diesen
Gesellschaften und den Anlegern zu Interessenkonflikten fiihren.

Der Emittent bzw. andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe konnen dariiber hinaus weitere
derivative Instrumente in Verbindung mit dem jeweiligen Basiswert ausgeben; die Einfiihrung
solcher Produkte kann sich auf den Wert der Zertifikate auswirken. Derartige Emissionen
konnen sowohl auf Grundlage des Basisprospektes vom 28. Juni 2006 als auch auf Grundlage
anderer Prospekte erfolgen. Der Emittent und andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe
konnen nicht-offentliche Informationen in Bezug auf den Basiswert erhalten und sind, sofern
kein Fall des § 16 Wertpapierprospektgesetz (Aktualisierungspflicht beziiglich Basisprospekt)
vorliegt, nicht verpflichtet, solche Informationen an die Inhaber der Zertifikate
weiterzugeben. Zudem konnen Gesellschaften der Vontobel-Gruppe Research-Berichte in Bezug
auf den Basiswert verdffentlichen. Derartige Tatigkeiten kdnnen zu Interessenkonflikten
sowohl unter den betreffenden Gesellschaften der Vontobel-Gruppe als auch zwischen diesen
Gesellschaften und den Anlegern fiihren und sich negativ auf den Wert der Zertifikate
auswirken.

Risiken bezogen auf den Garanten

Der Garant ist die Konzernobergesellschaft (Holding) der Vontobel-Gruppe. Die
Geschaftstatigkeit des Garanten wird von den herrschenden Marktverhdltnissen und deren
Auswirkungen auf die operativen (konsolidierten) Vontobel-Gesellschaften beeinflusst. Die
Geschaftsfelder, auf die sich die Vontobel-Gruppe konzentriert, sind Private Banking, Asset
Management und Investment Funds sowie Investment Banking. Der Garant hat hierbei fiir die
Vontobel-Gruppe insbesondere das Marktrisiko, das Liquiditdtsrisiko, das Kreditrisiko und
operationelle Risiken definiert. Das Marktrisiko kann durch Abwartshewegungen von
Marktpreisen wie Zinssdatzen, Wechselkursen, Aktienkursen, Preisen von Rohwaren und
entsprechenden Volatilitdten entstehen. Liquiditdtsengpdsse kdnnen z. B. durch Mittelabfliisse
durch die Beanspruchung von Kreditzusagen oder die Unmdglichkeit der Prolongation von
Passivgeldern entstehen, so dass kurzfristiger Finanzierungsbedarf zeitweilig nicht gedeckt
werden kann. Des Weiteren ist die Vontobel-Gruppe einem Kreditrisiko ausgesetzt, da
Ausfallrisiken sowohl mit dem direkten Kreditgeschaft verbunden sind als auch im Rahmen von
Geschaften entstehen konnen, die mit Kreditrisiken einhergehen, wie OTC-Derivat-
Transaktionen  (individuell =~ zwischen  zwei  Parteien  ausgehandelte  Geschifte),



Geldmarktgeschafte oder Securities Lending and Borrowing (Wertpapierleihe). Das
kommerzielle Kreditgeschdft wird von der Vontobel-Gruppe nicht betrieben. SchlieRlich
konnen operationelle Risiken im Rahmen der operativen Geschaftstdtigkeit der Vontobel-
Gruppe auftreten und zu Verlusten aus nicht addquaten bzw. fehlenden Prozessen oder
Systemen, Fehlverhalten von Mitarbeitern oder externen Ereignissen fiihren.

Der Anleger trdgt das Insolvenzrisiko des Garanten. Die Anleger sollten daher bei ihren
Anlageentscheidungen neben der Bonitdt des Emittenten auch die Bonitdt des Garanten
beriicksichtigen.

Im Extremfall, d. h. bei einer Insolvenz des Emittenten und des Garanten, kann eine Anlage in
die Zertifikate einen vollstdndigen Verlust des Anlagebetrages bedeuten. In diesem
Zusammenhang muss beachtet werden, dass weder der Emittent noch der Garant einem
Einlagensicherungsfonds oder einem dhnlichen Sicherungssystem angeschlossen sind, das im
Falle der Insolvenz des Emittenten und des Garanten Forderungen der Zertifikatsinhaber ganz
oder teilweise ersetzen wiirde.



II.

WERTPAPIERBESCHREIBUNG

Verantwortliche Personen

Fir den Inhalt des Basisprospekts vom 28. Juni 2006 und dieser endgiiltigen
Angebotshedingungen iibernehmen die Vontobel Financial Products GmbH, KaiserstralRe 6,
60311 Frankfurt am Main und die Vontobel Holding AG, Tddistrasse 27, CH-8022 Ziirich,
gemal § 5 Abs. 4 des Wertpapierprospektgesetzes die Verantwortung und erklaren, dass ihres
Wissens die Angaben darin richtig und keine wesentlichen Umstdnde ausgelassen sind. Die
Vontobel Holding AG gibt diese Erklarung jedoch nur im Hinblick auf die
Garantenbeschreibung der Vontobel Holding AG und die Finanzinformationen des Garanten,
die jeweils per Verweis in den Basisprospekt vom 28. Juni 2006 einbezogen wurden, sowie auf
die Angaben zu den Garantien (in dem Basisprospekt vom 28. Juni 2006 und in den
endgiiltigen Angebotsbedingungen) und die Angaben zum Garanten in der Zusammenfassung
des Basisprospekts vom 28. Juni 2006 und den Risikofaktoren (in dem Basisprospekt vom 28.
Juni 2006 und diesen endgiiltigen Angebotshedingungen) ab.

Risikofaktoren

Die Beschreibung der mit den Zertifikaten verbundenen Risikofaktoren befindet sich in Kapitel
I 1 dieser endgiiltigen Angebotsbedingungen.

Wichtige Angaben

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

Die Bank Vontobel AG kann wahrend der Laufzeit der Zertifikate fiir eigene Rechnung oder fiir
Rechnung eines Kunden an Handelsgeschadften beteiligt sein, die sich auf die jeweiligen
Basiswerte direkt oder indirekt beziehen. Die Bank Vontobel AG kann auRerdem Gegenpartei
bei Deckungsgeschaften beziiglich der Verpflichtungen des Emittenten aus den Zertifikaten
werden. Derartige Handels- beziehungsweise Deckungsgeschdfte konnen positive oder
negative Auswirkungen auf den Wert des Basiswertes und damit auf den Wert der Zertifikate
haben. Der Emittent und andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe kénnen in Bezug auf die
Zertifikate auch eine andere Funktion ausiiben, z. B. als Berechnungsstelle, Market Maker und
/ oder Index-Sponsor. Eine solche Funktion kann den Emittenten bzw. die anderen
Gesellschaften der Vontobel-Gruppe in die Lage versetzen, {iber die Zusammensetzung des
Basiswertes zu bestimmen oder dessen Wert zu berechnen. Diese Funktionen konnen bei der
Ermittlung der Kurse der Zertifikate und anderen damit verbundenen Feststellungen sowohl
unter den betreffenden Gesellschaften der Vontobel-Gruppe als auch zwischen diesen
Gesellschaften und den Anlegern zu Interessenkonflikten fiihren.

Der Emittent bzw. andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe kdnnen dariiber hinaus weitere
derivative Instrumente in Verbindung mit dem jeweiligen Basiswert ausgeben; die Einfiihrung
solcher Produkte kann sich auf den Wert der Zertifikate auswirken. Derartige Emissionen
konnen sowohl auf Grundlage des Basisprospektes vom 28. Juni 2006 als auch auf Grundlage
anderer Prospekte erfolgen. Der Emittent und andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe
konnen nicht-6ffentliche Informationen in Bezug auf den Basiswert erhalten und sind, sofern
kein Fall des § 16 Wertpapierprospektgesetz (Aktualisierungspflicht beziiglich Basisprospekt)
vorliegt, nicht verpflichtet, solche Informationen an die Inhaber der Zertifikate
weiterzugeben. Zudem konnen Gesellschaften der Vontobel-Gruppe Research-Berichte in Bezug
auf den Basiswert veroffentlichen. Derartige Tatigkeiten konnen zu Interessenkonflikten
sowohl unter den betreffenden Gesellschaften der Vontobel-Gruppe als auch zwischen diesen
Gesellschaften und den Anlegern fiihren und sich auf den Wert der Zertifikate auswirken.



Im Zusammenhang mit dem o&ffentlichen Angebot und dem Verkauf der Zertifikate kdnnen
Gesellschaften der Vontobel-Gruppe direkt oder indirekt Gebiihren in unterschiedlicher Hohe
an Dritte (wie z. B. Anlageberater) zahlen. Solche Gebiihren sind im Zertifikatspreis enthalten.

Der Erlos aus den Zertifikaten wird zur Finanzierung der allgemeinen Geschaftstatigkeit des
Emittenten verwendet. Ein abgrenzbares Zweck- (Sonder-) Vermdgen wird nicht gebildet.
Insbesondere ist der Emittent nicht verpflichtet, in die jeweiligen Basiswerte zu investieren.
Soweit der Emittent zur internen Absicherung der aus der Begebung der Zertifikate
entstehenden Zahlungsverpflichtungen sogenannte Hedge-Geschafte (Absicherungsgeschafte)
vornimmt, stehen dem Anleger hieraus keine Anspriiche zu.

Angaben iiber die anzubietenden Wertpapiere

Funktionsweise von Zertifikaten

Zertifikate ~ sind  handelbare =~ Wertpapiere  und  verbriefen  als  sogenannte
Inhaberschuldverschreibungen das Recht der jeweiligen Zertifikatsinhaber auf Zahlung eines
Abrechnungsbetrages. Das Recht auf Zahlung des Abrechnungsbetrages sowie dessen genaue
Berechnung sind in den allein malRgeblichen Zertifikatsbedingungen geregelt. Die Tilgung der
Zertifikate durch den Emittenten erfolgt durch die Zahlung des Abrechnungsbetrages.

Anleger kdonnen mit den Zertifikaten an der Wertentwicklung eines bestimmten Basiswertes
(Index) partizipieren, ohne den jeweiligen Basiswert (bzw. die jeweiligen Indexkomponenten)
direkt erwerben zu miissen. Wirtschaftlich entspricht eine Anlage in Zertifikate grundsatzlich
einer Direktinvestition in den jeweiligen Basiswert (bzw. die jeweiligen Indexkomponenten),
ist einer solchen jedoch auf Grund verschiedener Ausstattungsmerkmale der Zertifikate nicht
vollstandig vergleichbar. Dazu gehdren insbesondere die begrenzte oder unbegrenzte (Open
End Zertifikate) Laufzeit, die Zahlung des Abrechnungsbetrages, der fehlende Anspruch auf
Dividenden, Bezugsrechte oder sonstige Ertrage sowie das Insolvenzrisiko des Emittenten und
des Garanten. Je nach Zertifikatsart existieren weitere Ausstattungsmerkmale, die die
Zertifikate von einer Direktinvestition unterscheiden.

Open End Zertifikate sind Zertifikate ohne eine feste Laufzeit. Sie sind dadurch
gekennzeichnet, dass zu keinem Zeitpunkt eine automatische Zahlung des durch die Zertifikate
verbrieften Abrechnungsbetrages vorgesehen ist. Dies bedeutet, dass die Zahlung des
Abrechnungsbetrages davon abhdngig ist, ob der Zertifikatsinhaber sein Zertifikatsrecht nach
MaRgabe der Zertifikatsbedingungen ausiibt oder der Emittent die Zertifikate vorzeitig
kiindigt. Ohne eine solche Ausiibung bzw. Kiindigung hat der Zertifikatsinhaber keine
Madglichkeit, den Abrechnungsbetrag zu erhalten. Da es ungewiss ist, ob der Emittent die
Zertifikate kiindigen wird, ist der Zertifikatsinhaber zur Erlangung des Abrechnungsbetrages
gezwungen, sein Zertifikatsrecht von sich aus entsprechend den Zertifikatsbedingungen
auszuiiben. Eine Ausiibung des Zertifikatsrechts durch den Zertifikatsinhaber oder eine
vorzeitige Kiindigung durch den Emittenten ist nur mit Wirkung zu bestimmten, in den
Zertifikatshedingungen festgelegten, Zeitpunkten eines Jahres moglich. Im Ubrigen ist die
Realisierung des durch die Zertifikate verbrieften wirtschaftlichen Werts nur durch eine
borsliche oder auRerborsliche VerdauRerung der Zertifikate moglich.

Der Erwerb der in diesem Basisprospekt beschriebenen Zertifikate gewahrt dem Anleger nach
MaRgabe der Zertifikatsbedingungen einen Anspruch auf Zahlung eines Geldbetrages
(Abrechnungsbetrag), der sich jeweils in Abhdngigkeit von der Entwicklung des zu Grunde
liegenden Basiswertes errechnet. Das Verlustrisiko kann im Extremfall (bei einem Kurs des
Basiswertes von Null) bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals und der angefallenen
Transaktionskosten fiihren. Dieses Risiko besteht unabhdngig von der finanziellen
Leistungsfahigkeit des Emittenten und des Garanten.

Werden die Zertifikate durch Zahlung eines dem Bewertungskurs (Schlusswert) entsprechenden
Betrags eingeldst, erzielen die Zertifikate nur dann eine positive Rendite, wenn der -
gegebenenfalls um das Bezugsverhiltnis bereinigte - Bewertungskurs (Schlusswert) hdher ist
als der vom Anleger bezahlte Kaufpreis fiir das Zertifikat. Ist der - gegebenenfalls um das
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Bezugsverhiltnis bereinigte - Bewertungskurs (Schlusswert) nicht hoher als der bezahlte
Kaufpreis, erleidet der Anleger einen Verlust.

Bedingungen und Voraussetzungen fiir das Angebot

Die Zertifikate werden von der Vontobel Financial Products GmbH im Rahmen eines
Angebotsprogramms emittiert und jeweils von der Bank Vontobel AG, Ziirich iibernommen
(Daueremission). Die jeweiligen Emissionen der Zertifikate erfolgen unter einer Garantie der
Vontobel Holding AG. Die Emission der angebotenen Zertifikate erfolgt ohne besonderen
Beschluss der Geschaftsfiihrung des Emittenten.

Die Zertifikate werden in der Zeit vom 15. Mdrz 2007 bis 4. April 2007 (Zeichnungsfrist)
angeboten; der Zeichnungspreis betragt EUR 101,50 (inklusive 1,50 % Ausgabeaufschlag). Der
Emittent behalt sich das Recht vor, die Zeichnungsfrist vorzeitig zu beenden und Zeichnungen
zu kiirzen. Ab dem 5. April 2007 (Tag der erstmaligen Borsennotierung) wird der
Zertifikatspreis durch die Bank Vontobel AG als Market Maker fortlaufend festgesetzt werden.
Das offentliche Angebot lduft als Daueremission grundsatzlich wahrend der jeweiligen
Laufzeit. Das Ende der jeweiligen Laufzeit ergibt sich aus der Anlage 1 zu den
Zertifikatsbedingungen (Kapitel III).] Weitere zum Ende der Zeichnungsfrist zu bestimmende
Einzelheiten der Emission werden von dem Emittenten (sofern erforderlich) nach dem Ende der
Zeichnungsfrist auf der Internetseite www.derinet.de bekanntgegeben.

Interessierte Anleger kdnnen im Rahmen des offentlichen Angebots in Deutschland die
Zertifikate iiber Banken und Sparkassen, borslich oder auBerborslich, ab dem 14. Februar 2007
zeichnen. Das offentliche Angebot in Osterreich erfolgt nach der entsprechenden
Verdffentlichung dieser endgiiltigen Angebotsbedingungen in Osterreich. Informationen zu
den jeweiligen Preisen konnen interessierte Anleger bei den einschldgigen
Informationsdiensten, den Banken und Sparkassen sowie auf der Internetseite www.derinet.de
erhalten. Das Settlement (Lieferung der Wertpapiere gegen entsprechende Bezahlung) erfolgt
in der Regel zwei Bankarbeitstage nach dem entsprechenden Vertragsschluss beziiglich des
borslichen bzw. aulRerborslichen Erwerbs der Zertifikate.

Die Ubernahme der Zertifikate erfolgt aufgrund einer zwischen dem Emittenten und der Bank
Vontobel AG, Bahnhofstrasse 3, 8022 Ziirich, Schweiz bestehenden Rahmenvereinbarung vom
1. April 2005, wonach die von dem Emittenten begebenen Emissionen zunachst von der Bank
Vontobel AG {ibernommen werden. Die Bank Vontobel AG ist ebenfalls eine 100%-ige
Tochtergesellschaft der Vontobel Holding AG und die derzeit wichtigste vollkonsolidierte
Konzerngesellschaft innerhalb der Vontobel-Gruppe.

Die Bank Vontobel AG, Bahnhofstrasse 3, 8022 Ziirich, Schweiz ist die Berechnungsstelle.
~Hauptzahlstelle” ist die Bank Vontobel AG, Ziirich, ,deutsche Nebenzahlstelle” ist die Bank
Vontobel Osterreich AG, Niederlassung Miinchen, Mghlstrasse 9, 81675 Miinchen; weitere
Zahlstelle in Osterreich ist die Bank Vontobel Osterreich AG, Rathausplatz 4, A-5024 Salzburg.

Die Zertifikate werden durch Dauer-Inhaber-Sammel-Urkunden verbrieft und bei der
Clearstream Banking AG, Neue BorsenstralRe 1, D-60487 Frankfurt am Main, hinterlegt.

Der Basisprospekt vom 28. Juni 2006 wird nach MaRgabe des § 6 Wertpapierprospektgesetz in
Verbindung mit § 14 Wertpapierprospektgesetz durch die jeweiligen endgiiltigen
Angebotsbedingungen  erganzt. Die Hinterlequng bei der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht sowie die entsprechende Verdffentlichung erfolgt nach MalRgabe
des § 6 Wertpapierprospektgesetz in Verbindung mit § 14 Wertpapierprospektgesetz.

Im Zusammenhang mit dem Angebot und Verkauf der Zertifikate bzw. der Verbreitung von
Angebotsunterlagen sind von interessierten Anlegern die jeweils anwendbaren
Rechtsvorschriften zu beachten.
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Im Zusammenhang mit dem o&ffentlichen Angebot und dem Verkauf der Zertifikate kdnnen
Gesellschaften der Vontobel-Gruppe direkt oder indirekt Gebiihren in unterschiedlicher Hohe
an Dritte (wie z. B. Anlageberater) zahlen. Solche Gebiihren sind im Zertifikatspreis enthalten.

Borsennotierung

Die im Rahmen des Prospekts zu begebenden Zertifikate werden in den Handel im Freiverkehr
der Frankfurter Wertpapierborse (Smart Trading) und der Baden-Wirttembergischen
Wertpapierborse (Segment EUWAX) einbezogen. Der Termin fiir die Einbeziehung in den
Freiverkehr ist der 5. April 2007. Es entspricht der derzeitigen Praxis, dass die Notierung der
Zertifikate zwei Borsentage vor dem jeweiligen Bewertungstag endet.

Die angebotenen Zertifikate konnen wahrend der Laufzeit grundsatzlich borslich oder
aulRerborslich erworben bzw. verduRert werden. Die Bank Vontobel AG wird sich gegeniiber den
beteiligten Bdrsen (insbesondere beziiglich des Handels der Zertifikate an den
Freiverkehrssegmenten Smart Trading (Frankfurter Wertpapierborse) und EUWAX (Baden-
Wiirttembergische Wertpapierborse)) im Rahmen der dort jeweils geltenden Regelwerke zur
Stellung von An- und Verkaufskursen fiir bestimmte Auftrags- oder Wertpapiervolumina unter
zumutbaren Marktbedingungen verpflichten (so genanntes Market Making). Eine derartige
Verpflichtung gilt lediglich gegeniiber den beteiligten Borsen. Dritte Personen, wie die
Zertifikatsinhaber, konnen daraus keine Verpflichtung ableiten. Weiterhin gqilt die
Verpflichtung gegeniiber den Borsen nicht in Ausnahmesituationen wie technischen
Betriebsstorungen, besonderen Marktsituationen oder dem voriibergehenden Ausverkauf der
Emission.

Die Ausnahmen von der verbindlichen Verpflichtung zur Kursstellung durch den Market Maker
gelten gemaR den entsprechenden Regelwerken inshesondere bei:

- besonderen Umstdnden im Bereich des Market Makers (z.B. Telefonstorung, technische
Storung, Stromausfall);

- besonderen Marktsituationen (z.B. auRerordentliche Marktbewegung des Basiswertes
aufgrund besonderer Situationen am Heimatmarkt oder besonderer Vorkommnisse bei
der Preisfeststellung in dem als Underlying (Basiswert) beriicksichtigten Wertpapier)
oder besonderen Marktsituationen aufgrund gravierender Stérungen der wirtschaftlichen
und politischen Lage (z.B. Terroranschldge, Crash-Situationen);

- voriibergehendem Ausverkauf der Emission. In diesem Fall muss nur ein Geldkurs und es
darf kein Briefkurs bereitgestellt werden.

Zusatzliche Angaben

Der Emittent beabsichtigt nicht, Informationen nach erfolgter Emission zu veroffentlichen,
soweit es sich nicht um Informationen handelt, die gemdR einer gesetzlichen Verpflichtung
bzw. gemdlR den Zertifikatbedingungen als Bekanntmachung in einem ({iberregionalen
Pflichtblatt zu verdffentlichen sind. Bekanntmachungen in Osterreich erfolgen, sofern diese
nach dsterreichischem Recht zwingend erforderlich sind, im Amtsblatt der Wiener Zeitung.

Der Basisprospekt vom 28. Juni 2006 wird gemaR § 6 des Wertpapierprospektgesetzes in
Verbindung mit § 14 des Wertpapierprospektgesetzes verdffentlicht und ist in dieser Form von
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht gebilligt worden. Die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht  hat  iiber die Billigung nach  Abschluss einer
Vollstandigkeitspriifung des Prospekts einschlieRlich einer Priifung der Kohdrenz und
Verstandlichkeit der vorgelegten Informationen entschieden. Die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht hat den Prospekt nicht auf inhaltliche Richtigkeit iiberpriift.
Diese endgiiltigen Angebotsbedingungen der Zertifikate werden erst kurz vor dem o6ffentlichen
Angebot festgesetzt und spatestens am Tag des offentlichen Angebots entsprechend den
Vorschriften des § 6  Wertpapierprospektgesetz in  Verbindung mit § 14
Wertpapierprospektgesetz bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht hinterlegt
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und entsprechend veroffentlicht. Diese endgiiltigen Angebotsbedingungen werden ebenso wie
der Basisprospekt auf der Vontobel-Homepage www.derinet.de abrufbar sein. Eine inhaltliche
Priifung der jeweiligen endgiiltigen Angebotsbedingungen durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht erfolgt nicht. Dariiber hinaus werden der Basisprospekt sowie
diese endgiiltigen Angebotsbedingungen bei dem Emittenten zur kostenlosen Ausgabe
bereitgehalten werden. Die in diesen endgiiltigen Angebotsbedingungen enthaltenen
Informationen ersetzen die in dem Basisprospekt vom 28. Juni 2006 als [*] gekennzeichneten
Platzhalter bzw. die als [ ] gekennzeichneten eckigen Klammern. Dies geschieht durch
Ergdanzung der jeweiligen Informationen an den entsprechenden Stellen. Die entsprechenden
Informationen standen zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Basisprospektes noch nicht
fest.

Basiswerte

Indexbeschreibung des Vontobel Klimaschutz-Index

Index Universum

Das Index Universum, d.h. der Fundus, aus dem die Titel fiir den Vontobel Klimaschutz-Index
selektiert werden kdnnen, besteht aus Aktien aller Firmen die an einer Borse gelistet sind, die
im Nachhaltigkeits-Rating von INRate positiv bewertet werden und deren Geschaftstatigkeit
hauptsachlich in einem der folgenden fiinf Bereiche angesiedelt ist: Solarenergie, Erneuerbare
Energien,  Klimaeffiziente = Infrastruktur,  Klimaeffiziente  Produkte  und  Neue
Effizienztechnologien.

Fir die Zusammenstellung des Index Universums zeichnet die unabhdngige Schweizer
Nachhaltigkeits-Ratingagentur INRate verantwortlich.

Titel Selektion

Ausgehend vom Index Universum ermittelt die Bank Vontobel AG die Liquiditdt der einzelnen
Aktien in den letzten sechs Monaten.

Die jeweils vier liquidesten Titel pro Bereich werden fiir die Mitgliedschaft im Index
ausgewahlt. Bei der Selektion wird darauf geachtet, dass im Bereich Klimaeffiziente
Infrastruktur nicht mehr als ein Unternehmen aus dem Sektor Erdgas, und im Bereich
Klimaeffiziente Produkte nicht mehr als ein Unternehmen aus dem Sektor Transportwesen
enthalten ist.

Fortlaufende Indexanpassung

Durch die fortlaufende Indexanpassung durch Dow Jones Indexes wird sichergestellt, dass
Kapitalereignisse ~ wie  Dividenden, Bezugsrechte und  Aktiensplits, aber auch
Firmeniibernahmen und Fusionen im Vontobel Klimaschutz-Index sauber abgebildet werden.

Basierend auf dem Regelwerk der offiziellen Dow Jones Indizes, werden Aktien, die nicht mehr
liguide handeln oder Firmen die in finanzielle Schwierigkeiten geraten, aus dem Index
ausgeschlossen. Titel die aus einem der oben genannten Griinde (Illiquiditdat, finanzielle
Schwierigkeiten, Ubernahmen oder Fusionen) aus dem Index geldscht werden miissen, werden
durch den liquidesten Titel des betroffenen Bereichs ersetzt. Als Auswahlliste dient dabei das
Index Universum. Die neue Aktie wird mit dem Gewicht des zu ldschenden Titels
aufgenommen.

Spin-offs eines Indexmitglieds werden vorerst nicht aufgenommen. Der verbleibende Titel wird
bei der ndchsten regelmassigen Indexanpassung iberpriift, und gegebenenfalls aus der
Indexzusammensetzung herausgenommen.
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Regelmdssige Indexanpassung

Die Zusammensetzung des Vontobel Klimaschutz-Index wird halbjahrlich berpriift. Die neuen
Indexmitglieder werden anhand der oben genannten Kriterien ermittelt.

Die Indexkomponenten werden zu der halbjdhrlichen Indexanpassung neu gewichtet, wobei
jedes Indexmitglied einen Gewichtungsfaktor erhdlt, um ein Gewicht von 5% im Index zu
gewdhrleisten. Die Gewichtungsfaktoren werden - analog zu den offiziellen Dow Jones Indizes
- zwei Tage vor der Indexanpassung berechnet und basieren auf den Schlusskursen des
Berechnungstages.

Die Umsetzung der neuen Zusammensetzung findet jeweils nach dem Borsenschluss am dritten
Freitag in den Monaten Marz und September statt.

Berechnung und Verteilung des Indexwertes

Der Vontobel Klimaschutz-Index wird von Dow Jones Indexes alle 15 Sekunden berechnet und
tiber den offiziellen Datenstrom an die Vendoren verteilt.

INDEXZUSAMMENSETZUNG (PER 04. APRIL 2007)

GESELLSCHAFT BORSENPLATZ GEWICHTUNG B.FIXIERUNG
Solarworld AG Xetra 5%
Sunpower Corp Nasdag 5%
Renewable Energy Corp AS Oslo 5%
Q-Cells AG Xetra 5%
Vestas Wind Systems A/S Copenhagen 5%
Gamesa Corp Tecnologica SA Madrid 5%
Nordex AG Xetra 5%
Ormat Technologies Inc. New York 5%
Veolia Environment Paris 5%
Tokyo Gar Co Ltd Tokyo 5%
Verbund - Oesterreichische Elektrizitaetswirtschafts AG Wien 5%
EVN Wien 5%
Koninklijke Philips Electronics NV Amsterdam 5%
East Japan Railway Co Tokyo 5%
Electrolux AB Stockholm 5%
Acciona Sa Madrid 5%
CENTROTEC Sustainable AG Xetra 5%
Ballard Power Systems Inc Toronto 5%
Railpower Technologies Corp Toronto 5%
EcoSecurities Group PLC London 5%

Weitere Informationen iiber die vergangene und kiinftige Wertentwicklung des Basiswertes
Vontobel Klimaschutz-Index und seiner Volatilitdt sind auf der Internetseite www.derinet.de
erhaltlich.

Der Emittent lbernimmt fiir die Vollstandigkeit und Richtigkeit und fiir die fortlaufende
Aktualisierung der auf der angegebenen Internetseite enthaltenen Inhalte keine Gewahr.

Angebots- und Verkaufsbeschrankungen

Ein offentliches Angebot der Zertifikate ist in der Bundesrepublik Deutschland und in
Osterreich geplant.
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Die Verbreitung des Basisprospekts vom 28. Juni 2006 und dieser endgiiltigen
Angebotsbedingungen und das Angebot der Wertpapiere kdnnen in bestimmten Landern
gesetzlichen Beschrankungen unterliegen. Der Emittent gibt keine Zusicherung iiber die
RechtmaRigkeit der Verbreitung des Prospekts bzw. der endgiiltigen Angebotsbedingungen
oder eines offentlichen Angebots der Wertpapiere aufRerhalb der Bundesrepublik Deutschland
und Osterreichs nach den dort jeweils geltenden Registrierungs- und sonstigen Bestimmungen
oder geltenden Ausnahmeregelungen und {ibernimmt keine Verantwortung dafiir, dass eine
Verbreitung des Prospekts bzw. der endgiiltigen Angebotsbedingungen oder ein offentliches
Angebot dort jeweils zuldssig ist.

Im Zusammenhang mit der Ausgabe der Zertifikate ist niemand berechtigt, irgendwelche
Informationen zu verbreiten oder Erklarungen abzugeben, die nicht in dem Basisprospekt bzw.
diesen endgiiltigen Angebotsbedingungen enthalten sind.
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10. Die Garantie

Die Vontobel Holding AG, Ziirich, Schweiz (die "Garantin") garantiert hiermit den Inhabern (die
"Glaubiger") der von der Vontobel Financial Products GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland (die
"Schuldnerin") gemadss nachstehender Anlage 1 ausgegebenen Zertifikate (die "Zertifikate", welcher
Ausdruck, soweit es der Zusammenhang erlaubt, eine liber die Zertifikate ausgestellte Dauer-Inhaber-
Urkunde einschliesst), unbedingt und unwiderruflich gemdss Art. 111 OR (Schweizerisches
Obligationenrecht), die ordnungsgemadsse und piinktliche Zahlung aller gemdss den Bedingungen der
Zertifikate zu zahlenden Betrdge, und zwar zu den nachstehenden Bedingungen:

1. Diese Garantie stellt eine selbstandige, unbesicherte und nicht nachrangige Verpflichtung
der Garantin dar, die im gleichen Rang steht mit allen ihren sonstigen unbesicherten und
nicht nachrangigen Verpflichtungen, mit Ausnahme solcher, die kraft Gesetzes Vorrang
geniessen.

2. Sinn und Zweck dieser Garantie ist es, sicherzustellen, dass unter allen tatsachlichen oder
rechtlichen Umstdanden und ungeachtet der Beweggriinde, Einwendungen oder Einreden,
derentwegen eine Zahlung durch die Schuldnerin unterbleiben mag, und ungeachtet der
Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit der Verpflichtungen der Schuldnerin unter den Zertifikaten
die Glaubiger die zahlbaren Betrdge zum Flligkeitstermin und in der Weise erhalten, die in
den Bedingungen festgesetzt sind.

3. Die Garantin wird auf erstes Verlangen der Inhaber und deren schriftliche Bestatigung, dass
ein Betrag unter den Zertifikaten von der Schuldnerin nicht fristgerecht bezahlt wurde, an
diese unverziiglich in EUR alle Betrage zahlen, die erforderlich sind, um den in Ziffer 2
genannten Sinn und Zweck dieser Garantie zu erreichen.

4, Die Garantie bleibt giiltig, bis alle Betrdge gemdss Ziffer 3 voll gezahlt sind, ungeachtet
etwaiger von den Glaubigern der Schuldnerin gewahrter Zugestandnisse.

5. Solange die Garantin féllig gewordene Betrdge, die von ihr zu zahlen oder zu liefern sind,
nicht voll gezahlt hat, wird sie im Hinblick auf etwaige Zahlungen, die sie gemdss der
Garantie geleistet hat, keine Riickgriffsrechte oder sonstige Rechte, die ihr beziiglich oder
infolge einer solchen Teilzahlung erwachsen mogen, gegeniiber der Schuldnerin geltend

machen.

6. Mit jeder Zahlung unter dieser Garantie verringert sich die Verpflichtung der Garantin
entsprechend.

7. Diese Garantie stellt eine selbstdndige Garantie (und nicht eine Biirgschaft) gemdss

schweizerischem Recht dar. Alle daraus entstehenden Rechte und Pflichten unterliegen in
jeder Hinsicht dem Recht der Schweiz.

8. Fiir alle Klagen und Rechtsstreitigkeiten beziiglich der Garantie sind die ordentlichen
Gerichte des Kantons Ziirich ausschliesslich zustdandig. Gerichtsstand ist Ziirich 1.

Vorbehalten bleibt die Einlegung von Rechtsmitteln beim Schweizerischen Bundesgericht in
Lausanne, dessen Entscheidung endgiiltig ist.

Ziirich, den 15. Marz 2007 Vontobel Holding AG
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III. BEDINGUNGEN DER ZERTIFIKATE
Open End Index-Zertifikate

8 1 Zertifikatsrecht, Status, Garantie

(1) Der Inhaber eines Open End Index-Zertifikats (,Zertifikat") ist berechtigt, von der Vontobel
Financial Products GmbH (,Emittent"), nach Mallgabe dieser Zertifikatsbedingungen, die Zahlung
eines Geldbetrages in EUR (,Abrechnungsbetrag") zu verlangen. Der Abrechnungsbetrag entspricht
dem am jeweiligen Kiindigungstag bzw. Ausiibungstag (jeweils auch ein ,Bewertungstag”, wie
nachfolgend definiert) von der jeweiligen Festlegungsstelle (,Festlegungsstelle”) festgestellten und
als Schlusskurs veroffentlichten Wert (,,Bewertungskurs") des Indexes (,Index") multipliziert mit dem
jeweiligen (als Dezimalzahl ausgedriickten) Bezugsverhdltnis (,Bezugsverhdltnis") unter
Beriicksichtigung der Managementgebiihr. Die Formel zur Berechnung des Abrechnungsbetrages
lautet:

R=S5x(100% - M) x r
wobei:

R: Abrechnungsbetrag

S: Schlusskurs des Index am Bewertungstag (Kiindigungstag oder Ausiibungstag)
M: Managementgebiihr

t: Anzahl Jahre seit Emissionstag (effektiv/effektiv)

r Bezugsverhaltnis in Dezimal ausgedriickt

~Bewertungskurs" ist der am Bewertungstag von der Festlegungsstelle festgestellte Schlusskurs des
Basiswertes (Index). Dabei entspricht ein Indexpunkt einem Betrag von 1,00 der jeweiligen
Wahrung. ,Bankarbeitstag" im Sinne dieser Zertifikatsbedingungen ist ein Tag, an dem die
Geschdftsbanken, Clearing- und Settlementsysteme (insbesondere das TARGET-System) sowie die
Borsen in Frankfurt am Main und Ziirich geoffnet sind. ,Borsentag” im Sinne dieser
Zertifikatsbedingungen ist ein Tag, an welchem von der Festlegungsstelle der Basiswert (Index)
berechnet wird. Die Indexbeschreibungen sind integraler Bestandteil dieser Bedingungen.

(2) Die sich bei der Berechnung des Abrechnungsbetrages ergebenden Werte werden kaufmdnnisch
auf volle Cent auf- bzw. abgerundet.

(3) Die Zertifikate sind nicht verzinslich und berechtigen nicht zu Dividendenzahlungen.

(4) Die Angaben zu ISIN, WKN, Stiickzahl, Index (Wahrung), Laufzeit, Bezugsverhdltnis (als
Dezimalzahl ausgedriickt), Festlegungsstelle (Indexsponsor) und Zeichnungspreis ergeben sich aus
der als Anlage 1 zu diesen Zertifikatshedingungen beigefiigten Tabelle.

(5) Die Zertifikate begriinden unmittelbare und unbesicherte Verbindlichkeiten des Emittenten, die
untereinander und mit allen sonstigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten des
Emittenten gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund zwingender
gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

(6) Die Erflillung der Verbindlichkeiten des Emittenten unter diesen Zertifikatsbedingungen werden
von der Vontobel Holding AG, Zirich, Schweiz (,Garant") garantiert. Die Verpflichtungen des
Garanten unter der Garantie begriinden unmittelbare, unbedingte und nicht besicherte
Verbindlichkeiten des Garanten, die untereinander gleichrangig sind. Der Garant wird auf erstes
Verlangen der Zertifikatsinhaber und deren schriftliche Bestdtigung, dass ein Betrag unter den
Zertifikaten von dem Emittenten nicht fristgerecht bezahlt wurde, an diese unverziiglich alle gemaf
den Zertifikatsbedingungen zu zahlenden Betrdge zahlen. Eine Lieferung von Aktien durch den
Garanten erfolgt nicht. Sdmtliche aus der Garantie entstehenden Rechte und Pflichten unterliegen in
jeder Hinsicht dem Recht der Schweiz. Fiir alle Klagen und Rechtstreitigkeiten beziiglich der Garantie
sind die ordentlichen Gerichte des Kantons Ziirich ausschlieBlich zustdndig. Gerichtstand ist
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Ziirich 1. Vorbehalten bleibt die Einlegung von Rechtmitteln beim Schweizerischen Bundesgericht in
Lausanne, dessen Entscheidung endgiiltig ist.

§ 2 Form, Girosammelverwahrung, Ubertragbarkeit

(1) Die von dem Emittenten begebenen Zertifikate sind durch eine Dauer-Inhaber-Sammel-Urkunde
(,Inhaber-Sammel-Urkunde") verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG (,Clearstream")
hinterlegt ist. Die Inhaber-Sammel-Urkunde trdgt die Unterschrift des Emittenten. Effektive
Urkunden werden nicht ausgegeben. Ein Anspruch auf Lieferung effektiver Urkunden ist
ausgeschlossen.

(2) Den Zertifikatsinhabern stehen Miteigentumsanteile an der Inhaber-Sammel-Urkunde zu. Die
Zertifikate konnen in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln von Clearstream frei
iibertragen werden.

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate ausschlieBlich in Einheiten von einem Zertifikat oder
einem ganzzahligen Vielfachen davon {ibertragbar.

§ 3 Laufzeit, Ausiibung des Zertifikatsrechts, vorzeitige Kiindigung durch den Emittenten,
Zahlung des Abrechnungsbetrages

(1) Die Laufzeit der Zertifikate ist unbegrenzt. Das Zertifikatsrecht kann vom Zertifikatsinhaber,
vorbehaltlich vorheriger Kiindigung durch den Emittenten (gemaR § 3 Abs. 7), jahrlich am dritten
Freitag im Marz (erstmals im Madrz 2008)("Ausiibungstag") ausgeiibt werden. Die Ausiibung gibt dem
Zertifikatsinhaber das in § 1 Abs. 1 bestimmte Recht auf Zahlung des Abrechnungsbetrages durch
den Emittenten.

(2) Zur wirksamen Ausiibung des Zertifikatsrechts muss der Zertifikatsinhaber {iber seine handelnde
Bank am Ausiibungstag bis spatestens 10:00 Uhr, Ortszeit Ziirich bei der Berechnungsstelle sowohl
per Telefon: 0041-58-283-5800 als auch per Fax: 0041-58-283-5545 eine Ausiibungserklarung
abgeben.

(3) Die Ausiibungserklarung muss ordnungsgemaR unterzeichnet sein und hat die folgenden
Angaben zu enthalten:

(a) die Erklarung des Zertifikatsinhabers, hiermit sein Zertifikatsrecht auszuiiben;

(b) die Bezeichnung der Zertifikate (ISIN) und die Anzahl der Zertifikate, die ausgeiibt
werden;

(c) die Abwicklungsinstruktionen fiir die handelnde Bank.

(4) Die Auslbungserklarung bezieht sich auf den jeweils ndchsten Auslibungstag. Eine
Ausiibungserkldrung, die verspatet eingegangen ist, ist ungiiltig.

(5) Fehlt es an einer der in Abs. 2 und/ oder Abs. 3 genannten Voraussetzungen, ist der Emittent
bzw. die Berechnungsstelle berechtigt, die Ausiibungserklarung als unwirksam anzusehen. Der
Emittent bzw. die Berechnungsstelle wird den Zertifikatsinhaber (iiber die handelnde Bank)
unverziiglich auf das Fehlen oder die Unrichtigkeit erforderlicher Angaben aufmerksam machen. Bei
Verstol3 gegen diese Pflicht haftet der Emittent bzw. die Berechnungsstelle nur im Falle grober
Fahrlassigkeit.

(6) Die frist- und formgerecht erfolgte Ausiibungserkldrung ist verbindlich und - vorbehaltlich der
Regelung des & 7 Abs. 1 - unwiderruflich. Nach Abgabe der Ausiibungserkldrung ist eine weitere
Ubertragung der Zertifikate unzuldssig.

(7) Der Emittent ist berechtigt, die bis dahin nicht ausgeiibten Zertifikate jederzeit (das
entsprechende Kiindigungsdatum ist jeweils ein ,Kiindigungstag") zwecks vorzeitiger Riickzahlung zu
kiindigen. Die Kiindigungserklarung ist spdtestens einen Monat vor dem jeweiligen Kiindigungstag
nach MalRgabe des & 9 bekannt zu machen und gilt mit der Verdffentlichung als zugegangen. Die
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Kiindigung gibt dem Zertifikatsinhaber das in § 1 Abs. 1 bestimmte Recht auf Zahlung des
Abrechnungsbetrages durch den Emittenten.

(8) Der Emittent wird iiber die Zahlstelle fiir alle betreffenden, von ihm begebenen Zertifikate am
fiinften Bankarbeitstag nach dem Kiindigungstag bzw. Ausiibungstag (die jeweils auch als ein
~Bewertungstag” gelten) den zu liberweisenden Abrechnungshetrag der Clearstream zur Weiterleitung
per Gutschrift an die Zertifikatsinhaber zur Verfiigung stellen. Damit wird der Emittent von
samtlichen Leistungsverpflichtungen frei.

(9) Ist der Kiindigungstag bzw. der Ausiibungstag (die jeweils auch als ein ,Bewertungstag” gelten)
kein Bankarbeitstag, so beginnt die Frist aus Abs. (8) bezogen auf die Zahlung des
Abrechnungsbetrages erst am nachstfolgenden Bankarbeitstag. Der Zertifikatsinhaber ist nicht
berechtigt, Zinsen oder eine andere Entschddigung wegen einer solchen Zahlungsverzdgerung zu
verlangen. Sollte am Bewertungstag ein Bewertungskurs nicht festgestellt und veroffentlicht werden,
so gilt vorbehaltlich des § 7 als Bewertungskurs der am ndchsten Borsentag festgestellte
Schlusskurs.

(10) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung des Abrechnungsbetrages bzw. des Kiindigungsbetrages
(wie nachfolgend definiert) gegebenenfalls anfallenden Steuern und Gebiihren oder sonstigen
Abgaben sind vom Zertifikatsinhaber zu tragen. Der Emittent bzw. die Zahlstelle sind berechtigt, von
dem Abrechnungsbetrag bzw. dem Kiindigungsbetrag etwaige Steuern, Gebiihren oder Abgaben, die
vom Zertifikatsinhaber zu tragen sind, einzubehalten.

(11) Der Abrechnungsbetrag wird von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle berechnet und ist,
sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt, fiir die Zertifikatsinhaber bindend.

(12) Die Abwicklung hinsichtlich der Zertifikate unterliegt samtlichen, am Bewertungs-, Ausiibungs-,
Kiindigungstag bzw. Falligkeitstag geltenden Gesetzen und Verordnungen, Verwaltungsvorschriften
und Verfahren. Der Emittent haftet weder fiir den Fall, dass er aufgrund dieser Regelwerke und
Verfahren trotz zumutbarer Anstrengungen nicht in der Lage sein sollte, den Verpflichtungen nach
den vorgenannten Absdtzen nachzukommen, noch fiir Handlungen oder Unterlassungen von
Abwicklungsstellen aus oder in Verbindung mit der Erfiillung der Verpflichtungen aus diesen
Zertifikaten.

(13) Weder der Emittent, noch die Berechnungsstelle, noch die Zahlstelle sind verpflichtet, die
Berechtigung der Zertifikatsinhaber zu iiberpriifen.

§ 4 Berechnungsstelle, Zahlstellen

(1) ,Berechnungsstelle" ist die Bank Vontobel AG, Ziirich. Der Emittent ist jederzeit berechtigt, die
Berechnungsstelle durch eine andere Bank zu ersetzen, eine oder mehrere zusatzliche
Berechnungsstellen zu bestellen und/oder deren Bestellung zu widerrufen. Die Berechnungsstelle
handelt ausschlief3lich als Erfiillungsgehilfin des Emittenten und hat keinerlei Pflichten gegeniiber
dem Zertifikatsinhaber. Die Berechnungsstelle ist von den Beschrankungen des § 181 BGB und
etwaigen gleichartigen Beschrankungen des anwendbaren Rechts anderer Lander befreit. Samtliche
der in Satz 2 erwdhnten MaRnahmen werden nach § 9 bekannt gegeben.

(2) ,Hauptzahlstelle” ist die Bank Vontobel AG, Ziirich, ,deutsche Nebenzahlstelle” ist die Bank
Vontobel Osterreich AG, Niederlassung Miinchen, Mohlstrasse 9, 81675 Miinchen; weitere Zahlstelle
in Osterreich ist die Bank Vontobel Osterreich AG, Rathausplatz 4, A-5024 Salzburg.
(Hauptzahlstelle, deutsche Nebenzahlstelle und weitere Zahlstelle werden zusammen auch die
~Lahlstelle(n)” genannt.) Der Emittent ist jederzeit berechtigt, eine Zahlstelle zu ersetzen, eine oder
mehrere zusatzliche Zahlstellen zu bestellen und/oder deren Bestellung zu widerrufen. Eine
Zahlstelle handelt ausschlieRlich als Erfiillungsgehilfin des Emittenten und hat keinerlei Pflichten
gegeniiber dem Zertifikatsinhaber. Eine Zahlstelle ist von den Beschrankungen des § 181 BGB und
etwaigen gleichartigen Beschrankungen des anwendbaren Rechts anderer Lander befreit. Samtliche
der in Satz 2 erwdhnten MaRnahmen werden nach § 9 bekannt gegeben.
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§ 5 Anpassungen, Kiindigung der Zertifikate durch den Emittenten

(1) MaRgeblich fiir die Berechnung des Abrechnungsbetrages ist das jeweilige Konzept des
Basiswertes (Index), wie es von der Festlegungsstelle veroffentlicht wurde, sowie die jeweilige Art
und Weise der Berechnung, Feststellung und Veroffentlichung des Indexes durch die
Festlegungsstelle (auch wenn kiinftig Verdanderungen in der Berechnung des Indexes, in der
Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse und Einzelwerte, auf deren Grundlage der Index
berechnet wird, oder in der Art und Weise der Veroffentlichung oder sonstige Veranderungen,
Anpassungen oder andere MaRnahmen vorgenommen werden, die sich auf die Berechnung des
Indexes auswirken), soweit sich nicht aus den nachstehenden Bestimmungen ein anderes ergibt.

(2) Eine Anpassung des Bezugsverhdltnisses (,Ausstattungsmerkmale”) erfolgt grundsatzlich nicht,
es sei denn, dass nach Auffassung des Emittenten das wahrend der Laufzeit malgebliche Konzept
und die Berechnung des Indexes infolge einer Verdnderung, Anpassung oder anderen MalRnahme
nicht mehr vergleichbar ist mit dem am Tag des Angebotsbeginns malRgeblichen Konzept oder der an
diesem Tag malRgeblichen Berechnung des Indexes. Die Vergleichbarkeit ist insbesondere dann nicht
mehr gegeben, wenn sich aufgrund einer Verdnderung, Anpassung oder anderen MaRnahme trotz
gleichbleibender Kurse der im Index enthaltenen Einzelwerte und ihrer Gewichtung eine wesentliche
Anderung des Indexes ergibt. Eine Anpassung der Ausstattungsmerkmale kann auch bei Aufhebung
des Indexes und/oder einer Ersetzung durch ein anderes Indexkonzept erfolgen.

(3) Zum Zweck einer Anpassung wird der Emittent nach billigem Ermessen und unter
Beriicksichtigung der Restlaufzeit der Zertifikate und ihres letzten festgestellten Kurses ein
angepasstes Bezugsverhaltnis ermitteln, das in seinem wirtschaftlichen Ergebnis moglichst
weitgehend der bisherigen Regelung entspricht. Der Emittent wird unter Beriicksichtigung des
Zeitpunkts der Veranderung, Anpassung oder anderen MaRnahme auch den Tag bestimmen, an dem
die angepassten Ausstattungsmerkmale erstmals zugrunde zu legen sind.

(4) Wird der Index nicht mehr von der Festlegungsstelle, sondern von einer anderen Person,
Gesellschaft oder Institution, die der Emittent fiir geeignet halt (,Nachfolgefestlegungsstelle")
berechnet und verdffentlicht, so wird der Abrechnungsbetrag gegebenenfalls auf der Grundlage des
von der Nachfolgefestlegungsstelle berechneten und veroffentlichten Index berechnet. Jede in
diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Festlegungsstelle gilt, sinngemaR, als
Bezugnahme auf die Nachfolgefestlegungsstelle.

(5) Wird der Index aufgehoben bzw. durch ein anderes Indexkonzept ersetzt, oder kann die
Lizenzvereinbarung zwischen der Festlegungsstelle und dem Emittenten nicht fortgesetzt werden,
wird der Emittent, ggf. unter entsprechender Anpassung des Bezugsverhaltnisses, bestimmen, ob
und welches andere Indexkonzept kiinftig fiir die Berechnung des Abrechnungsbetrages zugrunde zu
legen ist.

(6) Ist nach Ansicht des Emittenten eine Festlegung eines anderen maRgeblichen Indexkonzepts,
aus welchen Griinden auch immer, nicht mdglich, ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet,
die Zertifikate vorzeitig durch Bekanntmachung gemdR § 9 unter Angabe des nachstehend
definierten Kiindigungsbetrags zu kiindigen. Die Kiindigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der
Bekanntmachung gemdlR & 9 (,Kiindigungstag"). Die Laufzeit der Zertifikate endet in diesem Falle
vorzeitig. Im Falle einer Kiindigung zahlt der Emittent an jeden Zertifikatsinhaber innerhalb von fiinf
Bankarbeitstagen nach dem Kiindigungstag einen Betrag je Zertifikat (,Kiindigungsbetrag"), der von
dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen gemaR &§ 315, 317 BGB als
angemessener Marktpreis eines Zertifikats festgelegt wird. Fiir die Zahlung des Kiindigungsbetrags
gelten ansonsten die Regelungen des § 3 entsprechend.

(7) Die Anpassungen und Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch den
Emittenten nach § 9 bekannt gemacht.

(8) Ergdnzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Festlegungsstelle.

§ 6 Ersetzung des Emittenten
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(1) Der Emittent ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber einen anderen
Schuldner aus den Zertifikaten (,Neuer Emittent") an seine Stelle zu setzen, sofern

(a) der Neue Emittent durch Vertrag mit dem Emittenten alle Verpflichtungen des Emittenten
aus oder im Zusammenhang mit den Zertifikaten ibernimmt,

(b) der Emittent und der Garant unbedingt und unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber
die Erfiillung aller von dem Neuen Emittenten zu iibernehmenden Verpflichtungen garantiert
haben, und

(c) der Neue Emittent alle notwendigen Genehmigungen der Behdrden des Landes, in dem er
seinen Sitz hat, erhalten hat.

(2) Im Falle einer solchen Ersetzung gilt jede in diesen Zertifikatsbedingungen enthaltene
Bezugnahme auf den Emittenten fortan als Bezugnahme auf den Neuen Emittenten.

(3) Die Ersetzung ist unverziiglich gemaR § 9 bekannt zu machen.

§ 7 Marktstorung

(1) Wenn nach Auffassung des Emittenten am Bewertungstag in Bezug auf die Zertifikate eine
Marktstorung gemdlR Absatz (2) vorliegt, so gilt als Bewertungstag der ndchstfolgende
Bankarbeitstag, an dem keine Marktstorung mehr vorliegt. Der Emittent wird sich bemiihen, den
Beteiligten unverziiglich gemall § 9 mitzuteilen, dass eine Marktstérung eingetreten ist. Eine Pflicht
zur Mitteilung besteht jedoch nicht. Wenn die Feststellung aufgrund der Bestimmungen dieses
Absatzes um fiinf Bankarbeitstage verschoben worden ist und auch an diesem Tag die Marktstdrung
fortbesteht, ist fiir den Basiswert (Index) ein ,Ersatzpreis" festzustellen.

JErsatzpreis" im Sinne dieser Zertifikatsbedingungen ist, soweit erhaltlich, die von der
Festlegungsstelle oder der maRgeblichen Terminbdrse ermittelte Index-Ersatzzahl. Falls eine solche
Index-Ersatzzahl nicht ermittelt wird, bestimmt der Emittent den Stand des Indexes, der nach
Beurteilung des Emittenten den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten entspricht.

(2) Eine ,Marktstorung" bedeutet die voriibergehende Suspendierung oder wesentliche
Einschrankung des Handels

(a) eines einzelnen Indexbestandteils; oder
(b) mehrerer Indexbestandteile; oder

(c) in einem Termin- oder Optionskontrakt in Bezug auf den Index oder die Indexbestandteile,
an der malRgeblichen Terminbdrse, falls solche dort gehandelt werden.

(3) Die genannten Suspendierungen oder Einschrankungen miissen innerhalb der letzten 30 Minuten
vor der Berechnung des Bewertungskurses des Indexes eintreten bzw. bestehen und nach Auffassung
des Emittenten wesentlich sein. Eine Einschrankung der Handelszeit oder der Handelstage gilt nicht
als Marktstorung, wenn sie auf eine angekiindigte Anderung der regelmiRigen Geschaftsstunden der
(Termin-) Borse zurilickzufiihren ist. Die durch die (Termin-) Borse wahrend eines Handelstages
auferlegte Handelsbeschrankung zur Verhinderung von Preisveranderungen, die bestimmte
vorgegebene Grenzen {iberschreiten wiirden, gilt dann als Marktstérung, wenn diese Beschrankung
bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert. Die in & 5 Abs. (1) beschriebenen
Fille fallen nicht unter diesen § 7.

(4) Ergdnzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Festlegungsstelle und
der Terminbdrse.

§ 8 Aufstockung, Riickkauf von Zertifikaten
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(1) Der Emittent ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung zu begeben, so
dass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche Emission mit ihnen bilden
und ihre Anzahl erhdhen. Der Begriff ,Zertifikate" umfasst im Fall einer solchen Aufstockung auch
solche zusatzlich begebenen Zertifikate.

(2) Die Gesellschaften der Vontobel-Gruppe (hierzu zdhlen alle konsolidierten Tochtergesellschaften
der Vontobel Holding AG) sind jederzeit wdhrend der Laufzeit der Zertifikate berechtigt, diese
borslich oder auRerbdrslich zu kaufen oder zu verkaufen. Diese Gesellschaften haben keine
Verpflichtung, die Zertifikatsinhaber {iber einen solchen Kauf bzw. Verkauf zu unterrichten.
Zuriickerworbene Zertifikate konnen entwertet, gehalten, weiterverdauRert oder in anderer Weise
verwendet werden.

§ 9 Bekanntmachungen

Alle die Zertifikate betreffenden Bekanntmachungen erfolgen durch Verdffentlichung in mindestens
einem {iberregionalen Pflichtblatt derjenigen deutschen Borsen, an denen die Zertifikate notiert
sind. Sofern nicht gesetzlich geregelt bzw. in diesen Zertifikatsbedingungen ausdriicklich
vorgesehen, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information wund stellen keine
Wirksamkeitsvoraussetzung dar.

§ 10 Verschiedenes

(1) Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten des Emittenten, der
Berechnungsstelle, der Zahlstelle(n) und der Zertifikatsinhaber bestimmen sich, mit Ausnahme der
Garantie (8 1 Abs. (6)), nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

(2) Erfiillungsort ist Frankfurt am Main.

(3) Gerichtsstand fiir alle Rechtsstreitigkeiten aus den in diesen Zertifikatsbedingungen geregelten
Angelegenheiten ist, mit Ausnahme der Garantie (§ 1 Abs. (6)), soweit gesetzlich zuldssig, Frankfurt
am Main.

(4) Soweit der Emittent oder die Berechnungsstelle nach diesen Zertifikatsbedingungen
Anpassungen vornehmen oder nicht vornehmen sowie sonstige MalRnahmen treffen oder unterlassen,
haften sie nur bei Verletzung der Sorgfaltspflichten eines ordentlichen Kaufmanns sowie bei grober
Fahrlassigkeit.

(5) Der Emittent ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen (i) offensichtliche Schreib- oder
Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrtiimer sowie (ii) widerspriichliche oder liickenhafte
Bestimmungen ohne Zustimmung des Zertifikatsinhabers zu dandern bzw. zu erganzen, wobei in den
unter (ii) genannten Fillen nur solche Anderungen bzw. Ergdnzungen zuldssig sind, die unter
Beriicksichtigung der Interessen des Emittenten fiir den Zertifikatsinhaber zumutbar sind, d.h. die
finanzielle Situation des Zertifikatsinhabers nicht wesentlich verschlechtern bzw. die
Ausiibungsmodalititen nicht wesentlich erschweren. Anderungen bzw. Ergdnzungen dieser
Zertifikatsbedingungen werden unverziiglich gemdl3 § 9 bekannt gegeben.

(6) Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatshedingungen ganz oder teilweise unwirksam,
unvollstandig oder undurchfiihrbar sein oder werden, so wird hierdurch die Geltung der iibrigen
Bestimmungen nicht beriihrt. An die Stelle der unwirksamen, unvollstandigen oder undurchfiihrbaren
Bestimmung und zur SchlieRung der Regelungsliicke soll eine dem Sinn und Zweck dieser
Zertifikatsbedingungen und den Interessen der Beteiligten entsprechende Regelung treten.

(7) Die Verbreitung des Prospekts einschlie3lich der Zertifikatsbedingungen und das Angebot bzw.
der Erwerb der Zertifikate konnen in bestimmten Landern gesetzlichen Beschrankungen unterliegen.
Ein Angebot bzw. der Erwerb der Zertifikate ist in jedem Land nur unter Einhaltung der dort
anwendbaren Vorschriften zuldssig.
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Anlage 1

Bezugsverhiltnis

Stiickzahl (als Dezimalzahl Festlegungsstelle* /
ISIN WKN (bis zu) Index*/ Wahrung Laufzeit* ausgedriickt)* Manag: gebiihr Indexsponsor* eich
EUR 101,50
Vontobel Klimaschutz-Index Dow Jones Indexes / (inkL. EUR 1,50
DE000BVT6222 BVT622 500.000 (Total Return) / EUR Open End 10:1/0,1 1,6% p.a. Bank Vontobel AG Ausgabeaufschlag)

*) Angaben vorbehaltlich einer Anpassung gemaR § 5 der Zertifikatsbedingungen, einer Kiindigung gemaR & 5 der Zertifikatsbedingungen
bzw. einer Marktstorung gemaR & 7 der Zertifikatsbedingungen.
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Iv.

BESTEUERUNG VON ZERTIFIKATEN

Besteuerung in Deutschland

Die folgende Beschreibung der steuerlichen Behandlung der Zertifikate in der Bundesrepublik
Deutschland basiert auf den rechtlichen Vorschriften, die zum Zeitpunkt der Erstellung dieses
Basisprospekts gelten. Es wird darauf hingewiesen, dass sich die Besteuerung aufgrund
zukiinftiger Anderungen der gesetzlichen Vorschriften (die gegebenenfalls auch riickwirkend
erfolgen kdnnen) sowie der Rechtsansichten von Finanzverwaltung und Finanzrechtsprechung
dndern kann. Die nachfolgende Darstellung beinhaltet nur einen allgemeinen Uberblick iiber
mogliche steuerliche Konsequenzen der Anlage in die Zertifikate und erhebt aus diesem
Grunde keinen Anspruch auf Vollstandigkeit der Informationen, die fiir eine Kaufentscheidung
hinsichtlich der Zertifikate notwendig sein konnen. Sie stellt ausschlieRlich die derzeitige
unverbindliche Rechtsauffassung des Emittenten dar und darf daher nicht als bindende
Garantie in einem nicht abschlieBRend geklarten Bereich der steuerlichen Behandlung von
Kapitalanlagen in Zertifikaten missverstanden werden.

Die Darstellung bezieht sich ausschlieBlich auf die fiir die Besteuerung von Zertifikaten
relevanten Vorschriften. Es konnen hierbei jedoch nicht alle Aspekte der Besteuerung beurteilt
werden. Insbesondere behandelt diese Darstellung nicht die individuellen Steuerumstande
einzelner Anleger und kann dementsprechend nicht als alleinige Grundlage fiir die steuerliche
Beurteilung einer Anlage in die Zertifikate dienen. Es wird dem Anleger empfohlen,
hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen und der Anwendbarkeit der nachfolgend
dargestellten Grundsdtze in jedem Fall unverziiglich eine die personlichen Verhiltnisse des
Anlegers beriicksichtigende steuerliche Beratung einzuholen.

Im Ubrigen wird darauf hingewiesen, dass auf Ebene des deutschen Gesetzgebers
Bestrebungen existieren, Ertrdge aus privaten VerduBerungsgeschaften - und damit
beispielsweise auch aus echten Aktien- oder Indexzertifikaten - generell einer von
Haltefristen unabhdngigen Besteuerung zu unterwerfen. Derzeit ist es nicht mdglich
abzuschdtzen, ob und inwieweit sich derartige geplante Neuregelungen auch auf bestehende
Kapitalanlagen erstrecken. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass die Steuerpflicht
auch auf Gewinne erstreckt wird, die aus Kapitalanlagen gezogen werden, welche zum
Zeitpunkt der Anderung der steuerlichen Rechtslage bereits bestanden haben.

Eine Besteuerung in Deutschland kommt insbesondere in Betracht, wenn der Anleger seinen
Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt in Deutschland hat oder wenn die Zertifikate in einem
inldndischen deutschen Betriebsvermdgen gehalten werden.

1.1 Zertifikate werden im Privatvermégen gehalten

Ein Privatanleger (natiirliche Person) unterliegt in Deutschland der unbeschrdankten
Steuerpflicht, wenn er in Deutschland seinen Wohnsitz oder gew6hnlichen Aufenthalt hat.

Die Bestimmung des Wertes und des Abrechnungsbetrages der Zertifikate richtet sich
grundsatzlich nach dem Stand eines Aktienindices bzw. einer oder mehrerer Aktien. Die
Riickzahlung ist damit grundsatzlich von der ungewissen Entwicklung des Aktienindices bzw.
der Aktie oder eines Aktienbaskets abhangig. Damit handelt es sich nach dem BMF-Schreiben
vom 27. November 2001 (BStBL. 2001 I, S. 986) bei den Zertifikaten um solche, die Aktien
vertreten, so dass nach Auffassung des Emittenten die zu Index- und Basketzertifikaten
gedullerten Grundsdtze anwendbar sind. Die in diesem BMF-Schreiben zu Index- und
Basketzertifikaten gedufRerten Grundsatze gelten nach Auffassung des Emittenten des
Weiteren unter gewissen Voraussetzungen auch fiir Zertifikate, welche die Wertentwicklung
eines anderen Basiswertes, wie beispielsweise Rohstoffe, Wechselkurse, Futures und Zinssdtze,
abstrakt nachvollziehen.

Grundsatzlich sind die Ertrage aus echten Zertifikaten nicht als Ertrdge aus Kapitalforderungen
gem. § 20 Abs. 1 Nr. 7 Einkommensteuergesetz ("EStG") zu behandeln. Die steuerliche
Beurteilung hdangt von der konkreten Ausgestaltung der jeweiligen Zertifikatsemission im
Einzelfall ab.
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Es wird vom Emittenten weder ein Entgelt fiir die Uberlassung des Kapitalvermdgens noch die
vollstandige oder teilweise Riickzahlung des Kapitalvermdgens zugesagt oder gewdhrt, noch
die Riickzahlung des iiberlassenen Kapitals oder die Zahlung eines Entgelts fiir die Uberlassung
des Kapitalvermdgens sichergestellt. Vielmehr besteht fiir den Anleger aufgrund der
strukturellen Ausgestaltung des jeweiligen Zertifikats im Falle einer nachteiligen
Wertentwicklung des zugrunde liegenden Basiswerts grundsatzlich auch das Risiko eines
vollstandigen Verlusts des in das Zertifikat investierten Kapitals. Daher sind etwaige Gewinne
aus der VerduRerung oder Riickgabe der Zertifikate am Bewertungstag nicht wie Anleihen auf
Indices gem. § 20 Abs. 2 S. 1 Nr. 4 S. 2 EStG der Besteuerung zu unterwerfen. Stattdessen
sind Ertrdge aus den Zertifikaten mangels gesicherter Kapitalriickzahlung und Entgeltzahlung
unsicher und daher grundsatzlich der Vermdgensebene zuzuordnen.

Die Einlosung von im Privatvermdgen gehaltenen Zertifikaten oder deren VerduRerung durch
den Anleger fiihrt infolge dessen nach Auffassung des Emittenten nur unter den nachfolgend
dargestellten Voraussetzungen zu einkommensteuerpflichtigen Einkiinften, zumal weder die
Riickzahlung des eingesetzten Kapitalvermdgens noch ein Entgelt fiir die Uberlassung des
Kapitalvermdgens zur Nutzung zugesagt oder gewdhrt wird.

In diesem Zusammenhang ist jedoch zu beriicksichtigen, dass derartige Zertifikatsstrukturen
bisher noch nicht Gegenstand hochstrichterlicher Rechtsprechung waren; zudem wird die Frage
der steuerlichen Behandlung derartiger Zertifikatstrukturen gegenwartig seitens der obersten
Finanzbehdrden des Bundes und der Linder einer Uberpriifung unterzogen. Infolge dessen
kann es im Rahmen der Veranlagung - insbhesondere fiir die Zukunft - durch die jeweils
zustindige Finanzbehdrde im Einzelfall zu einer abweichenden Einkiinftequalifikation mit
abweichenden steuerlichen Folgen fiir den Investor kommen. Insbesondere kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwaltung Zertifikatstrukturen als Finanzinnovationen
qualifiziert; dies gilt in verstarktem MaRe auch fiir Zertifikate, die rechnerisch auf Basiswerte
wie beispielsweise Rentenindizes oder Futures aufsetzen. Eine Qualifikation der
Zertifikatstruktur als Finanzinnovation hatte fiir den Anleger die nachteilige Folge, dass
samtliche aus dem entsprechenden Zertifikat erzielten VerdaufRerungs- und Einlésungsgewinne
unabhdangig vom Ablauf einer Haltefrist in vollem Umfang steuerpflichtig und
dementsprechend auch dem Abzug von Kapitalertragsteuer in Hohe von derzeit 30%
(zuziiglich  5,5% Solidaritatszuschlag hierauf) unterworfen wadren. Unsicherheiten im
Zusammenhang mit der steuerlichen Behandlung von Einkiinften aus derartigen
Zertifikatstrukturen konnen ggf. im Vorfeld durch die Beantragung einer verbindlichen
Auskunft seitens des Steuerpflichtigen bei der fiir ihn zustdndigen Finanzbehdrde
ausgeschlossen werden.

VerdauRerung der Zertifikate vor dem Bewertungstag

Werden die Zertifikate innerhalb eines Jahres nach ihrer Anschaffung verduRert, liegt ein
privates VerduRerungsgeschdft nach § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 EStG vor. Ein hierbei
entstehender  VerdulRerungsgewinn  unterliegt -  mangels  Anwendbarkeit  des
Halbeinkiinfteverfahrens - in vollem Umfang der Besteuerung. VerduRerungsgewinne aus
privaten VerduRerungsgeschaften sind derzeit steuerfrei, wenn der hieraus erzielte
Gesamtgewinn eines Kalenderjahres insgesamt weniger als EUR 512 betrdgt. Verluste bleiben
dementsprechend steuerlich unberiicksichtigt. Betragen die realisierten VerduRerungsgewinne
eines Kalenderjahres EUR 512 oder mehr, unterliegen die gesamten VerdulRerungsgewinne der
Besteuerung.

Liegt zwischen dem Erwerb und der VerdauRerung des Zertifikats ein Zeitraum von mehr als
einem Jahr, unterliegen die erzielten VerdulRerungsgewinne nach derzeit geltendem Recht auf
Ebene des Privatanlegers nicht der Besteuerung.

Es ist jedoch darauf hinzuweisen, dass derartige VerdufRerungsgewinne nach den derzeitigen
Bestrebungen des deutschen Gesetzgebers kiinftig generell einer Besteuerung unterworfen
werden sollen. Zum gegenwartigen Zeitpunkt kann noch nicht abgeschatzt werden, ob und
inwieweit sich diese geplanten Neuregelungen auch auf entsprechende Kapitalanlagen
auswirken werden, die zum Zeitpunkt der Anderung der steuerlichen Rechtslage bereits
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bestehen. Es ist daher zu empfehlen, sich diesbeziiglich mit dem personlichen Steuerberater
zu besprechen.

Einlosung der Zertifikate am Bewertungstag durch Zahlung des Abrechnungsbetrages

Wird das Zertifikat eingeldst, kommt es zur Zahlung des Abrechnungsbetrages. Im Falle einer
entsprechend nachteiligen Entwicklung des Werts des jeweiligen Basiswerts besteht prinzipiell
auch das Risiko, dass dieser Abrechnungsbetrag Null betragt und der Anleger damit das in das
Zertifikat investierte Kapital vollstandig verliert.

Eine aufgrund der Ausiibung des Zertifikatsrechts vom Anleger empfangene Zahlung des
Abrechnungsbetrages ist gemdR & 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 Satz 2 EStG wie ein Termingeschaft
im Sinne von & 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 Satz 1 EStG zu behandeln, durch das der
Steuerpflichtige einen Differenzausgleich erlangt. Der vereinnahmte Abrechnungsbetrag ist,
soweit er die im Zusammenhang mit dem Zertifikat angefallenen Anschaffungs- und
Werbungskosten iibersteigt, mangels Anwendbarkeit des Halbeinkiinfteverfahrens in vollem
Umfang als VerdauRerungsgewinn aus einem steuerpflichtigen privaten VerduRerungsgeschaft
gemal § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 Satz 1 EStG zu versteuern, sofern der Zeitraum zwischen dem
Erwerb des Zertifikats und der Einlosung nicht mehr als ein Jahr betrdagt. Gewinne aus privaten
VerduRBerungsgeschaften  bleiben  derzeit  steuerfrei, wenn der aus  privaten
VerdauRerungsgeschaften erzielte Gesamtgewinn eines Kalenderjahres insgesamt weniger als
EUR 512 betrdagt. Betragen die realisierten privaten VerduRerungsgewinne eines Kalenderjahres
EUR 512 oder mehr, so unterliegen samtliche erzielten VerdauRerungsgewinne in voller Hohe
der Einkommensteuer. Liegt dagegen zwischen dem Erwerb der Zertifikate und der
VerduRerung bzw. Einlosung ein Zeitraum von mehr als einem Jahr, unterliegen die erzielten
VerauRerungs- bzw. Einldosungsgewinne nach derzeit geltender Rechtslage nicht der
Besteuerung.

Es ist jedoch darauf hinzuweisen, dass derartige Gewinne aus privaten
VerduRerungsgeschaften nach den derzeitigen Bestrebungen des deutschen Gesetzgebers
kiinftig generell einer Besteuerung unterworfen werden sollen. Zum gegenwartigen Zeitpunkt
kann noch nicht abgeschatzt werden, ob und inwieweit sich diese geplanten Neuregelungen
auch auf entsprechende Kapitalanlagen auswirken werden, die zum Zeitpunkt der Anderung
der steuerlichen Rechtslage bereits bestehen.

Behandlung von Verlusten aus privaten VerdauRRerungsgeschaften

Verluste aus der VerauRerung bzw. Einlosung von Zertifikaten sind grundsatzlich nur steuerlich
beriicksichtigungsfahig, wenn zwischen Erwerb und VerdufRerung bzw. Einlosung nicht mehr
als ein Jahr liegt; derartige beriicksichtigungsfahige Verluste kdénnen zudem gemaR § 23 Abs.
3 Satz 8 EStG nur bis zur Hohe des steuerpflichtigen Gewinns, den der Anleger im gleichen
Kalenderjahr aus privaten VerdauRerungsgeschaften erzielt hat, ausgeglichen werden; eine
Verrechnung mit positiven Einkiinften aus anderen Einkunftsarten (wie beispielsweise aus
Gewerbebetrieb oder nichtselbstandiger Tatigkeit etc.) ist generell nicht méglich. Eine
Verlustverrechnung mit Gewinnen aus privaten VerdulRRerungsgeschaften im unmittelbar
vorangegangenen Kalenderjahr bzw. den folgenden Kalenderjahren ist nur nach MaRgabe des §
23 Abs. 3 Satz 9 EStG maglich: soweit ein Verlustausgleich in dem Veranlagungszeitraum, in
dem beriicksichtigungsfahige VerauRerungs- bzw. Einldsungsverluste entstanden sind, nicht
moglich ist, konnen diese nach MaRgabe der in § 10d EStG vorgesehenen Voraussetzungen auf
das unmittelbar vorangehende Kalenderjahr zuriickgetragen und unbegrenzt auf nachfolgende
Kalenderjahre vorgetragen werden, um in diesen Jahren mit steuerpflichtigen Gewinnen aus
privaten VerdulRerungsgeschaften verrechnet zu werden.

Verluste, die nach Ablauf der Jahresfrist aus der VerduRerung bzw. Ausiibung der Zertifikate
realisiert worden sind, sind nach der derzeitigen Rechtslage einkommensteuerrechtlich ohne
Bedeutung und konnen dementsprechend generell nicht mit positiven Einkiinften des
steuerpflichtigen Anlegers verrechnet werden.
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1.2 Zertifikate werden im Betriebsvermogen gehalten

Gewinne aus der VerauRerung bzw. der Einlésung der in einem inlandischen Betriebsvermdgen
gehaltenen Zertifikate gehoren fiir Zwecke der Gewinnermittlung generell zum laufenden
Gewinn des Gewerbebetriebes gem. § 15 Abs. 1 EStG bzw. der selbstandigen Tdtigkeit gem. §
18 EStG und erhdhen die steuerpflichtigen Einkiinfte des Anlegers.

Verluste aus Termingeschaften kdnnen weder mit anderen Einkiinften aus Gewerbebetrieb bzw.
selbstdndiger Tatigkeit noch mit Einkiinften aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen werden.
Verluste aus Termingeschdften kdnnen, soweit ein Ausgleich mit steuerpflichtigen Gewinnen
aus Termingeschdften in demselben Wirtschaftjahr nicht moglich ist, nur mit Gewinnen aus
anderen Termingeschaften, die der Steuerpflichtige in dem unmittelbar vorangegangenen und
in den folgenden Wirtschaftsjahren erzielt hat oder erzielt, verrechnet werden (§ 15 Abs. 4
Satz 3 EStG).

1.3 Erbschaft- und Schenkungsteuer

Die Ubertragung von Zertifikaten durch Erwerb von Todes wegen oder durch Schenkung unter
Lebenden lost in den folgenden Fillen deutsche Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer aus:

- Der Erblasser ist zur Zeit seines Todes, der Schenker ist zur Zeit der Ausfiihrung der
Schenkung bzw. der Erwerber ist im Zeitpunkt des Erbfalls bzw. der Schenkung eine
natiirliche Person, die in Deutschland einen Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt
hat;

- der Erblasser, der Schenker oder der Erwerber sind deutsche Staatsangehdrige, die sich
zum Zeitpunkt des Erbfalls bzw. der Schenkung nicht ldnger als fiinf Jahre dauernd im
Ausland aufgehalten haben, ohne in Deutschland einen Wohnsitz zu haben.

1.4 Kapitalertragsteuer

Es wird derzeit keine Kapitalertragsteuer gem. § 43 EStG auf Betrdge, die bei VerdauRerung
oder Einlosung der Zertifikate gezahlt werden, einbehalten, da die auszuzahlenden Betrdge
nach Auffassung des Emittenten nicht als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen gem. & 20 EStG zu
qualifizieren sind.

Es wird darauf hingewiesen, dass auf Ebene des deutschen Gesetzgebers Bestrebungen
bestehen, samtliche Ertrdge aus privaten VerduRerungsgeschaften einer Quellensteuer mit
Abgeltungswirkung zu unterwerfen. Derzeit kann jedoch noch nicht abgeschatzt werden, wann
und in welchem Umfang eine derartige Abgeltungssteuer eingefiihrt werden wird.

1.5 Keine Anwendbarkeit des Investmentsteuergesetzes

Nach Auffassung des Emittenten finden die Vorschriften des Investmentsteuergesetzes auf die
vorliegenden Zertifikate bzw. die vom Anleger hieraus ggf. erzielten Gewinne derzeit keine
Anwendung. Andererseits kann nicht generell ausgeschlossen werden, dass es im Rahmen der
Veranlagung - insbesondere fiir die Zukunft - durch die jeweils zustandige Finanzbehdrde im
Einzelfall zu einer abweichenden steuerlichen Beurteilung mit abweichenden steuerlichen
Folgen fiir den Investor kommt.
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Besteuerung in Osterreich

Die folgende Beschreibung der steuerlichen Behandlung der Zertifikate in Osterreich erhebt
keinen Anspruch auf eine umfassende Darstellung aller fiir eine Investition in die Zertifikate
im Einzelfall notwendigen Informationen. Sie enthilt lediglich einen allgemeinen Uberblick
iber die Rechtsauffassung des Emittenten auf der Grundlage der derzeitigen Rechtslage im
Hinblick auf die Besteuerung von Ertrdgen aus den Zertifikaten. Es kdnnen hierbei jedoch
nicht alle Fragen der Besteuerung beurteilt werden, insbesondere werden nicht die
personlichen steuerlichen Verhaltnisse des Anlegers beriicksichtigt. Jedem Anleger wird
empfohlen, den seine personlichen Verhdltnisse beriicksichtigenden Rat seines steuerlichen
Beraters einzuholen.

Die Darstellung basiert auf den zum Zeitpunkt des Datums dieses Prospektes geltenden
steuerlichen Vorschriften und der Verwaltungspraxis in Osterreich; diese kdnnen (auch
riickwirkend) Anderungen unterliegen.

2.1 Natiirliche Personen
a) Anleger hat einen Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt in Osterreich

Ein Anleger (natiirliche Person) unterliegt in Osterreich der unbeschrinkten Steuerpflicht,
wenn er in Osterreich seinen Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt hat.

Die Zertifikate sind steuerlich als Forderungswertpapiere zu qualifizieren. Kapitalertrage
(Unterschiedsbetrag zwischen Anschaffungswert und Einlosungswert) aus der Einlosung oder
der VerduRRerung der Zertifikate zahlen gemaR § 27 Abs 2 Z 2 Einkommensteuergesetz ("EStG")
zu den  FEinkiinften  aus  Kapitalvermégen und sind daher  grundsdtzlich
einkommensteuerpflichtig.

Die Kapitalertrige unterliegen gemaR § 93 Abs 4 Z 2 EStG grundsatzlich einem
Kapitalertragsteuerabzug von 25%, wenn sich die kuponauszahlende Stelle im Inland befindet.
Kuponauszahlende Stelle ist jenes Kreditinstitut, das dem Anleger die Kapitalertrdge aus der
Einlosung oder der VerauRerung der Zertifikate auszahlt oder gutschreibt.

Durch die Einbehaltung der Kapitalertragsteuer ist die Einkommensteuer gemal® § 97 Abs 1
EStG grundsdtzlich abgegolten (Endbesteuerungswirkung). Der Anleger ist daher nicht
verpflichtet, allfdllige Kapitalertrdge aus den Zertifikaten in seine Einkommensteuererkldrung
aufzunehmen.

Ist die nach dem Einkommensteuertarif zu erhebende Einkommensteuer geringer als die
Kapitalertragsteuer, kann der Anleger gemdR § 97 Abs 4 EStG die Veranlagung der
Kapitalertrdge zum niedrigeren Einkommensteuertarif beantragen. Die Kapitalertragsteuer wird
diesfalls auf die Einkommensteuer angerechnet bzw mit dem iibersteigenden Betrag
rlickerstattet.

Aufwendungen im Zusammenhang mit den Zertifikaten (Spesen, Provisionen, etc.) diirfen
gemald § 20 Abs 2 EStG steuerlich nicht geltend gemacht werden (Abzugsverbot).

Die obigen Ausfiihrungen gelten unabhangig davon, ob die Zertifikate im Privatvermdgen oder
im Betriebsvermdgen einer natiirlichen Person gehalten werden.

b) Anleger hat keinen Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt in Osterreich

Hat der Anleger (natirliche Person) keinen Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt in
Osterreich, sind die Kapitalertrdge aus der Einldsung oder der VerdauRerung der Zertifikate
nicht in Osterreich einkommensteuerpflichtig.

Werden die Kapitalertrage von einer inldandischen kuponauszahlenden Stelle ausgezahlt,
unterbleibt der Kapitalertragsteuerabzug, wenn der Anleger der kuponauszahlenden Stelle
seine Ausldndereigenschaft nachweist oder glaubhaft macht.

Zinsertrdge unterliegen ab 1.7.2005 grundsdtzlich einem EU-Quellensteuerabzug, wenn sie von
einer inldndischen Zahlstelle an eine natiirliche Person, die in einem anderen Mitgliedstaat
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der EU ihren Wohnsitz hat, ausgezahlt werden. Zahlstelle ist jenes Kreditinstitut, das an den
Anleger die Kapitalertrdage zahlt.

Die EU-Quellensteuer betragt 15% fiir Zahlungen ab 1.7.2005, 20% fiir Zahlungen ab 1.7.2008
und 35% fiir Zahlungen ab 1.7.2011. Der EU-Quellensteuerabzug unterbleibt, wenn der Anleger
der Zahlstelle eine Bescheinigung seines Wohnsitzfinanzamtes iiber die Offenlegung der
Kapitalertrage vorlegt.

Bei der Beurteilung, ob Ertrdge aus Zertifikaten ohne Kapitalgarantie, die nach
innerstaatlichem Recht als Zinsertrdge behandelt werden, der EU-Quellensteuer unterliegen,
ist auf den dem Wertpapier zu Grunde liegenden Basiswert abzustellen. Die Ertrdge aus den
Zertifikaten unterliegen nach derzeitiger Verwaltungspraxis nicht der EU-Quellensteuer, wenn
der Basiswert Aktien, Indices oder Baskets sind.

2.2 Kapitalgesellschaften

Kapitalertrige aus der Einlosung oder der VerdauBerung der Zertifikate unterliegen
grundsatzlich der Korperschaftsteuer von 25%.

Die einbehaltene Kapitalertragsteuer wird auf die Korperschaftsteuer angerechnet. Zur
Vermeidung des Kapitalertragsteuerabzuges kann gegeniiber dem zum Abzug der
Kapitalertragsteuer verpflichteten Kreditinstitut eine Erklarung abgegeben werden, dass die
Kapitalertrige Betriebseinnahmen darstellen (Befreiungserklarung gemal & 94 Z 5 EStG).
Voraussetzung fiir die Unterlassung des Kapitalertragsteuerabzuges ist weiters die
Hinterlegung der Zertifikate auf dem Depot eines Kreditinstitutes.

2.3 Privatstiftungen

Kapitalertrdge aus der Einlosung oder der VerdulRerung der Zertifikate unterliegen gemal § 13
Abs 3 KStG der sogenannten Zwischensteuerbesteuerung von 12,5%. Die Zwischensteuer ist
auf die Kapitalertragsteuer von Zuwendungen der Privatstiftung an Begiinstigte anrechenbar.

2.4 Erbschafts- und Schenkungssteuer

Die Ubertragung von Zertifikaten durch Erwerb von Todes wegen oder durch Schenkung unter
Lebenden ist grundsatzlich erbschafts- oder schenkungssteuerpflichtig, wenn

- der Erblasser zur Zeit seines Todes bzw. der Schenker zur Zeit der Ausfiihrung der
Schenkung einen Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt in Osterreich hatte bzw. hat
oder

- der Erwerber im Zeitpunkt des Erbfalls bzw. der Schenkung in Osterreich einen Wohnsitz
oder gewohnlichen Aufenthalt hat.

Die Ubertragung von Zertifikaten durch Erwerb von Todes wegen ist gemaR § 15 Abs 1 Z 17
Erbschafts- und Schenkungssteuergesetz von der Erbschaftssteuer befreit.

Die Schenkungssteuer betrdgt je nach dem Wert der Zertifikate im Zeitpunkt der Ausfiihrung
der Schenkung und je nach dem Verwandtschaftsverhiltnis zwischen dem Schenker und dem
Beschenkten zwischen 2% und 60%.
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V. UNTERSCHRIFTEN

Frankfurt am Main, den 15. M3rz 2007

gez. Christine Dillinger
Vontobel Financial Products GmbH

Zurich, den 15. M3rz 2007

gez. Florian Battig
Vontobel Holding AG
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