< RBS

The Royal Bank of Scotland
20. APrRIL 2011

The Royal Bank of Scotland N.V.

(errichtet in den Niederlanden und mit Sitz in Amsterdam)

NACHTRAG
GEMASS 8§ 16 ABS. 1 WERTPAPIERPROSPEKTGESETZ (,WPPG")
ZU DEN FOLGENDEN BASISPROSPEKTEN
(DIE ,,BASISPROSPEKTE"):

BASISPROSPEKT VOM 16. APRIL 2010 FUR EXCHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED

COMMODITIES (DIE ,EXCHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED COMMODITIES")
(FUNFTER NACHTRAG)

BASISPROSPEKT VOM 6. JULI 2010 FUR ROHSTOFFANLEIHEN, ROHSTOFF-

TERMINKONTRAKTANLEIHEN, FONDSANLEIHEN, INDEXANLEIHEN, AKTIENANLEIHEN,

AKTIENKORBANLEIHEN (ZUSAMMEN DIE ,ANLEIHEN")

(VIERTER NACHTRAG)

BASISPROSPEKT VOM 12. AUGUST 2010 FUR BONUS UND DISCOUNT ZERTIFIKATE (DIE ,,BONUS

UND DISCOUNT ZERTIFIKATE")
(VIERTER NACHTRAG)

BASISPROSPEKT VOM 16. DEZEMBER 2010 FUR OPTIONSSCHEINE (DIE ,,OPTIONSSCHEINE")

(ZWEITER NACHTRAG)

(DIE OPTIONSSCHEINE ZUSAMMEN MIT DEN EXCHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED
COMMODITIES, DEN ANLEIHEN SOWIE DEN BONUS UND DISCOUNT ZERTIFIKATEN, DIE
+~WERTPAPIERE")




Anleger, die vor der Verotffentlichung dieses Nachtrags eine auf den Erwerb oder die
Zeichnung von Wertpapieren, die unter Endgultigen Bedingungen zu den Basisprospekten
begeben wurden, gerichtete Willenserklarung abgegeben haben, kdnnen diese gemaR § 16
Abs. 3 WpPG innerhalb einer Frist von zwei Werktagen nach Veroffentlichung des Nachtrags

widerrufen, sofern noch keine Erfullung eingetreten ist.

Der Widerruf (der nicht begrindet werden muss) ist in Textform gegeniber derjenigen Stelle
zu erklaren, gegeniiber der der jeweilige Anleger seine auf den Erwerb oder die Zeichnung der
Wertpapiere gerichtete Willenserklarung abgegeben hat, oder gegeniiber der The Royal Bank
of Scotland N.V., London Branch, GBM, Legal Department/German Equities, 250 Bishopsgate,
London EC2M 4AA, Vereinigtes Koénigreich. Fir die Wahrung der Widerrufsfrist ist die
rechtzeitige Abgabe der Erklarung ausreichend.

Wahrend der Giltigkeitsdauer der Basisprospekte sowie solange im Zusammenhang mit den
Basisprospekten begebene Wertpapiere an einer Borse notiert sind oder offentlich angeboten
werden, werden Kopien dieses Nachtrags und der Basisprospekte in der Fassung eventueller
Nachtrage, auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der Emittentin (The Royal Bank of Scotland
Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M 4RB, Vereinigtes Koénigreich, Telefon:
+44 207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com) und auf der Internetseite der Emittentin
www.rbs.de/markets fir Anleger in Deutschland, www.rbsbank.at/markets fir Anleger in Osterreich
und www.rbs.com/markets fir alle anderen Investoren (oder einer Nachfolgeseite) bereitgehalten.
Wenn Teile der Basisprospekte, die durch diesen Nachtrag geandert wurden, in Endglltigen
Bedingungen vorkommen, die bis zum Datum dieses Nachtrags veréffentlicht worden sind, gelten

diese Endgultigen Bedingungen ebenfalls als durch diesen Nachtrag geandert.



Dieser Nachtrag zu den Basisprospekten wird verdéffentlicht, weil die RBS Holdings N.V. und die The
Royal Bank of Scotland N.V. am 19. April 2011 den ersten Nachtrag zu dem Registrierungsformular
der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 5. April 2011 veroffentlicht
haben.

Dabei gelten die unten aufgefiihrten Anderungen fiir die jeweiligen Basisprospekte wie folgt:

- Ziffer 1.: Alle Basisprospekte

- Ziffer 2.: Alle Basisprospekte

- Ziffer 3.: Alle Basisprospekte

- Ziffer 4.: Alle Basisprospekte

- Ziffer 5.: Alle Basisprospekte

- Ziffer 6.: Alle Basisprospekte

- Ziffer 7.: Alle Basisprospekte

- Ziffer 8.: Bonus und Discount Zertifikate

- Ziffer 9.: Optionsscheine

- Ziffer 10.: Exchange Traded Notes und Exchange Traded Commodities und Anleihen

1. Aufdem Deckblatt der Basisprospekte wird der zweite Absatz durch folgenden Absatz ersetzt:

Dieser Basisprospekt ist zusammen mit dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und
der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 5. April 2011 sowie dem ersten Nachtrag zu diesem
Registrierungsformular vom 19. April 2011 (das ,Registrierungsformular”), das von der
zustandigen niederlandischen Finanzmarktbehorde (Autoriteit Financiéle Markten) (die ,AFM")
gebilligt wurde und das gemaR 8§11 Abs.1 WpPG per Verweis in diesen Basisprospekt
einbezogen wird, sowie mit etwaigen von der BaFin gemaR § 16 Abs. 1 WpPG gebilligten

Nachtragen (die ,Nachtrage") zu diesem Basisprospekt zu lesen.

2. Die Uberschrift des Abschnitts ,ZUSAMMENFASSUNG" einschlieRlich des ersten Absatzes dieses
Abschnitts, werden wie folgt ersetzt:

ZUSAMMENFASSUNG

Diese Zusammenfassung sollte als Einfihrung zum vorliegenden Basisprospekt (der
»Basisprospekt*) verstanden werden. Eine Entscheidung zur Anlage in von der The Royal

Bank of Scotland N.V. begebene Wertpapiere durch den Anleger sollte auf die Prifung des



gesamten Basisprospekts, einschlie3lich des Registrierungsformulars der RBS Holdings
N.V. und der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 5. April 2011 sowie des ersten
Nachtrags zu diesem Registrierungsformular vom 19. April 2011 (das ,Registrierungs-
formular®), das von der zustdndigen niederlandischen Finanzmarktbehérde (Autoriteit
Financiéle Markten) (die ,AFM*) gebilligt wurde und das per Verweis in diesen
Basisprospekt einbezogen wird, etwaiger von der Bundesanstalt far
Finanzdienstleistungsaufsicht gebilligter Nachtrage zu diesem Basisprospekt und der so
genannten endgiltigen Bedingungen (die ,Endgiltigen Bedingungen®) gestiitzt werden.
Die The Royal Bank of Scotland N.V. kann in Bezug auf diese Zusammenfassung
einschlieRlich Ubersetzungen davon haftbar gemacht werden, jedoch nur fur den Fall,
dass die Zusammenfassung irrefihrend, unrichtig oder widersprichlich ist, wenn sie
zusammen mit den anderen Teilen dieses Basisprospekts gelesen wird. Fir den Fall, dass
vor einem Gericht in einem Mitgliedstaat des EWR (ein ,EWR-Staat") Anspriche aufgrund
der in diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kénnte
der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften
der EWR-Staaten die Kosten fiir die Ubersetzung des Basisprospekts vor Prozessbeginn

zu tragen haben.

3. In den Basisprospekten, wird im Abschnitt "ZUSAMMENFASSUNG" die folgende Uberschrift

geldscht:
"Organisationsstruktur:"
und stattdessen durch folgende Uberschrift ersetzt:

"Organisationsstruktur der Gruppe:"

4. In den Basisprospekten, wird Im Abschnitt "ZUSAMMENFASSUNG" der folgende Absatz mit der
Uberschrift "Geplante Ubertragung von Aktivitaten" vor dem Absatz mit der Uberschrift

"Zusammenfassung der konsolidierten Finanzinformationen der RBS Holdings" eingefiigt:

Geplante Ubertragung von Am 19. April 2011 hat die RBS N.V. mitgeteilt, dass
Aktivitaten: sie, vorbehaltlich bestimmter Bedingungen, einer
geplanten Ubertragung eines wesentlichen Teils ihrer
Geschaftsaktivitdten auf die RBS zugestimmt hat (die
"Geplanten Ubertragungen"). Es wird erwartet, dass
die Geplanten Ubertragungen in mehreren Stufen bis
zum 31. Dezember 2013 durchgefuhrt werden. Ein
grolRer  Teil der Geplanten Ubertragungen
(einschlieBlich der Ubertragung bestimmter, von der

RBS N.V. ausgegebener Wertpapiere) soll den



Planungen zufolge bis Ende 2012 erfolgt sein. Die
Geplanten Ubertragungen beinhalten eine Ersetzung
der Emittentin fUr eine Vielzahl der von der RBS N.V.
begebenen Wertpapiere. Dies wird auch fir einen Tell
oder alle der von der RBS N.V. zwischen dem 19. April
2011 und dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens der
Geplanten Ubertragungen begebenen Wertpapiere

gelten.

5. In den Basisprospekten, wird im Abschnitt "ZUSAMMENFASSUNG", im Absatz mit der Uberschrift

"Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin und die Garantin" der folgende Satz geldscht:

"Ein umfangreiches Programm der RBSG-Gruppe zur Restrukturierung und Verkirzung der Bilanz
dauert an und kann den Geschéaftsbetrieb der Gruppe, die Betriebsergebnisse, die Finanzlage, die

Eigenkapitalquoten und die Liquiditat beeintrachtigen."
und stattdessen durch folgenden Satz ersetzt:

"Ein umfangreiches Programm der RBSG-Gruppe zur Restrukturierung und Verkirzung der Bilanz
dauert an. Inshesondere haben die Vorstande und Aufsichtsrate der RBSG, RBS, RBS Holdings und
RBS N.V. am 19. April 2011 den geplanten Ubertragungen eines wesentlichen Teils der
Geschéftsaktivitdten von der RBS N.V. auf die RBS zugestimmt. Dieses Programm zur
Restrukturierung und Verkirzung der Bilanz kann den Geschaftsbetrieb der Gruppe, die
Betriebsergebnisse, die Finanzlage, die Eigenkapitalquoten und die Liquiditat beeintréachtigen sowie

den Wert von Wertpapieren nachteilig beeinflussen, die von der RBS N.V. begeben wurden."

6. In den Basisprospekten wird der zweite Absatz des Abschnitts ,RISIKOFAKTOREN" durch den

folgenden Absatz ersetzt:

Potenzielle Kaufer der Wertpapiere sollten vor einer Anlageentscheidung die mit einer
Anlage in die Wertpapiere verbundenen Risiken bedenken. Folglich sollten potenzielle
Kaufer der Wertpapiere vor einer Anlageentscheidung auch die lbrigen Informationen
lesen, die in diesem Basisprospekt, dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V.
(die ,Garantin“) und der The Royal Bank of Scotland N.V. (die ,Emittentin“) vom 5. April
2011, dem ersten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 19. April 2011 (das
.Registrierungsformular) sowie in etwaigen von der Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht gebilligten Nachtragen zu diesem Basisprospekt und in den
sogenannten endgultigen Bedingungen (die ,Endgultigen Bedingungen*) aufgefihrt sind.
Um vor einer Anlageentscheidung zu einer eigenen Einschéatzung zu gelangen, sollten
potenzielle Kaufer der Wertpapiere ihre eigenen Wertpapiermakler, Bankberater,

Rechtsanwadlte, Wirtschaftsprifer oder sonstigen Rechts-, Steuer- oder Finanzberater



zurate ziehen und sorgfaltig die mit einer Anlage in die Wertpapiere verbundenen Risiken
prifen sowie ihre Anlageentscheidung unter Berlcksichtigung ihrer personlichen

Umstéande abwagen.

7. In den Basisprospekten wird im Abschnitt ,ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN, DIE GARANTIN UND DIE
GARANTIE® die Uberschrift ,Registrierungsformular® einschlieBlich aller Absitze unter dieser

Uberschrift wie folgt ersetzt:
Registrierungsformular

Die Pflichtangaben zur The Royal Bank of Scotland N.V., handelnd entweder Uber ihre
Hauptniederlassung in den Niederlanden, ihre Niederlassung in London oder eine andere
Niederlassung, wie jeweils in den Endgiltigen Bedingungen angegeben, als Emittentin der
Wertpapiere (die ,Emittentin) und zur RBS Holdings N.V. als Garantin (die ,Garantin“)
samtlicher Verbindlichkeiten der Emittentin, die dieser aus nach dem 15. Juni 1998 von der
Emittentin vorgenommenen Rechtshandlungen entstehen (die ,Garantie"), sowie die Garantie
sind in dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland
N.V. vom 5. April 2011 und dem ersten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 19. April
2011 (das ,Registrierungsformular®) enthalten, das von der zustdndigen niederlandischen
Finanzmarktbehérde (Autoriteit Financiéle Markten) (die ,AFM") gebilligt wurde und das gemaR
8§ 11 Abs. 1 WpPG per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen wird (siehe Abschnitt ,Per

Verweis einbezogene Dokumente®).

Die Emittentin hat eine Presse-Mitteilung mit Datum vom 19. April 2011 betreffend die geplanten
Ubertragungen eines wesentlichen Teils der Geschéftsaktivititen der RBS N.V. auf die RBS plc
verotffentlicht, welche diesem Basisprospekt als Anhang 1 beigefiigt ist. Fir die Zwecke dieses
Basisprospekts gelten in dieser Presse-Mitteilung enthaltene Hinweise darauf, dass Personen,
sich im Zusammenhang mit einer Investitionsentscheidung oder zu sonstigen Zwecken nicht auf
in der Presse-Mitteilung oder den Pro forma-Finanzinformationen enthaltene Aussagen,
betreffend Wertpapiere oder Garantien, die voraussichtlich bei der RBS N.V. verbleiben werden,

verlassen sollen, als gel6scht.

Soweit nicht in einem von der BaFin gemaR § 16 Abs. 1 WpPG gebilligten Nachtrag zu diesem
Basisprospekt etwas anderes angegeben ist, handelt es sich bei den in dem
Registrierungsformular enthaltenen Angaben um die aktuellsten verfugbaren Angaben Uber die

Emittentin und die Garantin.

AuRerdem werden die folgenden englischsprachigen Dokumente gemafl § 11 Abs. 1 WpPG per
Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen (siehe Abschnitt ,Per Verweis einbezogene

Dokumente*):

1. die Satzungen (Articles of Association) der Garantin und der Emittentin, in der zum Datum

des Registrierungsformulars geltenden Fassung (die ,Satzungen*);



2. der Geschaftsbericht 2010 der RBS Holdings N.V. (der ,Geschaftsbericht 2010 der
Garantin®) (ausgenommen des Abschnitts ,Business Review - Risk Factors" auf Seite 9 und
der Abschnitte ,Additional Information - Risk Factors* auf Seite 221 bis 231 des
Geschaftsberichts 2010), in dem der o6ffentlich erhaltliche konsolidierte geprifte
Jahresabschluss der RBS Holdings N.V. hinsichtlich des Geschéftsjahres, das am 31.
Dezember 2010 endete, (erstellt gemald den von der Europaischen Union anerkannten
International Financial Reporting Standards) enthalten ist. Der konsolidierte Jahresabschluss
der RBS Holdings ist auf den Seiten 96 bis 193 des Geschaftsberichts 2010 der Garantin und
der Prifungsbericht ist auf der Seite 199 des Geschaftsberichts 2010 der Garantin

wiedergegeben;

3. der Geschéftsbericht 2009 der ABN AMRO Holding N.V. (der ,Geschéftsbericht 2009 der
Garantin®), in dem der 6ffentlich erhaltliche konsolidierte geprufte Jahresabschluss der ABN
AMRO Holding N.V. (wie die Garantin damals hieR) hinsichtlich des Geschéftsjahres, das am
31. Dezember 2009 endete, (erstellt gemafld den von der Europédischen Union anerkannten
International Financial Reporting Standards) enthalten ist. Der konsolidierte Jahresabschluss
der ABN AMRO Holding N.V. ist auf den Seiten 82 bis 235 des Geschéftsberichts 2009 der
Garantin, und der Prifungsbericht ist auf den Seiten 193 bis 197 des Geschéaftsberichts 2009

der Garantin wiedergegeben;

4. der Gekirzte Zwischenbericht der The Royal Bank of Scotland N.V. fir das Halbjahr, das
zum 30Juni 2010 endete und der am 31.August 2010 vertffentlicht wurde (der
Zwischenbericht 2010 der Emittentin®), der die ungepriuften gekirzten

Zwischenergebnisse der Emittentin fiir das Halbjahr, das am 30. Juni 2010 endete, enthalt;

5. die Gekirzten Finanzinformationen 2009 der The Royal Bank of Scotland N.V. (die
.Finanzinformationen 2009 der Emittentin*), die die gepriften gekirzten
Jahresfinanzinformationen der The Royal Bank of Scotland N.V. hinsichtlich des

Geschaftsjahres, das am 31. Dezember 2009 endete, enthalten; und

6. die Gekirzten Finanzinformationen 2008 der ABN AMRO Bank N.V. (die
.Finanzinformationen 2008 der Emittentin), die die gepruften gekirzten
Jahresfinanzinformationen der ABN AMRO Bank N.V. (wie die Emittentin damals hieR)

hinsichtlich des Geschéftsjahres, das am 31. Dezember 2008 endete, enthalten.

Auf die in den Ziffern 1. bis 3. genannten Dokumente wird auch im Registrierungsformular Bezug

genommen.

Die Angaben zur Garantin stammen in englischer Sprache von der Garantin. Sie wurden korrekt
wiedergegeben, und — soweit es der Emittentin bekannt ist und sie es aus den von der Garantin
verotffentlichten Informationen ableiten konnte — es wurden keine Tatsachen ausgelassen, die die

wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefihrend gestalten wirden.



Soweit Angaben in diesen Basisprospekt per Verweis einbezogen werden, indem lediglich auf
bestimmte Teile eines Dokuments verwiesen wird, sind die nicht einbezogenen Teile fir Anleger,

die in die Wertpapiere investieren, nicht relevant.

8. Der Abschnitt ,PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE" wird bei dem Basisprospekt ,Bonus und

Discount Zertifikate" wie folgt ersetzt:

PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE

In diesen Basisprospekt werden die folgenden Dokumente gemall § 11 Abs. 1 WpPG per Verweis

einbezogen:

(a) das Registrierungsformular (einschlieRlich der ungepriiften Pro forma-Finanzinformationen® zum
19. April 2011 in Bezug auf die RBS Holdings N.V. hinsichtlich des Jahres, das zum 31. Dezember
2010 endete, wie in Anhang 1 des ersten Nachtrags vom 19. April 2011 zum Registrierungsformular
der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 5. April 2011 enthalten);

(b) die Satzungen;

(c) der Geschéaftsbericht 2010 der Garantin (ausgenommen des Abschnitts ,Business Review - Risk
Factors" auf Seite 9 und des Abschnitts ,Additional Information - Risk Factors" auf Seite 221 bis
231 des Geschaftsberichts 2010);

(d) der Geschéftsbericht 2009 der Garantin;

(e) der Zwischenbericht 2010 der Emittentin;

(H) die Finanzinformationen 2009 der Emittentin;

(g) die Finanzinformationen 2008 der Emittentin; und
(h) die Bedingungen 2009.

Die in (a)-(g) genannten Dokumente wurden bei der AFM eingereicht und werden im Abschnitt
~Angaben Uber die Emittentin, die Garantin und die Garantie®, Uberschrift ,Registrierungsformular*
dieses Basisprospekts per Verweis einbezogen. Das in (h) genannte Dokument wurde bei der BaFin
eingereicht und wird im Abschnitt ,Allgemeine Angaben®, Uberschrift ,Aufstockungen® dieses

Basisprospekts per Verweis einbezogen.

Wahrend der Glltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem

Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Bérse notiert sind oder 6ffentlich angeboten werden,

! Ein Bericht von Deloitte Accountants B.V. zu den ungepriiften Pro forma-Finanzinformationen gemaR der

Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 ist als Anhang 1 des ersten Nachtrags vom
19. April 2011 zum Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland N.V. vom
5. April 2011 abgedruckt.



werden Kopien der in (a)—(h) genannten Dokumente auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der
Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M
4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com)

bereitgehalten.

Soweit Angaben in diesen Basisprospekt per Verweis einbezogen werden, indem lediglich auf
bestimmte Teile eines Dokuments verwiesen wird, sind die nicht einbezogenen Teile fiir Anleger, die

in die Wertpapiere investieren, nicht relevant.

9. Der Abschnitt ,PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE* wird bei dem Basisprospekt

,optionsscheine” wie folgt ersetzt:

PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE

In diesen Basisprospekt werden die folgenden Dokumente gemafd § 11 Abs. 1 WpPG per Verweis

einbezogen:

(a) das Registrierungsformular (einschlieflich der ungepriiften Pro forma-Finanzinformationen® zum
19. April 2011 in Bezug auf die RBS Holdings N.V. hinsichtlich des Jahres, das zum 31. Dezember
2010 endete, wie in Anhang 1 des ersten Nachtrags vom 19. April 2011 zum Registrierungsformular
der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 5. April 2011 enthalten);

(b) die Satzungen;

(c) der Geschéaftsbericht 2010 der Garantin (ausgenommen des Abschnitts ,Business Review - Risk
Factors" auf Seite 9 und des Abschnitts ,Additional Information - Risk Factors" auf Seite 221 bis
231 des Geschaftsberichts 2010);

(d) der Geschéftsbericht 2009 der Garantin;

(e) der Zwischenbericht 2010 der Emittentin;

(H die Finanzinformationen 2009 der Emittentin;

(g) die Finanzinformationen 2008 der Emittentin; und
(h) die Bedingungen 2010.

Die in (a)-(g) genannten Dokumente wurden bei der AFM eingereicht und werden im Abschnitt
LAngaben (ber die Emittentin, die Garantin und die Garantie*, Uberschrift ,Registrierungsformular®

dieses Basisprospekts per Verweis einbezogen. Das in (h) genannte Dokument wurde bei der BaFin

! Ein Bericht von Deloitte Accountants B.V. zu den ungepriiften Pro forma-Finanzinformationen gemaR der

Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 ist als Anhang 1 des ersten Nachtrags vom
19. April 2011 zum Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland N.V. vom
5. April 2011 abgedruckt.



eingereicht und wird im Abschnitt ,Allgemeine Angaben“, Uberschrift ,Aufstockungen® dieses

Basisprospekts per Verweis einbezogen.

Wahrend der Glltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem
Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Borse notiert sind oder 6ffentlich angeboten werden,
werden Kopien der in (a)—(h) genannten Dokumente auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der
Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M
4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com)

bereitgehalten.

Soweit Angaben in diesen Basisprospekt per Verweis einbezogen werden, indem lediglich auf
bestimmte Teile eines Dokuments verwiesen wird, sind die nicht einbezogenen Teile fir Anleger, die

in die Wertpapiere investieren, nicht relevant.

10. Der Abschnitt ,, PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE" wird in dem Basisprospekt ,,Exchange
Traded Notes und Exchange Traded Commodities” und in dem Basisprospekt , Anleihen* vor

dem Abschnitt ,, BEDINGUNGEN: ALLGEMEINE BEDINGUNGEN" jeweils wie folgt ersetzt:

PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE

In diesen Basisprospekt werden die folgenden Dokumente gemal § 11 Abs. 1 WpPG per Verweis

einbezogen:

(a) das Registrierungsformular (einschlieflich der ungepriiften Pro forma-Finanzinformationen® zum
19. April 2011 in Bezug auf die RBS Holdings N.V. hinsichtlich des Jahres, das zum 31. Dezember
2010 endete, wie in Anhang 1 des ersten Nachtrags vom 19. April 2011 zum Registrierungsformular
der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 5. April 2011 enthalten);

(b) die Satzungen;

(c) der Geschaftsbericht 2010 der Garantin (ausgenommen des Abschnitts ,Business Review - Risk
Factors" auf Seite 9 und des Abschnitts ,Additional Information - Risk Factors" auf Seite 221 bis
231 des Geschaftsberichts 2010);

(d) der Geschéftsbericht 2009 der Garantin;
(e) der Zwischenbericht 2010 der Emittentin;

() die Finanzinformationen 2009 der Emittentin; und

Ein Bericht von Deloitte Accountants B.V. zu den ungepriften Pro forma-Finanzinformationen gemaf der Verordnung
(EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 ist als Anhang 1 des ersten Nachtrags vom 19. April 2011
zum Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 5. April 2011
abgedruckt.
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(g) die Finanzinformationen 2008 der Emittentin.

Die in (a)-(g) genannten Dokumente wurden bei der AFM eingereicht und werden im Abschnitt
LAngaben (ber die Emittentin, die Garantin und die Garantie*, Uberschrift ,Registrierungsformular®

dieses Basisprospekts per Verweis einbezogen.

Wahrend der Glltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem
Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Bérse notiert sind oder 6ffentlich angeboten werden,
werden Kopien der in (a)—(g) genannten Dokumente auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der
Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M
4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com)

bereitgehalten.

Soweit Angaben in diesen Basisprospekt per Verweis einbezogen werden, indem lediglich auf
bestimmte Teile eines Dokuments verwiesen wird, sind die nicht einbezogenen Teile fir Anleger, die

in die Wertpapiere investieren, nicht relevant.
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19™ April 2011

Proposed transfers of a substantial part of the business activities of RBS N.V. to RBS plc

The Boards of The Royal Bank of Scotland Group plc (RBSG), The Royal Bank of Scotland plc (RBS pic), RBS Holdings N.V.
and The Royal Bank of Scotland N.V. (RBS N.V.) have approved the proposed transfers of a substantial part of the business
activities of RBS N.V. to RBS plc (the “Proposed Transfers”), subject, amongst other matters, to regulatory and other
approvals, further tax and other analysis in respect of the assets and liabilities to be transferred and employee consultation
procedures. This follows a period of extensive dialogue with key regulators and rating agencies. The Proposed Transfers will

not include the Consortium Shared Assets referred to below.

The Proposed Transfers will streamline the manner in which the Global Banking & Markets (GBM) and Global Transaction
Services (GTS) businesses of RBSG and its subsidiaries and subsidiary undertakings (the “RBS Group”) interact with clients
with simplified access to the GBM and GTS product suites. They will provide benefits to clients in effecting easier interaction
with the RBS Group including management of collateral. Clients will continue to deal, and conduct business, with their local
RBS teams as at present. There is no requirement for clients to take any action now and any action required in connection

with the Proposed Transfers will be communicated in a timely way with a view to ensuring a smooth transition.

The Proposed Transfers will not result in any change to the current business strategy for any of the transferred RBS N.V.

businesses and the way in which the RBS Group commercially operates will remain unchanged.

The Proposed Transfers are consistent with RBS Group’s efforts to simplify its structure, thereby reducing risk, cost and
complexity. In addition, the Proposed Transfers are expected to result in a simplified management and reporting framework

for the RBS Group across the multiple jurisdictions in which RBS plc and RBS N.V. operate.

RBS N.V.'s businesses include the following product areas: Equities & Structured Retail Products, Emerging Markets,
Lending, Global Transaction Services (GTS), and Short Term Markets & Financing (STMF). RBS N.V. also currently holds
directly and indirectly certain other assets which are owned by RBSG jointly with the Dutch State and Santander (the
“Consortium Shared Assets”). As at 31 December 2010, RBS N.V. had consolidated total assets of €200.4bn (£172.8bn), a
Core Tier 1 Capital Ratio of 8.7% and a Tier 1 Capital Ratio of 11.0%. As at the same date, RBSG had consolidated total
assets of £1.5tn, a Core Tier 1 Capital Ratio of 10.7% and a Tier 1 Capital Ratio of 12.9% and RBS plc, the receiving entity
for the Proposed Transfers, had consolidated total assets of £1.3tn, a Core Tier 1 Capital Ratio of 8.4% and a Tier 1 Capital

Ratio of 10.1%. The Proposed Transfers are not expected to have any impact on RBSG'’s capital position.

It is expected that the Proposed Transfers will be implemented on a phased basis over a period ending 31 December 2013. A

large part of the Proposed Transfers (including the transfers of certain securities issued by RBS N.V.) is expected to have
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taken place by the end of 2012. This will be subject, amongst other matters, to regulatory and other approvals, further tax and

other analysis in respect of the assets and liabilities to be transferred and employee consultation procedures.

RBS plc and RBS N.V. have discussed the Proposed Transfers in detail with the UK Financial Services Authority and De
Nederlandsche Bank (“DNB”) and they will continue to be involved as the Proposed Transfers progress through to completion.
Approvals from these and other regulators will be required prior to execution. Where available and practicable, statutory

transfer schemes will be used to implement the Proposed Transfers which may require court approval.

Due to legal constraints, securities and related guarantees which are governed by New York, New South Wales, New
Zealand and Hong Kong law (including the three series of Trust Preferred Securities issued by RBS N.V. Capital Funding
Trusts V, VI and VII) are currently not expected to be transferred to RBS plc pursuant to the statutory transfer schemes which
are anticipated to be used to implement the Proposed Transfers. Alternative steps will be considered in relation to such
securities and guarantees, where reasonably practicable in RBS’s opinion. In respect of securities and guarantees governed
by other laws which have been issued by RBS N.V., further analysis is ongoing to establish whether they will or will not be
transferred to RBS plc pursuant to the Proposed Transfers and further announcements will be made in due course. In the
meantime, holders of RBS N.V. securities are not required to take any action in connection with the Proposed Transfers. The
proposed transfers of securities from RBS N.V. to RBS plc are not, of themselves, expected to change the price that RBS pilc,
as part of its normal market making activities, may bid for such securities. However, RBS cannot guarantee the price at
which such securities may trade. The market prices for such securities may be impacted by a number of factors, including
the value of the assets underlying such securities and prevailing market conditions, any of which may affect the value of the

securities.

For legal, tax and other reasons, there are expected to be certain operations, assets and other liabilities in RBS N.V. which
will not be transferred to RBS plc. RBSG is committed to providing the necessary support to ensure that RBS N.V. continues
to meet its commitments during and after the Proposed Transfers. Following completion of the Proposed Transfers, RBS N.V.

will continue to be authorised and regulated by DNB.

The RBS Group has held detailed discussions on the Proposed Transfers with the three main rating agencies, Moody’s,
Standard & Poor’s and Fitch. The plan for the Proposed Transfers has been designed not to impact the ratings of RBS N.V.

or RBS plc. Itis anticipated that the agencies will publish their credit opinions following this announcement.

Certain unaudited pro forma condensed consolidated financial information relating to RBS Holdings N.V. is set out in the

Appendix to this announcement.
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For Further Information Contact:

RBS Group Investor Relations RBS Group Media Relations

Emete Hassan, Head of Debt Investor Relations Michael Strachan, Group Media Centre
+44 207 672 1758 +44 131 523 4414

Disclaimer

No person should place any reliance on the information in this announcement concerning securities/guarantees which are
expected to be retained by RBS N.V. in connection with making an investment decision or for any other purpose and should
be aware that changes to the current proposals (including, without limitation, to the identity of the securities/guarantees to be
retained, the eventual manner in which securities/guarantees are proposed to be transferred and to the timing pursuant to
which they are proposed to be transferred) may be made if required, or if determined by RBS N.V. or RBS plc (in their
absolute discretion) to be desirable for commercial or other reasons. Accordingly, nothing in this announcement should be
taken as (or is) a representation that any of the securities/guarantees of RBS N.V. will be transferred or retained, whether in
the manner described in this announcement, in accordance with the timing set out in this announcement, or at all. For the
avoidance of doubt, this announcement has been prepared and circulated solely for information purposes and does not
constitute an offer to any person. If you are in any doubt as to whether there is any tax or other impact on you as a result of
the Proposed Transfers, please discuss such matters with your advisers.

Cautionary Statement

Certain statements found in this document may constitute “forward-looking statements” as defined in the U.S. Private
Securities Litigation Reform Act of 1995. Such “forward-looking statements” reflect management’s current views with respect
to certain future events and financial performance and include any statement that does not directly relate to any historical or
current fact. Words such as “anticipate,” “believe,” “expect,” “estimate,” “forecast,” “intend,” “plan,” “project” and similar
expressions which indicate future events and trends may identify “forward-looking statements”. In particular, this document
includes forward-looking statements relating, but not limited, to the Proposed Transfers. Such statements are based on
current plans, estimates and projections and are subject to various risks, uncertainties and other factors that could cause
actual results to differ materially from those projected or implied in the “forward-looking statements”. Certain “forward-looking
statements” are based upon current assumptions of future events which may not prove to be accurate. Other factors that
could cause actual results to differ materially from those estimated by the forward-looking statements contained in this
document include, but are not limited to: the ability to complete restructurings on a timely basis; regulatory or legal changes
(including those requiring any restructuring of the operations of RBSG, RBS plc, RBS Holdings N.V. or RBS N.V.) in the
United Kingdom, the Netherlands, the United States and other countries in which these entities operate; changes in UK and
foreign laws, regulations, accounting standards and taxes, including changes in regulatory capital regulations and liquidity
requirements; and the success of RBSG, RBS plc, RBS Holdings N.V. or RBS N.V. in managing the risks involved in the
foregoing.

Undue reliance should not be placed on “forward-looking statements” as such statements speak only as of the date of this
document. Neither RBSG, RBS plc, RBS Holdings N.V. nor RBS N.V. undertake to update any forward-looking statement
contained herein to reflect events or circumstances after the date hereof or to reflect the occurrence of unanticipated events.

The information, statements and opinions contained in this document do not constitute a public offer under any applicable
legislation or an offer to sell or solicitation of any offer to buy any securities or financial instruments or any advice or
recommendation with respect to such securities or other financial instruments.
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Appendix

Unaudited pro forma condensed consolidated financial information relating to RBS Holdings N.V.

Background

This appendix provides pro forma financial information as at and for the year ended 31 December 2010 for RBS Holdings N.V.
The proposed transfers of a substantial part of the business activities of RBS N.V. to RBS plc (“the Proposed Transfers”)
collectively constitute a significant event and historical financial information on a pro forma basis is provided to give investors
a better understanding of what the results of operations and financial position of RBS N.V. might have looked like had the
transfers to RBS plc occurred in respect of the unaudited pro forma condensed consolidated Statement of Financial Position
as at 31 December 2010 and, in respect of the unaudited pro forma condensed consolidated income statements on 1
January of the respective years. The Proposed Transfers are expected to be implemented on a phased basis over a period
ending 31 December 2013.

For the purposes of the pro forma financial information, RBS Holdings N.V. comprises RBS Holdings N.V. and its
consolidated subsidiaries.

The pro forma financial information has been prepared for illustrative purposes only on the basis of estimates and
assumptions about which assets and liabilities will be transferred. These assumptions are preliminary and subject to ongoing
analysis with respect to which specific assets and liabilities will in fact be transferred and which will be retained in RBS N.V.
The pro forma information addresses a hypothetical situation and does not represent the actual position or the results of RBS
Holdings N.V. nor is it necessarily indicative of the results of operations or financial position that may, or may be expected to,
be achieved in the future.

The pro forma financial information includes the following condensed consolidated pro forma information for RBS Holdings
N.V. (i) a pro forma condensed consolidated statement of financial position as at 31 December 2010, (i) a pro forma
condensed consolidated income statement for each of the years ended 31 December 2010, 31 December 2009 and 31

December 2008, and (iii) Notes to the pro forma financial information.

As at the date of this announcement, Management of RBS Holdings N.V. is not aware of any matters that could impact the

results and financial position as presented in the pro forma financial information.
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Appendix

Unaudited pro forma condensed consolidated financial information relating to RBS Holdings N.V.

Unaudited pro forma Condensed Consolidated Statement of Financial Position as at 31 December 2010

RBS Proposed  Pro Forma

Holdings Transfers Total

N.V.(1) (2 (3)(4)

€m €m €m

Cash and balances at central banks 8,323 8,142 181
Loans and advances to banks 26,705 25,246 1,459
Loans and advances to customers 44,496 37,476 7,020
Debt securities 52,260 23,294 28,966
Equity shares 22,634 21,131 1,503
Settlement balances 3,573 3,399 174
Derivatives 28,272 25,837 2,435
Other assets 14,119 10,481 3,638
200,382 155,006 45,376

Deposits by banks 31,985 10,682 21,303
Customer accounts 54,905 50,258 4,647
Debt securities in issue 53,411 46,042 7,369
Settlement balances and short positions 5,202 4,936 266
Derivatives 35,673 31,467 4,206
Other liabilities 14,234 9,049 5,185
195,410 152,434 42,976

Non-controlling interests 24 10 14
Shareholders of the parent company 4,948 2,562 2,386
4,972 2,572 2,400

200,382 155,006 45,376

Notes:

(1) This financial information for RBS Holdings N.V. as at 31 December 2010 has been extracted from audited financial information contained
within the Annual Report and Accounts of RBS Holdings N.V. published on 29 March 2011.

(2) This represents the value of the assets, liabilities and equity as at 31 December 2010 proposed to be transferred to RBS plc over
the period up until 31 December 2013. See “Notes to the pro forma financial information relating to RBS Holdings N.V." for further information.

(3) This represents the value of the assets, liabilities and equity as at 31 December 2010 assuming the Proposed Transfers had occurred at that date.

(4) As part of the Proposed Transfers it is assumed that all intercompany transactions are settled and that the retained business is refinanced according to
its funding needs.
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Appendix

Unaudited pro forma condensed consolidated financial information relating to RBS Holdings N.V.

Unaudited pro forma Condensed Consolidated Income Statement for the year ended 31 December 2010

Fees and commissions receivable
Fees and commissions payable
Income from trading activities
Other operating (loss)/income

Operating expenses
Impairment losses
Tax (charge)/credit
Attributable to:

Non-controlling interests
Shareholders of parent company

For notes to this table refer to page 7.

RBS
Holdings
N.V. (1)
€m
1,427
1,152
214
1,131
(52)
2,445
3,872
(3,380)
492
(67)
425
(302)
123

)
125

Proposed
Transfers (2)
€m

986

1,019

113

1,074

108

2,314
3,300
(3,035)
265
93
358
(303)
55

55

Pro Forma
Total (3)
€m

441

133

101

57

(160)
131

572

(345)
227

(160)

67

1

68

(@)
70

Unaudited pro forma Condensed Consolidated Income Statement for the year ended 31 December 2009

Fees and commissions receivable
Fees and commissions payable
(Loss)/income from trading activities
Other operating loss

Operating expenses

Impairment losses

Tax credit/(charge)

Attributable to:
Non-controlling interests
Shareholders of parent company

For notes to this table refer to page 7.

RBS
Holdings
N.V. 1)
€m
1,834
1,506
(483)
(303)
(1,157)
(437)
1,397
(4,621)
(3,224)
(1,623)
(4,847)
465
(4,382)

(1)
(4,381)
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Proposed
Transfers (2)
€m

1,546
1,297
(455)
(634)
(724)
(516)
1,030
(3,914)
(2,884)
(1,055)
(3,939)
586
(3,353)

(3,3553)

Pro Forma
Total (3)
€m
288
209
(28)
331
(433)
79
367
(707)
(340)
(568)
(908)
(121)
(1,029)

(1)
(1,028)



Appendix

Unaudited pro forma condensed consolidated financial information relating to RBS Holdings N.V.

Unaudited pro forma Condensed Consolidated Income Statement for the year ended 31 December 2008

RBS

Holdings Proposed Pro Forma
N.V. 1) Transfers (2) Total (3)
€m €m €m
2,835 2,437 398
Fees and commissions receivable 1,681 1,457 224
Fees and commissions payable (374) (457) 83
Loss from trading activities (7,716) (5,494) (2,222)
Other operating loss (1,763) (1,816) 53
(8,172) (6,310) (1,862)
(5,337) (3,873) (1,464)
Operating expenses (7,844) (4,956) (2,888)
(13,181) (8,829) (4,352)
Impairment losses (2,920) (1,973) (947)
(16,101) (10,802) (5,299)
Tax credit/(charge) 2,736 2,331 405
(13,365) (8,471) (4,894)

Attributable to:
Non-controlling interests 15 - 15
Shareholders of parent company (13,380) (8,471) (4,909)

Notes:

(1) This financial information for RBS Holdings N.V. has been extracted from audited financial information contained within the Annual Report and
Accounts of RBS Holdings N.V. published on 29 March 2011.

(2) This represents the income and expenses relating to the Proposed Transfers for the years ended 31 December 2010, 2009 and 2008. See “Notes to
the pro forma financial information relating to RBS Holdings N.V." for further information.

(3) This represents the income and expenses for the years ended 31 December 2010, 2009 and 2008 assuming the Proposed Transfers had occurred on 1

January of the respective years.
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Appendix

Notes to the pro forma financial information relating to RBS Holdings N.V.

1 Basis of preparation

The pro forma financial information for RBS Holdings N.V. as at 31 December 2010, and for the years ended 31

December 2010, 31 December 2009 and 31 December 2008 respectively, has been prepared in accordance with

International Financial Reporting Standards (IFRS) as issued by the IASB and adopted by the European Union. The

financial information has been extracted from audited financial information for the year ended 31 December 2010

contained within the Annual Report and Accounts of RBS Holdings N.V. published on 29 March 2011 and does not reflect

subsequent events.

The pro forma financial information has been prepared on the following basis:

The pro forma financial information has been prepared on the basis of management’s best estimate of the relevant
third party assets and liabilities of RBS N.V. that will be transferred to RBS pilc.

The pro forma condensed consolidated statement of financial position of RBS Holdings N.V. as at 31 December 2010
is presented to show the effect of the Proposed Transfers as if the Proposed Transfers had occurred on 31
December 2010.

The pro forma condensed consolidated income statements of RBS Holdings N.V. for the years ended 31 December
2010, 2009 and 2008 respectively, are presented to show the effect of the Proposed Transfers as if the Proposed
Transfers had occurred on 1 January of the respective years.

Assets and liabilities to be transferred are presented based on their carrying values determined under IFRS. The
allocation of equity was assessed on a global basis to reflect the expected level of capital support required by the
transferring and retained businesses. Pre-existing intra-group funding was treated as settled upon transfer with new
funding allocated as needed to reflect the financing needs of the transferring and retained businesses. Certain
modifications were applied where, in the opinion of management, material non-recurring profit and loss items could
be allocated more reliably on an individual basis.

The Proposed Transfers are subject, amongst other matters, to regulatory and other approvals, further tax and other
analysis in respect of the assets and liabilities to be transferred and employee consultation procedures, any of which

may significantly change the pro forma information from that presented.

The same accounting policies were followed in the pro forma financial information as were applied in the preparation of

RBS Holdings N.V. financial statements for the year ended 31 December 2010.
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Appendix

Notes to the pro forma financial information relating to RBS Holdings N.V.

2 Businesses to be transferred as part of the Proposed Transfers

RBS N.V.’s businesses include the following product areas: Equities & Structured Retail Products, Emerging Markets,
Lending, Global Transaction Services (GTS), and Short Term Markets & Financing (STMF). The Proposed Transfers
comprise a number of subsidiary companies and specific product portfolios together with associated hedging. RBS N.V.
also currently holds directly and indirectly certain other assets which are owned by RBSG jointly with the Dutch State and

Santander (the “Consortium Shared Assets”); these are part of the retained businesses.

It is expected that the Proposed Transfers will be implemented on a phased basis over a period ending 31 December
2013. A large part of the Proposed Transfers (including the transfers of certain securities issued by RBS N.V.) is expected
to have taken place by the end of 2012. This will be subject, amongst other matters, to regulatory and other approvals,
further tax and other analysis in respect of the assets and liabilities to be transferred and employee consultation

procedures.

It is not certain whether such transfers (or any of them) will be effected at the value used for the pro forma financial
information. No person should place any reliance on the pro forma financial information in connection with making an
investment decision or for any other purpose and should be aware that changes to the current proposals (including,
without limitation, to the assets and liabilities to be transferred or retained, the eventual manner in which such assets and
liabilities are proposed to be transferred and to the timing pursuant to which they are proposed to be transferred) may be
made if required, or if determined by RBS N.V. or RBS plc (in their absolute discretion) to be desirable for commercial or
other reasons. Accordingly, nothing in this pro forma financial information should be taken as (or is) a representation that
any of the assets and liabilities referred to will be transferred or retained, whether in a manner consistent with the figures
contained in this pro forma financial information, in accordance with the timing set out above, or at all. For the avoidance
of doubt, this pro forma financial information has been prepared and circulated solely for information purposes and does
not constitute an offer to any person.

3 Overview of RBS Holdings N.V. after the Proposed Transfers

For legal, tax and other reasons, there are expected to be certain operations, assets and liabilities in RBS N.V. which will
not be transferred to RBS plc. RBSG is committed to providing the necessary support to ensure that RBS N.V. continues
to meet its commitments during and after the Proposed Transfers. Following completion of the Proposed Transfers, RBS

N.V. will continue to be authorised and regulated by DNB.
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London, 20. April 2011

The Royal Bank of Scotland N.V.,
London Branch

Durch: gez.

JORN PEGLOW
Zeichnungsberechtigter
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< RBS

The Royal Bank of Scotland
12. APRIL 2011

The Royal Bank of Scotland N.V.

(errichtet in den Niederlanden und mit Sitz in Amsterdam)

NACHTRAG
GEMASS 8§ 16 ABS. 1 WERTPAPIERPROSPEKTGESETZ (,WPPG")
ZU DEN FOLGENDEN BASISPROSPEKTEN
(DIE ,,BASISPROSPEKTE"):

BASISPROSPEKT VOM 16. APRIL 2010 FUR EXCHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED

COMMODITIES (DIE ,EXCHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED COMMODITIES")
(VIERTER NACHTRAG)

BASISPROSPEKT VOM 6. JULI 2010 FUR ROHSTOFFANLEIHEN, ROHSTOFF-

TERMINKONTRAKTANLEIHEN, FONDSANLEIHEN, INDEXANLEIHEN, AKTIENANLEIHEN,

AKTIENKORBANLEIHEN (ZUSAMMEN DIE ,ANLEIHEN")

(DRITTER NACHTRAG)

BASISPROSPEKT VOM 12. AUGUST 2010 FUR BONUS UND DISCOUNT ZERTIFIKATE (DIE ,,BONUS

UND DISCOUNT ZERTIFIKATE")
(DRITTER NACHTRAG)

BASISPROSPEKT VOM 16. DEZEMBER 2010 FUR OPTIONSSCHEINE (DIE ,,OPTIONSSCHEINE")

(ERSTER NACHTRAG)

(DIE OPTIONSSCHEINE ZUSAMMEN MIT DEN EXCHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED
COMMODITIES, DEN ANLEIHEN SOWIE DEN BONUS UND DISCOUNT ZERTIFIKATEN, DIE
+~WERTPAPIERE")




Anleger, die vor der Verotffentlichung dieses Nachtrags eine auf den Erwerb oder die
Zeichnung von Wertpapieren, die unter Endgultigen Bedingungen zu den Basisprospekten
begeben wurden, gerichtete Willenserklarung abgegeben haben, kdnnen diese gemal § 16
Abs. 3 WpPG innerhalb einer Frist von zwei Werktagen nach Veroffentlichung des Nachtrags

widerrufen, sofern noch keine Erfullung eingetreten ist.

Der Widerruf (der nicht begrindet werden muss) ist in Textform gegeniber derjenigen Stelle
zu erklaren, gegeniiber der der jeweilige Anleger seine auf den Erwerb oder die Zeichnung der
Wertpapiere gerichtete Willenserklarung abgegeben hat, oder gegeniiber der The Royal Bank
of Scotland N.V., London Branch, GBM, Legal Department/German Equities, 250 Bishopsgate,
London EC2M 4AA, Vereinigtes Koénigreich. Fir die Wahrung der Widerrufsfrist ist die
rechtzeitige Abgabe der Erklarung ausreichend.

Wahrend der Giltigkeitsdauer der Basisprospekte sowie solange im Zusammenhang mit den
Basisprospekten begebene Wertpapiere an einer Borse notiert sind oder offentlich angeboten
werden, werden Kopien dieses Nachtrags und der Basisprospekte in der Fassung eventueller
Nachtrage, auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der Emittentin (The Royal Bank of Scotland
Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M 4RB, Vereinigtes Koénigreich, Telefon:
+44 207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com) und auf der Internetseite der Emittentin
www.rbs.de/markets fir Anleger in Deutschland, www.rbsbank.at/markets fiir Anleger in Osterreich
und www.rbs.com/markets fir alle anderen Investoren (oder einer Nachfolgeseite) bereitgehalten.
Wenn Teile der Basisprospekte, die durch diesen Nachtrag geandert wurden, in Endglltigen
Bedingungen vorkommen, die bis zum Datum dieses Nachtrags vertffentlicht worden sind, gelten

diese Endgultigen Bedingungen ebenfalls als durch diesen Nachtrag geandert.



Dieser Nachtrag zu den Basisprospekten wird verdéffentlicht, weil die RBS Holdings N.V. und die The
Royal Bank of Scotland N.V. das Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und der The Royal
Bank of Scotland N.V. vom 5. April 2011 verdffentlicht haben.

Dabei gelten die unten aufgefiihrten Anderungen fiir die jeweiligen Basisprospekte wie folgt:
- Ziffer 1.: Alle Basisprospekte
- Ziffer 2.: Alle Basisprospekte
- Ziffer 3.: Alle Basisprospekte
- Ziffer 4.: Alle Basisprospekte
- Ziffer 5.: Bonus und Discount Zertifikate
- Ziffer 6.: Optionsscheine

- Ziffer 7.: Exchange Traded Notes und Exchange Traded Commodities und Anleihen

1. Aufdem Deckblatt der Basisprospekte wird der zweite Absatz durch folgenden Absatz ersetzt:

Dieser Basisprospekt ist zusammen mit dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und
der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 5. April 2011 (das ,Registrierungsformular®), das von
der zustandigen niederlandischen Finanzmarktbehtérde (Autoriteit Financiéle Markten) (die
LAFM") gebilligt wurde und das gemaf § 11 Abs. 1 WpPG per Verweis in diesen Basisprospekt
einbezogen wird, sowie mit etwaigen von der BaFin gemafR § 16 Abs. 1 WpPG gebilligten

Nachtragen (die ,Nachtrage") zu diesem Basisprospekt zu lesen.

2. Der Abschnitt ,ZUSAMMENFASSUNG" bis (und einschlieBlich) zum Absatz mit der Uberschrift
.Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin und die Garantin“, jedoch ausgenommen des
Absatzes mit der Uberschrift ,Rating der Emittentin®, welcher nicht geandert wird, wird wie folgt
ersetzt:

ZUSAMMENFASSUNG

Diese Zusammenfassung sollte als Einfuhrung zum vorliegenden Basisprospekt
verstanden werden. Eine Entscheidung zur Anlage in von der The Royal Bank of Scotland
N.V. begebene Wertpapiere durch den Anleger sollte auf die Prifung des gesamten
Basisprospekts, einschlie3lich des Registrierungsformulars der RBS Holdings N.V. und
der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 5. April 2011 (das ,Registrierungsformular), das
von der zustandigen niederlandischen Finanzmarktbehdrde (Autoriteit Financiéle Markten)

(die ,AFM") gebilligt wurde und das per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen wird,



etwaiger von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht gebilligter Nachtrage zu
diesem Basisprospekt und der so genannten endglltigen Bedingungen (die ,Endgultigen
Bedingungen®) gestltzt werden. Die The Royal Bank of Scotland N.V. kann in Bezug auf
diese Zusammenfassung einschlieRlich Ubersetzungen davon haftbar gemacht werden,
jedoch nur fir den Fall, dass die Zusammenfassung irrefihrend, unrichtig oder
widersprichlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen dieses Basisprospekts
gelesen wird. Fur den Fall, dass vor einem Gericht in einem Mitgliedstaat des EWR (ein
-LEWR-Staat”) Anspriche aufgrund der in diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen
geltend gemacht werden, kdnnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der
einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der EWR-Staaten die Kosten fiir die Ubersetzung des

Basisprospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.

Emittentin: The Royal Bank of Scotland N.V., handeind entweder
Uber ihre Hauptniederlassung in den Niederlanden,
ihre Niederlassung in London oder eine andere
Niederlassung, wie jeweils in den Endglltigen
Bedingungen (wie nachstehend definiert) angegeben
(die ,Emittentin“ oder ,RBS N.V. )

Garantin: RBS Holdings N.V. (bisheriger Name ABN AMRO
Holding N.V.) (die ,Garantin“ oder ,RBS Holdings")

Beschreibung der Garantie: Die Garantin hat am 15. Juni 1998 gemaf Artikel 403
Abs. 1 lit. f Buch 2 des niederlandischen Burgerlichen
Gesetzbuchs erklart, dass sie gesamtschuldnerisch fir
samtliche Verbindlichkeiten haftet, die aus nach dem
15. Juni 1998 von der Emittentin vorgenommenen

Rechtshandlungen entstehen (die ,Garantie").

Geschichte und Griundung: Die RBS N.V. ist eine am 7. Februar 1825 nach
niederlandischem Recht gegriindete
Aktiengesellschaft. Die RBS N.V. ist im
Handelsregister von Amsterdam unter der Nummer
33002587 eingetragen. Der eingetragene Sitz der RBS
N.V. befindet sich in Gustav Mahlerlaan 10, 1082 PP
Amsterdam, Niederlande.

Die RBS N.V. ist eine 100 %-ige Tochtergesellschaft
der RBS Holdings, einer am 30.Mai 1990 nach
niederlandischem Recht gegriindeten
Aktiengesellschaft. Der eingetragene Sitz der RBS
Holdings befindet sich in Gustav Mahlerlaan 10, 1082
PP Amsterdam, Niederlande.



Uberblick:

Organisationsstruktur:

Die RBS Holdings hat eine Tochtergesellschaft, die
RBS N.V., die wiederum verschiedene

Tochtergesellschaften hat.

Der Begriff ,Gruppe” in diesem Prospekt bezieht sich
auf RBS Holdings und ihre konsolidierten
Tochtergesellschaften. Der Begriff ,RBSG" bezieht
sich auf The Royal Bank of Scotland Group plc, und
-RBSG-Gruppe" bezieht sich auf die RBSG und ihre
nach den International Financial Reporting Standards
konsolidierten Tochtergesellschaften. Der Begriff
.RBS" bezieht sich auf The Royal Bank of Scotland

plc.

Die Emittentin ist eine durch die niederlédndische
Zentralbank (De Nederlandsche Bank) zugelassene

und beaufsichtigte Bank.

Die Emittentin ist in Europa, im Nahen Osten und
Afrika (EMEA), in Amerika und Asien tatig. Zum
31. Dezember 2010 hatte die Gruppe ein
konsolidiertes Vermégen in H6he von EUR 200 Mrd.

Die RBS Holdings und die RBS N.V. sind Teil der
RBSG-Gruppe. Die RBSG ist die Muttergesellschaft
einer weltweit tatigen Bank- und
Finanzdienstleistungsgruppe. Mit  Hauptsitz  in
Edinburgh, ist die RBSG-Gruppe im Vereinigten
Konigreich, in den Vereinigten Staaten und
international durch ihre drei
Haupttochtergesellschatften, RBS, National
Westminster Bank  Public Limited Company
(,NatWest") und RBS N.V. tatig. Sowohl die RBS als
auch NatWest sind bedeutende Clearingbanken im
Vereinigten Koénigreich. In den Vereinigten Staaten ist
Citizens Financial Group, Inc., die Tochtergesellschaft
der RBS, eine Handelsbankengruppe. Die Gruppe hat
weltweit eine diversifizierte Kundenbasis und stellt
Privat- und Geschéftskunden sowie Grol3unternehmen
und institutionellen Kunden eine breite Palette von

Produkten und Dienstleistungen zur Verfligung.

Die  Gruppe umfasst die folgenden vier



Unternehmensbereiche:

¢ Global Banking & Markets (Globales Bankgeschaft
und Markte, ,GBM"): Der Unternehmensbereich GBM
bietet im Bankgeschéft bedeutenden Unternehmen
und Finanzinstituten weltweit eine breite Palette von
Kredit- und Eigenkapitalfinanzierungen,
Risikomanagement und Investmentdienstleistungen
an. Der Unternehmensbereich GBM innerhalb von
RBS Holdings ist in vier Hauptgeschaftsbereiche
aufgeteilt: Global Lending (Globales Kreditgeschaft),
Equities (Aktiengeschéaft), Short Term Markets &
Funding (Kurzfristige Markte und Finanzierung) und
Local Markets (Lokale Markte).

e Global Transaction Services (Globale
Transaktionsdienstleistungen, ,GTS"): GTS bietet als
globale Transaktionsdienstleistungen Global Trade
Finance (Globale Handelsfinanzierung), Transaction
Banking (Transaktionsbankgeschéft) und International
Cash Management (Internationales

Liquididatsmanagement) an.

« Central Items (Zentralbereiche): Der
Unternehmensbereich Central Iltems umfasst Gruppen-
und Zentralbereiche, wie z.B. Treasury
(Finanzabteilung), Capital Management und Finance
(Eigenmittelverwaltung und  Finanzierung), das
Risikomanagement,  die Rechtsabteilung,  die
Unternehmenskommunikation und die
Personalabteilung. Central ltems verwaltet das Kapital
der Gruppe, die gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Verpflichtungen und bietet Dienstleistungen fur das

Filialnetz.

e Non-Core Segment (Nicht-Kernabteilung): Die
Nicht-Kernabteilung umfasst eine Reihe von
Geschaftsbereichen und gesondert verwalteten
Vermoégensportfolien, die die Gruppe im Rahmen der
Strategie der RBSG-Gruppe fur das Nicht-
Kernvermdgen abzuwickeln bzw. zu verdul3ern
beabsichtigt. Es umfasst auch bei der RBS N.V.

verbleibendes Vermégen und Verbindlichkeiten,



Abspaltung der ABN AMRO
Gruppe:

das/die noch nicht verkauft, abgewickelt oder alternativ
durch die Mitglieder des Konsortiums (nachstehend
definiert) Ubertragen werden, und an dem/den jedes
Mitglied des Konsortiums eine gemeinsame und

unmittelbare Beteiligung hat.

Global Banking & Markets, Global Transaction
Services und Central Items stellen die Kernbereiche

der Gruppe dar.

Diese Geschaftsbereiche der RBS N.V. sind Teil der
globalen Geschéftseinheiten der RBS-Gruppe, die
durch verschiedene juristische Personen handeln. Die
Strategie der RBS N.V. ist Teil der gesamten
Unternehmensstrategie der RBSG-Gruppe. Die RBS
Holdings ist in Kern- und Nicht-Kernbereiche
restrukturiert worden. Die RBSG-Gruppe wird
voraussichtlich die Geschaéftsbereiche
Vermogenswerte und Portfolien innerhalb des Nicht-
Kernbereiches bis 2013 im Wesentlichen abgewickelt
bzw. verauliert haben, und die RBSG-Gruppe hat die
VerduRBerung der Unternehmen in Lateinamerika,

Asien, Europa und im Nahen Osten vollzogen.

Am 17. Oktober 2007 hat die RFS Holdings B.V. (,RFS
Holdings"), die zu der Zeit von der RBSG, Fortis N.V.,
Fortis S.A./N.V., Fortis Bank Nederland (Holding) N.V.
und Banco Santander, S.A. (,Santander®) gehalten
wurde, den Erwerb der ABN AMRO Holding N.V.
abgeschlossen. Am 1. April 2010 wurden die Aktien
der ABN AMRO Bank N.V. auf die ABN AMRO Group
N.V., eine Holding-Gesellschaft fur die Beteiligung des
niederlandischen Staates, Ubertragen, und die ABN
AMRO Holding N.V. wurde in RBS Holdings N.V.
umfirmiert. Dies kennzeichnete im Wesentlichen den
Abschluss der Restrukturierung der Tatigkeit der ABN
AMRO Holding N.V. gemafll der Vereinbarung
zwischen der RBSG, dem niederlandischen Staat und

Santander (die ,Mitglieder des Konsortiums*).

Am 31. Dezember 2010 wurde das Stammkapital der
RFS Holdings in der Weise geéndert, dass nunmehr

ca. 98% des ausgegebenen Stammkapitals der RFS



Zusammenfassung der
konsolidierten
Finanzinformationen der RBS

Holdings:

Holdings von der RBSG gehalten wird, und der Rest
wird von Santander und dem niederlandischen Staat
gehalten. Letztendlich soll die RFS Holdings eine
100%-ige Tochtergesellschaft der RBSG werden.

Die  folgenden  Tabellen  fassen bestimmte
Finanzinformationen der RBS Holdings firr ihre zum
31. Dezember 2010 und zum 31.Dezember 2009
endenden Geschaftsjahre zusammen. Diese sind dem
gepruften Jahresabschluss der RBS Holdings fur das
Geschéftsjahr 2010 entnommen, der gemal den von
der Européischen Union anerkannten internationalen
Rechnungslegungsvorschriften (International Financial

Reporting Standards) erstellt wurde.

Die rechtliche Abspaltung der ABN AMRO Bank N.V.
wurde am 01. April 2010 vollzogen. Daher konsolidiert
die Gruppe nicht langer die Beteiligung an der ABN
AMRO Bank N.V., und deren Ergebnisse werden als
eingestellte Geschéaftsaktivitaten erfasst. Die
Ergebnisse fir das Jahr 2009 sind entsprechend
angepasst neu dargestellt. Die Gruppe wird
mehrheitlich von der RBSG-Gruppe gehalten; vor
diesem Hintergrund wurde die Darstellung der
Finanzausweise an jene der RBSG, der
Konzernobergesellschaft der RBS Holdings,
angepasst. Diese Anderungen haben keinen Einfluss
auf die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden,
Ergebnisse oder Gesamtaktiva bzw. - passiva der
Gruppe. Die Darstellung der Vergleiche wurde

ebenfalls entsprechend angepasst.



Operativer Gewinn/(Verlust) vor Steuern
Steuern (Erhebung)/Gutschrift
Gewinn/(Verlust) aus fortgefiihrten Geschéaftsaktivitaten

Gewinn/(Verlust) aus eingestellten
Geschéftsaktivitaten, ohne Steuern

Gewinn/(Verlust) fur das Geschéftsjahr

Darlehen und Vorauszahlungen
Fremdkapitalwertpapiere und Aktien
Derivate und Saldenausgleiche
Sonstige Vermdgenswerte

Summe der Aktiva

Nachrangige Verbindlichkeiten

Einlagen

Derivate, Saldenausgleiche und Short-Positionen
Sonstige Verbindlichkeiten

Auf die Gesellschafter der Konzernobergesellschaft
entfallendes Eigenkapital

Minderheitsbeteiligungen

Summe der Passiva

Fir das zum Fir das zum

31. Dezember 2010 31. Dezember 2009
endende Geschaftsjahr endende Geschaftsjahr
(gepriift) (geprift und neu dargestellt)

(in Mio. EUR)
425 (4.847)
(302) 465
123 (4.382)
985 (18)
1.108 (4.400)
Fir das zum Fir das zum

31. Dezember 2010
endende Geschaftsjahr

31. Dezember 2009
endende Geschaftsjahr

(gepriift) (gepriift)
(in Mio. EUR)

71.201 257.677
74.894 102.036
31.845 60.790
22.442 48.842
200.382 469.345

Fir das zum Fir das zum

31. Dezember 2010
endende Geschaftsjahr

31. Dezember 2009
endende Geschaftsjahr

(gepruft) (gepruft)
(in Mio. EUR)

6.894 14.666
86.890 246.046
40.875 70.462
60.751 119.255

4.948 18.880

24 36
200.382 469.345



Harte Kernkapitalguote (Core Tier 1 ratio)
Kernkapitalquote (Tier 1 ratio)

Gesamtkapitalquote

Geschaéftszahlen der Emittentin
fur das Jahr 2009:

Ungeprifte Zwischenergebnisse
der Emittentin fur das Halbjahr
endend am 30. Juni 2010:

Fir das zum Fir das zum

31. Dezember 2010 31. Dezember 2009
endende Geschéftsjahr endende Geschéftsjahr
(ungeprift) (ungeprift)

(Prozent)
8,7 16,9
11,0 19,9
15,8 255

Die Emittentin verzeichnete fir 2009 einen Verlust in
Hohe von EUR 4.514 Mio. Ilhre
Gesamtvermdgenswerte betrugen EUR 525 Mrd. zum
31. Dezember 2009.

Die Emittentin verzeichnete fir das Halbjahr, das am
30. Juni 2010 endete, einen Gesamtertrag (total
income) in H6he von EUR 1.087 Mio. und einen Verlust
in Hohe von EUR 563 Mio. Ihre
Gesamtvermogenswerte beliefen sich zum 30. Juni
2010 auf EUR 251 Mrd.
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Risikofaktoren:

Risikofaktoren in Bezug auf die

Emittentin und die Garantin:

Ziel der Beschreibung der Risikofaktoren ist es,
potenzielle Kaufer der Wertpapiere vor der Tatigung
von Anlagen zu schitzen, die nicht fur ihre Zwecke
geeignet sind, sowie die wirtschaftlichen und
rechtlichen Risiken, die mit einer Anlage in die
Wertpapiere verbunden sind, aufzuzeigen. Potenzielle
Kaufer der Wertpapiere sollten vor einer
Anlageentscheidung die mit einer Anlage in die

Wertpapiere verbundenen Risiken bedenken.

Die Emittentin ist eine der wichtigsten operativen
Tochtergesellschaften der RBSG, auf die ein
wesentlicher Teil der konsolidierten Vermdgenswerte,
Verbindlichkeiten und Geschéaftsgewinne der RBSG
entfallt. Daher sind die nachfolgenden Risikofaktoren,
die sich auf die RBSG und die RBSG-Gruppe
beziehen, auch fir die Emittentin und die Gruppe von

Bedeutung:

« Die Geschéfts-, Ertrags- und Finanzlage der
Gruppe wurde durch die Weltwirtschaft und die
Instabilitat der globalen Finanzmaérkte beeintrachtigt

und wird hierdurch weiter beeintrachtigt werden.

« Ein umfangreiches Programm der RBSG-Gruppe
zur Restrukturierung und Verkirzung der Bilanz dauert
an und kann den Geschéaftsbetrieb der Gruppe, die
Betriebsergebnisse, die Finanzlage, die

Eigenkapitalquoten und die Liquiditat beeintrachtigen.

 Ein Risiko des Geschéfts der Gruppe liegt im
Fehlen von Liquiditat, und der Zugang der Gruppe zu
Liquiditat ist eingeschrankt und wird eingeschrankt

bleiben.

« Die finanzielle Entwicklung der Gruppe wurde
durch die Verschlechterung der Kreditqualitdt von
Schuldnern erheblich beeintrachtigt und kann durch
weitere  Verschlechterungen noch  weitergehend
beeinflusst werden, u.a. durch die vorherrschenden
Wirtschafts- und Marktverhéltnisse sowie rechtliche

und regulatorische Entwicklungen.

« Die tatsachliche oder vermutete Verschlechterung

11



der Bonitat der Geschéftspartner der Gruppe hat die
Gruppe beeintrachtigt und wird sie  weiter

beeintrachtigen.

« Die Ertrags- und Finanzlage der Gruppe wurde
durch die sich aus dem schwachen Marktumfeld
ergebende niedrige Vermoégensbewertung erheblich
beeintrachtigt und kann dadurch weiter erheblich

beeintrachtigt werden.

« Anderungen der Zinssatze, Wechselkurse, Credit
Spreads, Anleihe-, Aktien- und Rohstoffpreise, Basis-,
Volatilitats- und Korrelationsrisiken sowie anderer
Marktfaktoren haben das Geschaft sowie das
Betriebsergebnis der Gruppe wesentlich beeintrachtigt

und werden sie weiter beeintrachtigen.

« Die Fremdfinanzierungskosten der Gruppe, ihr
Zugang zu den Anleihekapitalmarkten sowie ihre
Liquiditat hangen entscheidend von dem Kreditrating

der Gruppe ab.

« Die Geschéftsentwicklung der Gruppe kann
beeintrachtigt werden, wenn ihr Kapital nicht effizient
verwaltet wird oder wenn Kapitaladdquanz- und

Liguiditatsanforderungen geéndert werden.

e Bestimmte Finanzinstrumente werden zum
Marktwert angesetzt, der mithilfe von Finanzmodellen
ermittelt wird, die Annahmen, Beurteilungen und
Schéatzungen beinhalten, die sich im Verlauf der Zeit
andern konnen oder die sich als nicht richtig

herausstellen.

e Die Gruppe ist in sehr kompetitiven und sich
verdichtenden Méarkten tatig. Wenn die Gruppe sich
nicht erfolgreich entwickelt, werden ihr Geschaft und ihr

Betriebsergebnis beeintrachtigt.

< Um die Unterstitzung des britischen Schatzamts
(HM Treasury) fur die RBSG-Gruppe zu erhalten, ist es
der Gruppe untersagt, in ihrem Ermessen stehende
Zahlungen  auf  Coupons zu leisten  und
Ankaufsoptionen in Bezug auf bestimmte bestehende

hybride Kapitalinstrumente der Gruppe auszuiiben.
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Dies kann die Fahigkeit der Gruppe zur Gewinnung
neuen Kapitals im Wege der Ausgabe von

Wertpapieren beeintrachtigen.

« Es ist mdglich, dass es der Gruppe nicht gelingt,
Fuhrungskréafte (einschlieRlich der Mitglieder des
Aufsichtsrates und des Vorstandes der Gruppe und
anderen Mitarbeitern in Schllsselpositionen) zu
gewinnen oder zu halten, und sie konnte Schaden
erleiden, wenn sie kein gutes Verhaltnis zu ihren

Arbeitnehmern unterhalt.

e Alle Geschéaftsbereiche der Gruppe sind
weitgehend reguliert und beaufsichtigt. Wesentliche
aufsichtsrechtliche  Veranderungen kodnnten sich
nachteilig auf die Geschaftstatigkeit sowie das
Betriebsergebnis und die Finanzlage der Gruppe

auswirken.

« Die Gruppe st Rechtsstreitigkeiten und
aufsichtsrechtlichen Untersuchungen ausgesetzt und
kann dies auch in Zukunft sein, was zu

Geschaftsbeeintrachtigungen fuhren kann.

« Es kann sein, dass die Gruppe weitere Beitrdge fur
ihr Pensionssystem aufbringen muss, wenn der Wert
der Vermogenswerte in  Pensionsfonds nicht
ausreichend ist, um potenzielle Verbindlichkeiten zu

decken.

 Die Gruppe unterliegt Risiken hinsichtlich der
strafrechtlichen Ermittlungen durch das United States
Department of Justice (Justizministerium  der
Vereinigten Staaten) im Hinblick auf lhre Dollar-

Clearing-Aktivitaten.

e Die rechtliche Abspaltung der ABN AMRO Bank
N.V. (damaliger Firmenname) hat wechselseitige
Haftungsverhéltnisse zur Folge, die die rechtlichen

Ruckgriffsmdglichkeiten fir Anleger verandern.

« Das Geschéaft der Gruppe birgt betriebsbedingte

Risiken.

« Die Gruppe ist dem Risiko ausgesetzt, dass sich
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die Steuergesetzgebung und ihre Auslegung &ndern
und dass sich die Koérperschaftsteuer- und andere
Steuersatze in den Jurisdiktionen erhdhen, in denen

sie tatig ist.

« Die Geschéftstétigkeit der Gruppe unterliegt damit

verbundenen Reputationsrisiken.

e Das Geschift der Gruppe sowie ihre Ertrage
kénnen durch geopolitische Bedingungen

beeintrachtigt werden.

 Die Werthaltigkeit und die aufsichtsrechtliche
Eigenkapitalbehandlung bestimmter von der Gruppe
bertcksichtigter latenter Steueranspriiche hangt von
der Fahigkeit der Gruppe ab, ausreichende zukunftige
steuerpflichtige Gewinne zu erzielen und davon, dass
sich Steuergesetzgebung, aufsichtsrechtliche
Anforderungen und Bilanzierungsgrundsatze nicht in

nachteiliger Weise andern.

e Zusétzlich zu den oben  beschriebenen
Risikofaktoren unterliegt die Gruppe Risiken, die sich
aus der Beteiligung der RBSG-Gruppe an dem
staatlichen  Schutzprogramm  fir  Risiken aus
bestimmten Vermdgenswerten (asset protection
scheme) sowie aus zwei Absicherungsvertragen, die
von der RBS in Verbindung mit bestimmten, der RBS
N.V. und ihren hundertprozentigen
Tochtergesellschaften zuzurechnenden
Vermoégenswerten und Risikopositionen abgeschlossen

wurden, ergeben.

3. Der zweite Absatz des Abschnitts ,RISIKOFAKTOREN" wird durch den folgenden Absatz ersetzt:

Potenzielle Kaufer der Wertpapiere sollten vor einer Anlageentscheidung die mit einer
Anlage in die Wertpapiere verbundenen Risiken bedenken. Folglich sollten potenzielle
Kaufer der Wertpapiere vor einer Anlageentscheidung auch die ubrigen Informationen
lesen, die in diesem Basisprospekt, dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V.
(die ,Garantin“) und der The Royal Bank of Scotland N.V. (die ,Emittentin“) vom 5. April
2011 (das ,Registrierungsformular®) sowie in etwaigen von der Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht gebilligten Nachtrdgen zu diesem Basisprospekt und in den

sogenannten endgultigen Bedingungen (die ,Endgiltigen Bedingungen®) aufgefihrt sind.
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Um vor einer Anlageentscheidung zu einer eigenen Einschétzung zu gelangen, sollten
potenzielle Kaufer der Wertpapiere ihre eigenen Wertpapiermakler, Bankberater,
Rechtsanwalte, Wirtschaftsprifer oder sonstigen Rechts-, Steuer- oder Finanzberater
zurate ziehen und sorgfaltig die mit einer Anlage in die Wertpapiere verbundenen Risiken
priufen sowie ihre Anlageentscheidung unter Berlcksichtigung ihrer persénlichen

Umstande abwéagen.

4. Der Abschnitt ,ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN, DIE GARANTIN UND DIE GARANTIE“ wird einschlief3lich
vom Absatz mit der Uberschrift ,Registrierungsformular® bis einschlieBlich zum Absatz mit der

Uberschrift ,Wesentliche Veranderungen* wie folgt ersetzt:
Registrierungsformular

Die Pflichtangaben zur The Royal Bank of Scotland N.V., handelnd entweder uber ihre
Hauptniederlassung in den Niederlanden, ihre Niederlassung in London oder eine andere
Niederlassung, wie jeweils in den Endgiltigen Bedingungen angegeben, als Emittentin der
Wertpapiere (die ,Emittentin) und zur RBS Holdings N.V. als Garantin (die ,Garantin®)
samtlicher Verbindlichkeiten der Emittentin, die dieser aus nach dem 15. Juni 1998 von der
Emittentin vorgenommenen Rechtshandlungen entstehen (die ,Garantie®), sowie die Garantie
sind in dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland
N.V. vom 5. April 2011 (das ,Registrierungsformular®) enthalten, das von der zustandigen
niederlandischen Finanzmarktbehérde (Autoriteit Financiéle Markten) (die ,AFM*) gebilligt wurde

und das gemafl § 11 Abs. 1 WpPG per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen wird.

Soweit nicht in einem von der BaFin gemaR § 16 Abs. 1 WpPG gebilligten Nachtrag zu diesem
Basisprospekt etwas anderes angegeben ist, handelt es sich bei den in dem
Registrierungsformular enthaltenen Angaben um die aktuellsten verfiigbaren Angaben Uber die

Emittentin und die Garantin.

AuRerdem werden die folgenden englischsprachigen Dokumente gemaf § 11 Abs. 1 WpPG per
Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen (siehe Abschnitt ,PER VERWEIS EINBEZOGENE
DOKUMENTE"):

1. die Satzungen (Articles of Association) der Garantin und der Emittentin, in der zum Datum

des Registrierungsformulars geltenden Fassung (die ,Satzungen®);

2. der Geschaftsbericht 2010 der RBS Holdings N.V. (der ,Geschaftsbericht 2010 der
Garantin®) (ausgenommen des Abschnitts ,Business Review - Risk Factors" auf Seite 9 und
der Abschnitte ,Additional Information - Risk Factors* auf Seite 221 bis 231 des
Geschaftsberichts 2010), in dem der offentlich erhdltliche konsolidierte geprufte
Jahresabschluss der RBS Holdings N.V. hinsichtlich des Geschéftsjahres, das am 31.
Dezember 2010 endete, (erstellt gemald den von der Europaischen Union anerkannten

International Financial Reporting Standards) enthalten ist. Der konsolidierte Jahresabschluss
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der RBS Holdings ist auf den Seiten 96 bis 193 des Geschéftsberichts 2010 der Garantin und
der Prifungsbericht ist auf der Seite 199 des Geschaftsberichts 2010 der Garantin

wiedergegeben;

3. der Geschéaftsbericht 2009 der ABN AMRO Holding N.V. (der ,Geschéftsbericht 2009 der
Garantin®), in dem der 6ffentlich erhaltliche konsolidierte geprufte Jahresabschluss der ABN
AMRO Holding N.V. (wie die Garantin damals hieR) hinsichtlich des Geschaftsjahres, das am
31. Dezember 2009 endete, (erstellt gemafl den von der Europdischen Union anerkannten
International Financial Reporting Standards) enthalten ist. Der konsolidierte Jahresabschluss
der ABN AMRO Holding N.V. ist auf den Seiten 82 bis 235 des Geschéaftsberichts 2009 der
Garantin, und der Prufungsbericht ist auf den Seiten 193 bis 197 des Geschéftsberichts 2009

der Garantin wiedergegeben;

4. der Gekirzte Zwischenbericht der The Royal Bank of Scotland N.V. fur das Halbjahr, das
zum 30.Juni 2010 endete und der am 31.August 2010 verdffentlicht wurde (der
Zwischenbericht 2010 der Emittentin®), der die ungepriften gekirzten

Zwischenergebnisse der Emittentin fir das Halbjahr, das am 30. Juni 2010 endete, enthalt;

5. die Gekirzten Finanzinformationen 2009 der The Royal Bank of Scotland N.V. (die
.Finanzinformationen 2009 der Emittentin*), die die gepriften gekirzten
Jahresfinanzinformationen der The Royal Bank of Scotland N.V. hinsichtlich des

Geschaftsjahres, das am 31. Dezember 2009 endete, enthalten; und

6. die Gekirzten Finanzinformationen 2008 der ABN AMRO Bank N.V. (die
.Finanzinformationen 2008 der Emittentin“), die die gepriften gekirzten
Jahresfinanzinformationen der ABN AMRO Bank N.V. (wie die Emittentin damals hiel3)

hinsichtlich des Geschéftsjahres, das am 31. Dezember 2008 endete, enthalten.

Auf die in den Ziffern 1. bis 3. genannten Dokumente wird auch im Registrierungsformular Bezug

genommen.

Die Angaben zur Garantin stammen in englischer Sprache von der Garantin. Sie wurden korrekt
wiedergegeben, und — soweit es der Emittentin bekannt ist und sie es aus den von der Garantin
verotffentlichten Informationen ableiten konnte — es wurden keine Tatsachen ausgelassen, die die

wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefihrend gestalten wirden.

Soweit Angaben in diesen Basisprospekt per Verweis einbezogen werden, indem lediglich auf
bestimmte Teile eines Dokuments verwiesen wird, sind die nicht einbezogenen Teile fir Anleger,

die in die Wertpapiere investieren, nicht relevant.
Wesentliche Veranderungen

Seit dem 31. Dezember 2010 sind keine wesentlichen Veradnderungen in der Finanzlage der
Gruppe bestehend aus der Garantin und deren konsolidierten Tochtergesellschaften
(einschlie3lich der Emittentin) eingetreten und seit dem 30. Juni 2010 sind keine wesentlichen

Veranderungen in der Finanzlage der Emittentin eingetreten. Seit dem 31. Dezember 2010 hat es
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keine wesentlichen negativen Veranderungen in den Aussichten der Garantin gegeben, und seit
dem 31. Dezember 2009 hat es keine wesentlichen negativen Veranderungen in den Aussichten

der Emittentin gegeben.

5. Der Abschnitt ,PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE" wird bei dem Basisprospekt ,Bonus und

Discount Zertifikate" wie folgt ersetzt:

PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE

In diesen Basisprospekt werden die folgenden Dokumente gemal § 11 Abs. 1 WpPG per Verweis

einbezogen:
(a) das Registrierungsformular;
(b) die Satzungen;

(c) der Geschéaftsbericht 2010 der Garantin (ausgenommen des Abschnitts ,Business Review - Risk
Factors" auf Seite 9 und des Abschnitts ,Additional Information - Risk Factors" auf Seite 221 bis
231 des Geschaftsberichts 2010);

(d) der Geschéftsbericht 2009 der Garantin;

(e) der Zwischenbericht 2010 der Emittentin;

(H die Finanzinformationen 2009 der Emittentin;

(g) die Finanzinformationen 2008 der Emittentin; und
(h) die Bedingungen 20009.

Die in (a)-(g) genannten Dokumente wurden bei der AFM eingereicht und werden im Abschnitt
,Angaben Uber die Emittentin, die Garantin und die Garantie*, Uberschrift
.Registrierungsformular® dieses Basisprospekts per Verweis einbezogen. Das in (h) genannte
Dokument wurde bei der BaFin eingereicht und wird im Abschnitt ,Allgemeine Angaben®, Uberschrift

LJAufstockungen* dieses Basisprospekts per Verweis einbezogen.

Wahrend der Gliltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem
Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Bérse notiert sind oder 6ffentlich angeboten werden,
werden Kopien der in (a)—(h) genannten Dokumente auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der
Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M
4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com)

bereitgehalten.
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Soweit Angaben in diesen Basisprospekt per Verweis einbezogen werden, indem lediglich auf
bestimmte Teile eines Dokuments verwiesen wird, sind die nicht einbezogenen Teile fir Anleger, die

in die Wertpapiere investieren, nicht relevant.

6. Der Abschnitt ,PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE® wird bei dem Basisprospekt

,Optionsscheine" wie folgt ersetzt:

PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE

In diesen Basisprospekt werden die folgenden Dokumente gemal § 11 Abs. 1 WpPG per Verweis

einbezogen:
(a) das Registrierungsformular;
(b) die Satzungen;

(c) der Geschéaftsbericht 2010 der Garantin (ausgenommen des Abschnitts ,Business Review - Risk
Factors" auf Seite 9 und des Abschnitts ,Additional Information - Risk Factors" auf Seite 221 bis
231 des Geschaftsberichts 2010);

(d) der Geschéftsbericht 2009 der Garantin;

(e) der Zwischenbericht 2010 der Emittentin;

(H die Finanzinformationen 2009 der Emittentin;

(g) die Finanzinformationen 2008 der Emittentin; und
(h) die Bedingungen 2010.

Die in (a)-(g) genannten Dokumente wurden bei der AFM eingereicht und werden im Abschnitt
,Angaben Uber die Emittentin, die Garantin und die Garantie*, Uberschrift
.Registrierungsformular® dieses Basisprospekts per Verweis einbezogen. Das in (h) genannte
Dokument wurde bei der BaFin eingereicht und wird im Abschnitt ,Allgemeine Angaben®, Uberschrift

LJAufstockungen* dieses Basisprospekts per Verweis einbezogen.

Wahrend der Gliltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem
Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Bérse notiert sind oder 6ffentlich angeboten werden,
werden Kopien der in (a)—(h) genannten Dokumente auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der
Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M
4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com)

bereitgehalten.
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Soweit Angaben in diesen Basisprospekt per Verweis einbezogen werden, indem lediglich auf
bestimmte Teile eines Dokuments verwiesen wird, sind die nicht einbezogenen Teile fir Anleger, die

in die Wertpapiere investieren, nicht relevant.

7. Der Abschnitt ,PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE" wird in den Basisprospekten ,Exchange
Traded Notes und Exchange Traded Commodities” und dem Basisprospekt ,Anleihen“ vor

dem Abschnitt ,,BEDINGUNGEN: ALLGEMEINE BEDINGUNGEN" eingefiigt:

PER VERWEIS EINBEZOGENE DOKUMENTE

In diesen Basisprospekt werden die folgenden Dokumente gemal 8 11 Abs. 1 WpPG per Verweis

einbezogen:
(a) das Registrierungsformular;
(b) die Satzungen;

(c) der Geschéaftsbericht 2010 der Garantin (ausgenommen des Abschnitts ,Business Review - Risk
Factors” auf Seite 9 und des Abschnitts ,Additional Information - Risk Factors” auf Seite 221 bis
231 des Geschaftsberichts 2010);

(d) der Geschaftsbericht 2009 der Garantin;

(e) der Zwischenbericht 2010 der Emittentin;

(f die Finanzinformationen 2009 der Emittentin; und
(g) die Finanzinformationen 2008 der Emittentin.

Die in (a)-(g) genannten Dokumente wurden bei der AFM eingereicht und werden im Abschnitt
,JAngaben Uber die Emittentin, die Garantin und die Garantie*, Uberschrift

.Registrierungsformular” dieses Basisprospekts per Verweis einbezogen.

Wahrend der Giltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem
Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Bérse notiert sind oder 6ffentlich angeboten werden,
werden Kopien der in (a)—(g) genannten Dokumente auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der
Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M
4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com)

bereitgehalten.

Soweit Angaben in diesen Basisprospekt per Verweis einbezogen werden, indem lediglich auf
bestimmte Teile eines Dokuments verwiesen wird, sind die nicht einbezogenen Teile fiir Anleger, die

in die Wertpapiere investieren, nicht relevant.
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London, 12. April 2011

The Royal Bank of Scotland N.V.,
London Branch

Durch: gez.

JORN PEGLOW
Zeichnungsberechtigter

U-1



< RBS

The Royal Bank of Scotland
13. Dezember 2010

The Royal Bank of Scotland N.V.

(errichtet in den Niederlanden und mit Sitz in Amsterdam)

NACHTRAG
GEMASS § 16 ABS. 1 WERTPAPIERPROSPEKTGESETZ (,WPPG*)
ZU DEN FOLGENDEN BASISPROSPEKTEN
(DIE ,BASISPROSPEKTE"):

BASISPROSPEKT VOM 18. JANUAR 2010 FUR OPTIONSSCHEINE (DIE ,OPTIONSSCHEINE®)

(VIERTER NACHTRAG)

BASISPROSPEKT VOM 16. APRIL 2010 FUR EXCHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED

COMMODITIES (DIE ,EXCHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED COMMODITIES®)
(DRITTER NACHTRAG)

BASISPROSPEKT VOM 6. JULI 2010 FUR ROHSTOFFANLEIHEN, ROHSTOFF-

TERMINKONTRAKTANLEIHEN, FONDSANLEIHEN, INDEXANLEIHEN, AKTIENANLEIHEN,

AKTIENKORBANLEIHEN (ZUSAMMEN DIE ,,ANLEIHEN®)

(ZWEITER NACHTRAG)

BASISPROSPEKT VOM 12. AUGUST 2010 FUR BONUS UND DISCOUNT ZERTIFIKATE (DIE ,BONUS

UND DISCOUNT ZERTIFIKATE")
(ZWEITER NACHTRAG)

(DIE OPTIONSSCHEINE ZUSAMMEN MIT DEN EXCHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED
COMMODITIES, DEN ANLEIHEN SOWIE DEN BONUS UND DISCOUNT ZERTIFIKATEN, DIE
+~WERTPAPIERE")




Anleger, die vor der Veroffentlichung dieses Nachtrags eine auf den Erwerb oder die
Zeichnung von Wertpapieren, die unter Endgiiltigen Bedingungen zu den Basisprospekten bis
zum Datum dieses Nachtrags begeben wurden, gerichtete Willenserkldrung abgegeben haben,
konnen diese gemal § 16 Abs. 3 WpPG innerhalb einer Frist von zwei Werktagen nach

Veroffentlichung des Nachtrags widerrufen, sofern noch keine Erfulllung eingetreten ist.

Der Widerruf (der nicht begriindet werden muss) ist in Textform gegeniiber derjenigen Stelle
zu erklaren, gegeniiber der der jeweilige Anleger seine auf den Erwerb oder die Zeichnung der
Wertpapiere gerichtete Willenserklarung abgegeben hat, oder gegeniiber der The Royal Bank
of Scotland N.V., London Branch, GBM, Legal Department/German Equities, 250 Bishopsgate,
London EC2M 4AA, Vereinigtes Konigreich. Fiir die Wahrung der Widerrufsfrist ist die
rechtzeitige Abgabe der Erkldarung ausreichend.

Wahrend der Gultigkeitsdauer der Basisprospekte sowie solange im Zusammenhang mit den
Basisprospekten begebene Wertpapiere an einer Borse notiert sind oder offentlich angeboten
werden, werden Kopien dieses Nachtrags und der Basisprospekte in der Fassung eventueller
Nachtrage, auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der Emittentin (The Royal Bank of Scotland
Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M 4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon:
+44 207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com) und auf der Internetseite der Emittentin
www.rbs.de/markets fiir Anleger in Deutschland, www.rbsbank.at/markets fiir Anleger in Osterreich
und www.rbs.com/markets fur alle anderen Investoren (oder einer Nachfolgeseite) bereitgehalten.
Wenn Teile der Basisprospekte, die durch diesen Nachtrag gedndert wurden, in Endgultigen
Bedingungen vorkommen, die bis zum Datum dieses Nachtrags verdffentlicht worden sind, gelten

diese Endgiiltigen Bedingungen ebenfalls als durch diesen Nachtrag geandert.



Dieser Nachtrag zu den Basisprospekten wird veréffentlicht, weil die RBS Holdings N.V. und die The
Royal Bank of Scotland N.V. am 1. Dezember 2010 einen zweiten Nachtrag zum ihrem

Registrierungsformular vom 1. Juli 2010 veréffentlicht haben.

1. Auf dem Deckblatt der Basisprospekte wird der zweite Absatz durch folgenden Absatz ersetzt:

Dieser Basisprospekt ist zusammen mit dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und
der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 1. Juli 2010 sowie dem ersten Nachtrag zu diesem
Registrierungsformular vom 1. September 2010 und dem zweiten Nachtrag zu diesem
Registrierungsformular vom 1. Dezember 2010 (zusammen das ,Registrierungsformular), das
von der zustandigen niederlandischen Finanzmarktbehérde (Autoriteit Financiéle Markten) (die
~+AFM*) gebilligt wurde und das gemalR § 11 Abs. 1 WpPG per Verweis in diesen Basisprospekt
einbezogen wird, sowie mit etwaigen von der BaFin gemal § 16 Abs. 1 WpPG gebilligten

Nachtragen (die ,Nachtrage®) zu diesem Basisprospekt zu lesen.

2. Der Abschnitt ,ZUSAMMENFASSUNG“ bis (und einschlieBlich) zum Absatz mit der Uberschrift

.Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin und die Garantin® wird wie folgt ersetzt:

ZUSAMMENFASSUNG

Diese Zusammenfassung sollte als Einfiihrung zum vorliegenden Basisprospekt
verstanden werden. Eine Entscheidung zur Anlage in von der The Royal Bank of Scotland
N.V. begebene Wertpapiere durch den Anleger sollte auf die Priifung des gesamten
Basisprospekts, einschlielich des Registrierungsformulars der RBS Holdings N.V. und
der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 1. Juli 2010 sowie des ersten Nachtrags zu
diesem Registrierungsformular vom 1. September 2010 und des zweiten Nachtrags zu
diesem Registrierungsformular vom 1. Dezember 2010 (zusammen das ,Registrierungs-
formular), das von der zustidndigen niederldndischen Finanzmarktbehérde (Autoriteit
Financiéle Markten) (die ,AFM‘) gebilligt wurde und das per Verweis in diesen
Basisprospekt  einbezogen wird, etwaiger  von der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht gebilligter Nachtrdge zu diesem Basisprospekt und der so
genannten endgiiltigen Bedingungen (die ,Endgiiltigen Bedingungen®) gestiitzt werden.
Die The Royal Bank of Scotland N.V. kann in Bezug auf diese Zusammenfassung
einschlieBlich Ubersetzungen davon haftbar gemacht werden, jedoch nur fiir den Fall,
dass die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist, wenn sie
zusammen mit den anderen Teilen dieses Basisprospekts gelesen wird. Fiir den Fall, dass
vor einem Gericht in einem Mitgliedstaat des EWR (ein ,EWR-Staat‘) Anspriiche aufgrund

der in diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kénnte



der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften

der EWR-Staaten die Kosten fiir die Ubersetzung des Basisprospekts vor Prozessbeginn

Zu tragen haben.

Emittentin:

Garantin:

Beschreibung der Garantie:

Allgemeine Informationen
uiber die Emittentin, die RBS
Holdings und die Gruppe:

The Royal Bank of Scotland N.V., handelnd entweder Uber
ihre  Hauptniederlassung in den Niederlanden, ihre
Niederlassung in London oder eine andere Niederlassung,
wie jeweils in den Endgliltigen Bedingungen (wie nachste-
hend definiert) angegeben (die ,Emittentin“ oder ,RBS
N.V.%)

RBS Holdings N.V. (bisheriger Name ABN AMRO Holding
N.V.) (die ,Garantin“ oder ,RBS Holdings"“)

Die Garantin hat am 15. Juni 1998 gemalR Artikel 403 Abs.
1 lit. f Buch 2 des niederléandischen Burgerlichen Gesetz-
buchs erklart, dass sie gesamtschuldnerisch fir samtliche
Verbindlichkeiten haftet, die aus nach dem 15. Juni 1998
von der Emittentin vorgenommenen Rechtshandlungen

entstehen (die ,Garantie®).

Die RBS Holdings und die Emittentin sind am 30. Mai 1990
bzw. am 7. Februar 1825 nach niederlandischem Recht
gegrundete Aktiengesellschaften. Die RBS Holdings ist im
Handelsregister von Amsterdam unter der Nummer
33220369 eingetragen. Die Emittentin ist im Handels-
register von Amsterdam unter der Nummer 33002587
eingetragen. Die RBS Holdings und die Emittentin haben
ihren Geschéftssitz in Amsterdam, Niederlande, und ihre
Geschéaftsadresse ist Gustav Mahlerlaan 10, 1082 PP
Amsterdam. |Ihre Postanschrift in den Niederlanden lautet:
Postfach 12925, 1100 AX Amsterdam.

Die Emittentin ist 1990 aus dem Zusammenschluss der
Algemeen Bank Nederland N.V. und der Amsterdam-
Rotterdam Bank N.V. entstanden. Bis zu dem
Zusammenschluss waren diese Banken die grote und die
zweitgrofte Bank in den Niederlanden. Die Urspriinge der
Emittentin kénnen zurtickverfolgt werden bis zur Grindung
der Nederlandsche Handel-Maatschappij, N.V. im Jahr
1825 auf der Grundlage eines Koniglichen Niederlan-
dischen Erlasses von 1824. Die aus der RBS Holdings und

ihren konsolidierten Tochtergesellschaften (einschlieRlich



Uberblick:

Organisationsstruktur:

der Emittentin) bestehende Gruppe (die ,Gruppe®) ist eine
internationale Bankengruppe, die weltweit eine breite
Palette von Bankprodukten und Finanzdienstleistungen

anbietet.

Die Emittentin ist eine durch die Niederlandische Zentral-

bank (De Nederlandsche Bank) zugelassene Bank.

Die Emittentin betreibt ihr Geschaft in Europa, im Mittleren
Osten und Afrika (EMEA), in Gesamtamerika sowie in
Asien. Zum 31. Dezember 2009 berichteten die Geschafts-
bereiche innerhalb der RBS N.V., die durch die The Royal
Bank of Scotland Group plc (,RBSG") erworben wurden,
konsolidierte Gesamtvermdgenswerte in Héhe von EUR
275 Mrd. und hatten Uber 27.000 Vollzeitangestellte in
einem Netzwerk von 264 Geschéaftsstellen und Nieder-

lassungen.

Die RBSG mit Hauptsitz in Edinburgh ist im Vereinigten
Konigreich, den Vereinigten Staaten und international durch
ihre beiden Haupttochterunternehmen The Royal Bank of
Scotland plc (,RBS*) und National Westminster Bank Plc
(,Natwest®) tatig. Die RBS und die Natwest sind
bedeutende Clearingbanken im Vereinigten Konigreich,
deren Urspringe uber 275 Jahre zurlckreichen. Die
Citizens Financial Group, Inc., eine Tochtergesellschaft der
RBS, ist eine groRe Geschaftsbankengruppe in den
Vereinigten Staaten. Die RBSG hat eine grofe und
diversifizierte Kundenbasis und stellt Privat- und
Geschaftskunden sowie GroRunternehmen und institutio-
nellen Kunden eine breite Palette von Produkten und

Dienstleistungen zur Verfligung.

Die RBS N.V. umfasst im Wesentlichen die folgenden
Unternehmensbereiche:

e Unternehmensbereich Global Banking & Markets
(Globales Bankgeschaft & Markte): Abteilungen Global
Lending (Globales Kreditgeschaft), Equities
(Aktiengeschaft), Short Term Markets & Funding
(Kurzfristige Méarkte & Finanzierung) und Local Markets
(Lokale Markte);

e Unternehmensbereich Global Transaction Services



Aufteilung der Gruppe:

(Globale Transaktionsdienstleistungen):  Abteilungen
Global Trade Finance (Globale Handelsfinanzierung),
Transaction Banking (Transaktionsbankgeschaft) und
International Cash  Management (Internationales

Liquiditdtsmanagement);

e Unternehmensbereich Risk & Restructuring (Risiko &
Restrukturierung): Die Abteilung Non-Core Division
(Nicht-Kernabteilung) im Unternehmensbereich Risk &
Restructuring (Risiko & Restrukturierung) umfasst
Vermogenswerte, die nicht mehr Kern der Strategieziele
der RBSG sind, und schlie3t die Geschaftsbereiche
Trading (Handel), Wholesale Banking (Bankgeschafte
mit GroRkunden) und Retail & Commercial (Privat- und
Geschaftskunden) als auch bestimmte Netzwerklander
ein. Die Vermdgenswerte werden mit der Zeit durch

Auflésung, Verkauf und Ubertragung reduziert.

Diese Unternehmensbereiche der RBS N.V. sind Bestand-
teil der weltweiten Geschéaftseinheiten, die die RBSG
Ubergreifend durch mehrere Gesellschaften betreibt. Die
Strategie der RBS N.V. ist Teil der globalen Geschafts-
strategie der RBSG.

Die RBS Holdings halt 100% der Anteile an der Emittentin.

Die Anteile an der RBS Holdings werden von der RFS
Holdings B.V. (,RFS Holdings®) gehalten.

RFS Holdings ist eine Gesellschaft, deren Anteile bis zum
24. Dezember 2008 von einem Konsortium bestehend aus
RBSG, Fortis N.V. und Fortis SA/NV (die ihren Anteil an
RFS Holdings wiederum indirekt durch die Fortis Bank
Nederland (Holding) N.V. hielten) und Banco Santander
S.A. (das ,Konsortium“) gehalten wurden. Am 24.
Dezember 2008 erwarb der niederlandische Staat (der
.Niederlandische Staat‘) den von der Fortis Bank
Nederland (Holding) N.V. gehaltenen Anteil an RFS
Holdings und wurde dadurch unmittelbarer Anteilsinhaber
von RFS Holdings. RFS Holdings wird durch RBSG
beherrscht, die im Vereinigten Konigreich errichtet und mit
Geschaftssitz in 36 St Andrew Square, Edinburgh,
Schottland, eingetragen ist. RBSG ist die oberste



Muttergesellschaft der Emittentin.

Am 30. September 2009 teilte die ABN AMRO Holding N.V.
(in RBS Holdings N.V. umbenannt) mit, dass sie in einem
zweistufigen Verfahren vorgehen wirde, um die rechtliche
Aufteilung der vom Niederlandischen Staat erworbenen

Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten zu vollziehen.

Die erste Stufe dieses zweistufigen Verfahrens wurde wie

folgt vollzogen:

Stufe 1 — ,Rechtliche Abspaltung®: Die Mehrheit der vom
Niederlandischen Staat erworbenen Geschéftsbereiche
wurde von der ABN AMRO Bank N.V. (die ,Abspaltende
Gesellschaft®) auf einen neuen Rechtstréger, die ABN
AMRO Il N.V. (die ,Erwerbende Gesellschaft®), Uber-
tragen. Des Weiteren wurden die Abspaltende Gesellschaft
in The Royal Bank of Scotland N.V. und die Erwerbende
Gesellschaft, die die vom Niederlandischen Staat erworbe-
nen Geschaftsbereiche umfasst, in ABN AMRO Bank N.V.

umbenannt.

Die Rechtliche Abspaltung und die folgenden Namens-

anderungen wurden am 6. Februar 2010 vollzogen.

Die zweite Stufe des zweistufigen Verfahrens wurde wie

folgt vollzogen:

Stufe 2 — ,Rechtliche Aufteilung“: Ubertragung der Aktien
an der Erwerbenden Gesellschaft (der umbenannten ABN
AMRO Bank N.V.) von der ABN AMRO Holding N.V. auf
eine neue Holdinggesellschaft, die vollstandig im Eigentum
des Niederlandischen Staates steht und von ABN AMRO
Holding N.V. unabhangig ist. Nach der Ubertragung der
Aktien an der ABN AMRO Bank N.V. auf eine neue
Holdinggesellschaft wurde ABN AMRO Holding N.V. in RBS

Holdings N.V. umbenannt.

Die Rechtliche Aufteilung und die folgende Namens-

anderung wurden am 1. April 2010 vollzogen.

Nach der Rechtlichen Aufteilung werden die Aktivitaten der
Emittentin weiterhin Gegenstand der Aufsicht durch die
Niederlandische Zentralbank (De Nederlandsche Bank) und

die  Niederlandische  Finanzmarktbehtérde  (Autoriteit



Geschéftszahlen fiir das
Jahr
2009:

Financiéle Markten) sein und auf konsolidierter Grundlage
als Bestandteil der RBSG sowie ihrer konsolidierten
Tochtergesellschaften unter der Aufsicht der britischen
Finanzaufsichtsbehtérde (Financial Services Authority)
stehen. Wegen der Anderung des Geschaftsmodells der
RBS N.V. im Vergleich zur ABN AMRO Bank N.V. vor der
Ubernahme wurde von der Niederlandischen Zentralbank

am 3. Februar 2010 eine Lizenzerneuerung erteilt.

Die ABN AMRO Holding N.V. (in RBS Holdings N.V.
umbenannt) und ihre konsolidierten Tochtergesellschaften
(,ABN AMRO*) verzeichneten fur 2009 einen Verlust in
Hoéhe von EUR 4.400 Mio. Darin enthalten ist ein Verlust
nach Steuern in Hoéhe von EUR 4499 Mio. aus
fortgeflhrten Geschéaftsaktivitaten, dem teilweise ein Ertrag
nach Steuern aus eingestellten Geschaftsaktivitaten in
Hoéhe von EUR 99 Mio. gegenlbersteht. Der Verlust flr
2009 besteht aus einem auf die von der RBSG erworbenen
Geschaftsbereiche entfallenden Verlust in Héhe von EUR
4.168 Mio., einem auf die von dem Niederlandischen Staat
erworbenen Geschéftsbereiche entfallenden Verlust in
Hoéhe von EUR 117 Mio. und einem auf das Segment
Central Items (Zentrale Funktionen) entfallenden Verlust in
Hoéhe von EUR 214 Mio. Das Segment ,Central Items*
(Zentrale Funktionen) umfasst Hauptverwaltungsaufgaben
und weitere zentral verwaltete Aufgaben, die nicht

einzelnen Mitgliedern des Konsortiums zugewiesen sind.

Die Gesamtvermdgenswerte der ABN AMRO betrugen
EUR 469 Mrd. zum 31. Dezember 2009, was eine
Reduzierung in Hoéhe von EUR 197 Mrd. oder 30%
verglichen mit EUR 667 Mrd. zum 31. Dezember 2008
darstellt. Diese Reduzierung folgte hauptsachlich aus der
fortlaufenden Ubertragung und dem fortlaufenden Verkauf
der Geschéftsbereiche und Portfolien an die RBSG.

Die ABN AMRO uberschritt die Mindestkernkapitalquote
(Tier 1) und die Gesamtkapitalquote von 9% bzw. 12,5%
(unter Basel I, wie von der Niederlandischen Zentralbank
wahrend des Ubergangszeitraums der ABN AMRO
festgelegt). Die Kernkapitalquote (Tier 1) zum Ende des
Jahres 2009 betrug 19,9% und die Gesamtkapitalquote



Ungepriifte
Zwischenergebnisse fiir das
Halbjahr endend am 30. Juni
2010:

Rating der Emittentin:

belief sich auf 25,5%. ABN AMRO und ihre Aktionarin, RFS
Holdings, Uber die die Mitglieder des Konsortiums an der
ABN AMRO Holding N.V. (in RBS Holdings N.V.
umbenannt) beteiligt sind, fihrten 2009 im Rahmen eines
vereinbarten Plans zur Aufteilung der Geschéftsbereiche
verschiedene Kapitalmallnahmen durch, um sicher-
zustellen, dass bei der rechtlichen Aufteilung jede einzelne

Bank angemessen kapitalisiert war.

Die RBS Holdings verzeichnete fir das Halbjahr, das am
30. Juni 2010 endete, einen Gesamtertrag (total income) in
Hohe von EUR 1.598 Mio., verglichen mit einem Verlust in
Hohe von EUR 153 Mio. fur den gleichen Zeitraum im Jahr
2009. Die fortgefuhrten Geschéaftsaktivitdten verzeichneten
einen Verlust in Hohe von EUR 541 Mio., wahrend die
eingestellten Geschaftsaktivitidten einen Gewinn nach
Steuern in Hoéhe von EUR 950 Mio. verzeichneten,
verglichen mit einem Verlust aus fortgefihrten
Geschaftsaktivitdten in Hohe von EUR 2.823 Mio. bzw.
einem Gewinn nach Steuern aus eingestellten
Geschéftsaktivitdten in Hohe von EUR 176 Mio. fir den
Vorjahreszeitraum. Die Ergebnisse aus eingestellten
Geschaftsaktivitditen sind hauptsachlich auf den Gewinn
zurlckzufihren, der bei der am 1. April 2010 vollzogenen
Veraullerung der von dem Niederlandischen Staat
erworbenen und in die neue ABN AMRO Bank N.V.

einbezogenen Geschaftsbereiche entstanden ist.

Die Gesamtvermdgenswerte der RBS Holdings beliefen
sich zum 30.Juni 2010 auf EUR 241,4 Mrd., eine
Reduzierung um EUR 227,9 Mrd. seit Dezember 2009.

Zum 13. Dezember 2010 lauten die Kreditratings der

Emittentin wie folgt:

Langfristig Kurzfristig Ausblick
Moody’s A2 P-1 Stabil
Investors
Service
Standard A+ A-1 Stabil
& Poor’s



Fitch AA- F1+ Stabil
Ratings

e Moody’s Investors Service Definitionen

Verbindlichkeiten, die mit ,A“ eingestuft sind, werden als
Verbindlichkeiten der ,oberen Mittelklasse® zugerechnet

und bergen ein geringes Kreditrisiko.

Die von Moody’s Investors Service verwendete Rating-
Skala fiir langfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,Aaa“, die die Kategorie héchster
Qualitat mit einem minimalen Kreditrisiko bezeichnet, Uber
die Kategorien ,Aa“ A" ,Baa“ ,Ba“ ,Bf ,Caa“ ,Ca“ bis
zur  niedrigsten  Kategorie ,C", die langfristige
Verbindlichkeiten bezeichnet, bei denen ein
Zahlungsausfall in der Regel bereits eingetreten ist und
eine geringe Aussicht auf Riickzahlung von Kapital und
Zinsen besteht. Moody’s Investors Service verwendet
innerhalb der Kategorien ,Aa“ bis ,Caa“ zusatzlich
numerische Unterteilungen (,1%, ,2“ oder ,3%). Der Zusatz
.1 weist darauf hin, dass die jeweilige langfristige
Verbindlichkeit zum oberen Drittel der jeweiligen Rating-
Kategorie gehort, wahrend der Zusatz ,2° auf eine
Klassifizierung im mittleren Drittel und der Zusatz ,3“ auf

eine solche im unteren Drittel hinweist.

Emittenten mit der Einstufung ,P-1* verfugen in
herausragender Weise Uber die Fahigkeit, ihre kurzfristigen

Schuldverschreibungen zurlickzuzahlen.

Die von Moody’s Investors Service verwendete Rating-
Skala firr die Fahigkeit eines Emittenten zur Erfillung seiner
kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,P-1* Uiber die Kategorien ,P-2“
und ,P-3 bis zur niedrigsten Kategorie ,NP* die
verdeutlicht, dass ein Emittent zu keiner der ,,Prime“-Rating-

Kategorien gehort.

Ein Rating-Ausblick ist eine Meinung Uber die Richtung, in
die sich ein Rating mittelfristig voraussichtlich entwickeln
wird. Die Ausblicke werden in die folgenden vier Kategorien
unterteilt: ,positiv*, ,negativ®, ,stabil“ und ,noch unbestimmt*

(d. h. ereignisabhangig).
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e Standard and Poor’s Definitionen

Die Fahigkeit eines Schuldners mit einem Standard &
Poor’s-Rating von ,A% seine finanziellen Verpflichtungen zu
erfullen, ist stark, aber etwas anfélliger gegenuber
nachteiligen Auswirkungen von Veranderungen aufRerer
Umstande und wirtschaftlicher Bedingungen als bei
Schuldnern, die in einer hoheren Rating-Kategorie

eingestuft sind.

Die von Standard & Poor’s verwendete Rating-Skala fiir die
langfristige Fahigkeit eines Schuldners zur Erfullung seiner
Verbindlichkeiten hat verschiedene Rating-Kategorien und
reicht von ,AAA“ die die Kategorie hochster Bonitat
bezeichnet, tber die Kategorien ,AA®, ,A*, ,BBB*, ,BB*, ,B,
,CCC", ,CC* ,R" und ,SD* bis zur niedrigsten Kategorie
,D“ die kennzeichnet, dass Standard & Poor’s davon
ausgeht, dass der Zahlungsausfall einen allgemeinen
Ausfall darstellen wird und Zahlungsausfalle bei allen oder
nahezu allen falligen Verpflichtungen des Schuldners
eintreten werden. Den Kategorien ,AA“ bis ,CCC* kann
jeweils ein Pluszeichen (,+*) oder Minuszeichen (,-“)
hinzugefugt werden, um die relative Stellung innerhalb der

Haupt-Rating-Kategorien zu verdeutlichen.

Die kurzfristige Fahigkeit eines Schuldners zur Erfillung
seiner finanziellen Verpflichtungen mit einem ,A-1“-Rating
ist stark. Er ist mit der hdchsten Rating-Kategorie von
Standard & Poor’s bewertet.

Die von Standard & Poor’s verwendete Rating-Skala fur die
kurzfristige Fahigkeit eines Schuldners zur Erfillung seiner
Verbindlichkeiten hat verschiedene Rating-Kategorien und
reicht von ,A-1% welche die Kategorie hdchsten Bonitat
bezeichnet, Uber die Kategorien ,A-2% ,A-3¢ ,B“ ,C“ ,R*
und ,SD“ bis zur niedrigsten Kategorie ,D“ die
kennzeichnet, dass Standard & Poor’s davon ausgeht, dass
der Zahlungsausfall einen allgemeinen Ausfall darstellen
wird und Zahlungsausfélle bei allen oder nahezu allen

falligen Verpflichtungen des Schuldners eintreten werden.

.otabil® bedeutet, dass sich die Bonitatseinstufung

voraussichtlich nicht andern wird.
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e Fitch Ratings Definitionen

Ein ,AA"“-Rating eines Emittenten steht fir ein sehr gering
eingeschatztes Kreditrisiko. Es bezeichnet eine sehr gute
Fahigkeit zur fristgerechten Zahlung der Verbindlichkeiten.
Diese Fahigkeit ist durch vorhersehbare Ereignisse nicht

wesentlich gefahrdet.

Die von Fitch Ratings verwendete Rating-Skala fir
langfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene Kategorien
und reicht von ,AAA® die fur die hochste Kreditqualitat
steht, Uber die Kategorien ,AA*, ,A*, ,BBB*, ,BB“, ,B"
,CCC* ,CC* ,C“ ,RD* bis zur niedrigsten Kategorie ,D*
die nach Fitch Ratings’ Einschatzung kennzeichnet, dass
ein Emittent sich in einem Insolvenzverfahren, unter
Zwangsverwaltung, in einem Vergleichsverfahren, in
Auflésung oder einem anderen formellen Verfahren zur
Abwicklung befindet oder in sonstiger Weise seine
Geschaftstatigkeit eingestellt hat. Den Kategorien kann
jeweils ein Plus- (,+“) oder Minuszeichen (,-“) beigefugt
werden, um eine relative Einordnung innerhalb der Haupt-
Rating-Kategorien auszudricken. Solche Zusatze werden
nicht der Rating-Kategorie ,AAA* oder den Rating-

Kategorien unter ,B“ beigefiigt.

Ein ,F1“-Rating bezeichnet die beste Fahigkeit fir eine
fristgerechte Zahlung der kurzfristigen Verbindlichkeiten.
Soweit ein Pluszeichen (,+“) hinzugefigt wird, hebt dies die

auflergewohnlich gute Bonitat hervor.

Die von Fitch Ratings verwendete Rating-Skala fir
kurzfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene Kategorien
und reicht von ,F1“, die fir die hdchste Kreditqualitat steht,
Uber die Kategorien ,F2“, ,F3“ ,B“ ,C“ und ,RD* bis zur
niedrigsten Kategorie ,D“ die einen weitgehenden

Zahlungsausfall eines Schuldners kennzeichnet.

Die oben aufgefiuhrten Rating-Definitionen stammen in
englischer Sprache von der jeweiligen Internetseite von
Moody’s Investors Service (www.moodys.com), Standard &
Poor’s (www.standardandpoors.com) bzw. Fitch Ratings

(www fitchratings.com).
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Risikofaktoren: Ziel der Beschreibung der Risikofaktoren ist es, potenzielle
Kaufer der Wertpapiere vor der Tatigung von Anlagen zu
schutzen, die nicht fir ihre Zwecke geeignet sind, sowie die
wirtschaftlichen und rechtlichen Risiken, die mit einer
Anlage in die Wertpapiere verbunden sind, aufzuzeigen.
Potenzielle Kaufer der Wertpapiere sollten vor einer
Anlageentscheidung die mit einer Anlage in die

Wertpapiere verbundenen Risiken bedenken.

Risikofaktoren in Bezug auf Die Emittentin ist im Zusammenhang mit ihrer Geschéfts-
die Emittentin und die tatigkeit einer Reihe von Risiken ausgesetzt, die flr den
Garantin: Bankensektor typisch sind. Die Verwirklichung bestimmter

Risiken kann sich nachteilig auf die Geschéfts-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin und ihrer Tochtergesellschaften
und damit auch auf die Geschafts-, Finanz- und Ertragslage
der Garantin auswirken, was wiederum die Fahigkeit (i) der
Emittentin zur Erflllung ihrer Verbindlichkeiten aus den
Wertpapieren gegeniiber den Wertpapierinhabern (wie
nachstehend definiert unter ,Allgemeine Bedingungen/
Wertpapierinhaber“) und/oder (ii) der Garantin zur Erfillung
ihrer Verpflichtungen aus der Garantie beeintrachtigen
kann. Zu den Faktoren, die die Geschéfts-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen koénnen,
gehoren unter anderem (i) die allgemeine wirtschaftliche
Lage und sonstige Geschaftsbedingungen, (ii) das Wett-
bewerbsumfeld, (iii) aufsichtsrechtliche Veranderungen,
(iv) normale Bankrisiken, etwa veranderte Zinsen und
Devisenkurse sowie operative, rechtliche, Kredit-, Markt-
und Liquiditatsrisiken und (v) der rechtliche Abspaltungs-
und Aufteilungsprozess sowie die Umsetzung der
umfassenden Restrukturierung der Geschéaftsbereiche, der
Geschaftsaktivitditen und der Vermdégenswerte innerhalb

der Gruppe.

3. Der zweite Absatz des Abschnitts ,Risikofaktoren“ wird durch den folgenden Absatz ersetzt:

Potenzielle Kaufer der Wertpapiere sollten vor einer Anlageentscheidung die mit einer
Anlage in die Wertpapiere verbundenen Risiken bedenken. Folglich sollten potenzielle
Kéufer der Wertpapiere vor einer Anlageentscheidung auch die iibrigen Informationen
lesen, die in diesem Basisprospekt, dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V.
(die ,Garantin”) und der The Royal Bank of Scotland N.V. (die ,Emittentin“) vom 1. Juli 2010,
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dem ersten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 1. September 2010 und dem
zweiten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 1. Dezember 2010 (zusammen
das ,Registrierungsformular”) sowie in etwaigen von der Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht gebilligten Nachtrdgen zu diesem Basisprospekt und in den
sogenannten endgiiltigen Bedingungen (die ,Endgiiltigen Bedingungen®) aufgefiihrt sind.
Um vor einer Anlageentscheidung zu einer eigenen Einschétzung zu gelangen, sollten
potenzielle Kéufer der Wertpapiere ihre eigenen Wertpapiermakler, Bankberater,
Rechtsanwilte, Wirtschaftspriifer oder sonstigen Rechts-, Steuer- oder Finanzberater
zurate ziehen und sorgfiltig die mit einer Anlage in die Wertpapiere verbundenen Risiken
priifen sowie ihre Anlageentscheidung unter Beriicksichtigung ihrer persénlichen

Umsténde abwiégen.

4. Der erste Absatz des Abschnitts ,ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN, DIE GARANTIN UND DIE GARANTIE®

wird durch den folgenden Absatz ersetzt:

Die Pflichtangaben zur The Royal Bank of Scotland N.V., handelnd entweder uber ihre
Hauptniederlassung in den Niederlanden, ihre Niederlassung in London oder eine andere
Niederlassung, wie jeweils in den Endglltigen Bedingungen angegeben, als Emittentin der
Wertpapiere (die ,Emittentin®) und zur RBS Holdings N.V. als Garantin (die ,Garantin®)
samtlicher Verbindlichkeiten der Emittentin, die dieser aus nach dem 15. Juni 1998 von der
Emittentin vorgenommenen Rechtshandlungen entstehen (die ,Garantie®), sowie die Garantie
sind in dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland
N.V. vom 1. Juli 2010, dem ersten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 1. September
2010 und dem zweiten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 1. Dezember 2010
(zusammen das ,Registrierungsformular®) enthalten, das von der zustéandigen niederlandischen
Finanzmarktbehdrde (Autoriteit Financiéle Markten) (die ,AFM) gebilligt wurde und das geman
§ 11 Abs. 1 WpPG per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen wird.

5. Im Basisprospekt fur Bonus und Discount Zertifikate erhalt der vorgenannte erste Absatz des
Abschnitts ,ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN, DIE GARANTIN UND DIE GARANTIE® im letzten Satz am Ende

folgenden Zusatz:

(siehe Abschnitt ,Per Verweis einbezogene Dokumente*).
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London, 13. Dezember 2010

The Royal Bank of Scotland N.V.,
London Branch

Durch: gez.

BENJAMIN A. WEIL
Zeichnungsberechtigter

U-1



< RBS

The Royal Bank of Scotland

9. NOVEMBER 2010

The Royal Bank of Scotland N.V.

(errichtet in den Niederlanden und mit Sitz in Amsterdam)

ZWEITER NACHTRAG
GEMASS
8 16 ABS. 1 WERTPAPIERPROSPEKTGESETZ (,WPPG")
ZUM
BASISPROSPEKT VOM 16. APRIL 2010
(DER ,,BASISPROSPEKT")
FUR

EXCHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED COMMODITIES

(DIE ,WERTPAPIERE")

Anleger, die vor der Verotffentlichung dieses Nachtrags eine auf den Erwerb oder die
Zeichnung von Wertpapieren, die unter Endgultigen Bedingungen zum Basisprospekt bis zum
Datum dieses Nachtrags begeben wurden, gerichtete Willenserklarung abgegeben haben,
konnen diese gemalR § 16 Abs. 3 WpPG innerhalb einer Frist von zwei Werktagen nach

Verodffentlichung des Nachtrags widerrufen, sofern noch keine Erfillung eingetreten ist.

Der Widerruf (der nicht begriindet werden muss) ist in Textform gegenuber derjenigen Stelle
zu erklaren, gegeniiber der der jeweilige Anleger seine auf den Erwerb oder die Zeichnung der
Wertpapiere gerichtete Willenserklarung abgegeben hat, oder gegeniiber der The Royal Bank
of Scotland N.V., London Branch, GBM, Legal Department/German Equities, 250 Bishopsgate,
London EC2M 4AA, Vereinigtes Koénigreich. Fir die Wahrung der Widerrufsfrist ist die
rechtzeitige Abgabe der Erklarung ausreichend.



Wahrend der Giltigkeitsdauer des Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit dem
Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Bérse notiert sind oder 6ffentlich angeboten werden,
werden Kopien dieses Nachtrags und des Basisprospekts in der Fassung eventueller Nachtrage, auf
Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor
Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M 4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758,
E-Mail: investor.relations@rbs.com) und auf der Internetseite der Emittentin www.rbs.de/markets fiir
Anleger in Deutschland, www.rbsbank.at/markets fiir Anleger in Osterreich und www.markets.rbs.com
fur alle anderen Investoren (oder einer Nachfolgeseite) bereitgehalten. Wenn Teile des
Basisprospekts, die durch diesen Nachtrag geandert wurden, in Endglltigen Bedingungen
vorkommen, die bis zum Datum dieses Nachtrags veroffentlicht worden sind, gelten diese

Endgultigen Bedingungen ebenfalls als durch diesen Nachtrag geandert.



Auf dem Deckblatt des Basisprospekts wird der zweite Absatz durch folgenden Absatz ersetzt:

Dieser Basisprospekt ist zusammen mit dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und
der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 1. Juli 2010 sowie dem ersten Nachtrag zu diesem
Registrierungsformular vom 1. September 2010 (zusammen das ,Registrierungsformular), das
von der zusténdigen niederlandischen Finanzmarktbehdrde (Autoriteit Financiéle Markten) (die
LAFM*) gebilligt wurde und das gemal § 11 Abs. 1 WpPG per Verweis in diesen Basisprospekt
einbezogen wird, sowie mit etwaigen von der BaFin gemaR § 16 Abs. 1 WpPG gebilligten

Nachtragen (die ,Nachtrage") zu diesem Basisprospekt zu lesen.

Auf Seite 4 des Basisprospekts wird der erste Absatz durch folgenden Absatz ersetzt:

Diese Zusammenfassung sollte als Einfihrung zum vorliegenden Basisprospekt
verstanden werden. Eine Entscheidung zur Anlage in von der The Royal Bank of Scotland
N.V. begebene Wertpapiere durch den Anleger sollte auf die Prifung des gesamten
Basisprospekts, einschliellich des Registrierungsformulars der RBS Holdings N.V. und
der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 1. Juli 2010 sowie des ersten Nachtrags zu
diesem  Registrierungsformular vom 1. September 2010 (zusammen das
» Registrierungsformular"), das von der zustandigen niederlandischen
Finanzmarktbehérde (Autoriteit Financiéle Markten) (die ,,AFM*) gebilligt wurde und das
per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen wird, etwaiger Nachtrdge zu diesem
Basisprospekt und der Endgiltigen Bedingungen gestitzt werden. Die The Royal Bank of
Scotland N.V. kann in Bezug auf diese Zusammenfassung einschlieRlich Ubersetzungen
davon haftbar gemacht werden, jedoch nur fir den Fall, dass die Zusammenfassung
irreflhrend, unrichtig oder widerspriuchlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen
Teilen dieses Basisprospekts gelesen wird. Fur den Fall, dass vor einem Gericht in einem
Mitgliedstaat des EWR (ein ,EWR-Staat“) Anspriche aufgrund der in diesem
Basisprospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kdnnte der als Klager
auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der EWR-
Staaten die Kosten fir die Ubersetzung des Basisprospekts vor Prozessbeginn zu tragen
haben.

Im Kapitel ,ZUSAMMENFASSUNG” des Basisprospekts wird der Absatz mit der Uberschrift
.ungeprifte Finanzergebnisse fir das erste Quartal 2010“, der mit dem ersten Nachtrag zum

Basisprospekt vom 29. Juli 2010 eingefiigt wurde, wie folgt ersetzt:

Ungeprifte Zwischen- Die RBS Holdings verzeichnete fir das Halbjahr, das am
ergebnisse fur das 30. Juni 2010 endete, einen Gesamtertrag (total income) in Hohe
Halbjahr endend am von EUR 1.598 Mio., verglichen mit einem Verlust in Hohe von
30. Juni 2010: EUR 153 Mio. fur den gleichen Zeitraum im Jahr 2009. Die

fortgefiihrten Geschéftsaktivitdten verzeichneten einen Verlust in
Héhe wvon EUR 541 Mio., wahrend die eingestellten

Geschéftsaktivitaten einen Gewinn nach Steuern in Hoéhe von



EUR 950 Mio. verzeichneten, verglichen mit einem Verlust aus
fortgefiihrten Geschéftsaktivitdten in Hohe von EUR 2.823 Mio.
bzw. einem Gewinn nach Steuern aus eingestellten
Geschaftsaktivitdten in Hohe von EUR 176 Mio. fiur den
Vorjahreszeitraum. Die Ergebnisse aus eingestellten
Geschaftsaktivitaten sind hauptsachlich auf den Gewinn
zurlckzufihren, der bei der am 1. Aprii 2010 vollzogenen
VeraulRerung der von dem Niederlandischen Staat erworbenen
und in die neue ABN AMRO Bank N.V. einbezogenen

Geschaftsbereiche entstanden ist.

Die Gesamtvermdgenswerte der RBS Holdings beliefen sich zum
30. Juni 2010 auf EUR 241,4 Mrd., eine Reduzierung um
EUR 227,9 Mrd. seit Dezember 2009.

4. Auf Seite 37 des Basisprospekts wird der Unterabsatz (f) mit der Uberschrift "Bonitat" wie folgt

ersetzt:

(H Bonitat. Kaufer der Wertpapiere vertrauen auf die Bonitat der Emittentin und der Garantin und
haben keine Anspriche gegen sonstige Personen. Die Wertpapiere begriinden lediglich
besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin. Die Wertpapiere sind
untereinander und gegenlber allen anderen gegenwartigen und zuklnftigen besicherten und
nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig, mit Ausnahme der
Verbindlichkeiten, denen durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingeraumt

wird.

5. Auf Seite 56ff. des Basisprospekts wird das Kapitel ,ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN, DIE GARANTIN
UND DIE GARANTIE* bis einschlieRlich des Absatzes mit der Uberschrift ,Wesentliche

Veranderungen*“ wie folgt ersetzt:
Registrierungsformular und per Verweis einbezogene Dokumente

Die Pflichtangaben zur The Royal Bank of Scotland N.V., handelnd entweder Uber ihre
Hauptniederlassung in den Niederlanden, ihre Niederlassung in London oder eine andere
Niederlassung, wie jeweils in den Endglltigen Bedingungen angegeben, als Emittentin der
Wertpapiere (die ,Emittentin®) und zur RBS Holdings N.V. als Garantin (die ,Garantin®)
samtlicher Verbindlichkeiten der Emittentin, die dieser aus nach dem 15. Juni 1998 von der
Emittentin vorgenommenen Rechtshandlungen entstehen (die ,Garantie®), sowie die Garantie
sind in dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland
N.V. vom 1. Juli 2010 und dem ersten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom
1. September 2010 (zusammen das ,Registrierungsformular®) enthalten, das von der
zustandigen niederlandischen Finanzmarktbehorde (Autoriteit Financiéle Markten) (die ,AFMY)

gebilligt wurde und das gemall § 11 Abs. 1 WpPG per Verweis in diesen Basisprospekt



einbezogen wird.

Soweit nicht in einem von der BaFin gemaR § 16 Abs. 1 WpPG gebilligten Nachtrag zu diesem
Basisprospekt etwas anderes angegeben ist, handelt es sich bei den in dem
Registrierungsformular enthaltenen Angaben um die aktuellsten verfugbaren Angaben Uber die

Emittentin und die Garantin.

Wahrend der Giiltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit
diesem Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Borse notiert sind oder o6ffentlich
angeboten werden, werden Kopien des Registrierungsformulars (i) auf Anfrage zur kostenlosen
Ausgabe bei der Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280
Bishopsgate, London EC2M 4RB, Vereinigtes Koénigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail:
investor.relations@rbs.com) und den in den Endglltigen Bedingungen angegebenen
Geschaftsstellen der einzelnen Zahlstellen sowie (ii) auf der in den Endgiltigen Bedingungen

angegebenen Internetseite der Emittentin bereitgehalten.

AuBerdem werden die folgenden Dokumente (auf die im Registrierungsformular Bezug

genommen wird) gemaRl § 11 Abs. 1 WpPG per Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen:

(@) die Satzungen (statuten) der Garantin und der Emittentin, in der zum Datum des

Registrierungsformulars geltenden Fassung (die ,Satzungen®);

(b) der Geschéftsbericht 2008 der ABN AMRO Holding N.V. (der ,Geschéftsbericht 2008), in
dem der offentlich erhéltliche konsolidierte geprifte Jahresabschluss der ABN AMRO
Holding N.V. (wie die Garantin damals hief3) hinsichtlich des Geschéftsjahres, das am
31. Dezember 2008 endete, (erstellt gemaR den von der Europédischen Union
angenommenen International Financial Reporting Standards (,IFRS")) enthalten ist. Der
konsolidierte Jahresabschluss der ABN AMRO Holding N.V. ist auf den Seiten 98 bis 225
des Geschaftsberichts 2008 und der Prifungsbericht ist auf den Seiten 230 bis 234 des
Geschéftsberichts 2008 wiedergegeben;

(c) der Geschéftsbericht 2009 der ABN AMRO Holding N.V. (der ,Geschéftsbericht 2009), in
dem der offentlich erhéltliche konsolidierte geprufte Jahresabschluss der ABN AMRO
Holding N.V. (wie die Garantin damals hief3) hinsichtlich des Geschéftsjahres, das am
31. Dezember 2009 endete, (erstellt gem&R den von der Europaischen Union
angenommenen IFRS) enthalten ist. Der konsolidierte Jahresabschluss der ABN AMRO
Holding N.V. ist auf den Seiten 82 bis 235 des Geschéftsberichts 2009, und der
Priifungsbericht ist auf den Seiten 193 bis 197 des Geschaftsberichts 2009 wiedergegeben;

(d) die ungepriften zusammengefassten konsolidierten Pro forma-Finanzinformationen® in

Bezug auf die Garantin hinsichtlich des Jahres, das zum 31. Dezember 2009 endete, wie in

1 Ein Bericht von Deloitte Accountants B.V. zu den ungepriften Pro forma-Finanzinformationen geman der

Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 ist auf S. 36f. des Registrierungsformulars
der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 1. Juli 2010 abgedruckt.



der Pressemitteilung vom 1. April 2010 zum Abschluss der rechtlichen Aufteilung enthalten;

und

(e) der Zwischenbericht der Garantin fur das Halbjahr, das zum 30. Juni 2010 endete und am
31. August 2010 veréffentlicht wurde (der "Zwischenbericht 2010"), der die ungepriften

Zwischenergebnisse fur das Halbjahr, das am 30. Juni 2010 endete, enthalt.

Die Angaben zur Garantin stammen in englischer Sprache von der Garantin. Sie wurden korrekt
wiedergegeben, und — soweit es der Emittentin bekannt ist und sie es aus den von der Garantin
verotffentlichten Informationen ableiten konnte — es wurden keine Tatsachen ausgelassen, die die

wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefihrend gestalten wirden.

Die in (a)—(e) genannten Dokumente wurden bei der AFM eingereicht. Wahrend der
Gultigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem
Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Borse notiert sind oder o6ffentlich angeboten
werden, werden Kopien dieser Dokumente auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der
Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London
EC2M 4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail:

investor.relations@rbs.com) bereitgehalten.
Wesentliche Veranderungen

Seit dem 30. Juni 2010 ist keine wesentliche Veranderung in der Finanzlage der Emittentin oder
der Gruppe bestehend aus der Garantin und deren konsolidierten Tochtergesellschaften
(einschlieB3lich der Emittentin) eingetreten, und seit dem 31. Dezember 2009 hat es keine
wesentlichen negativen Verdnderungen in den Aussichten der Emittentin oder der Garantin
gegeben mit Ausnahme solcher, die aus der rechtlichen Abspaltung der ABN AMRO Bank N.V.
(bisheriger Name ABN AMRO II N.V.) und ihrer konsolidierten Tochtergesellschaften und der
hieraus folgenden Ubertragung von Geschéftseinheiten resultieren, die auf Seite 17ff. des
Registrierungsformulars der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank of Scotland N.V. vom
1. Juli 2010 und auf Seite 6ff. des Zwischenberichts 2010 enthalten sind.

Auf Seite 66 des Basisprospekts wird das Kapitel ,VERANTWORTLICHE PERSONEN" durch das

folgende Kapitel ersetzt:

The Royal Bank of Scotland N.V., deren Sitz und Hauptverwaltung sich in Gustav Mahlerlaan 10,
1082 PP Amsterdam, Niederlande, befindet, ist fur die in diesem Basisprospekt gemachten
Angaben verantwortlich und erklart ferner, dass ihres Wissens die in diesem Basisprospekt

enthaltenen Angaben richtig und keine wesentlichen Umstande ausgelassen sind.



London, 9. November 2010

The Royal Bank of Scotland N.V.,
London Branch

Durch: gez. gez.
DANIEL KRAUSS BENJAMIN A. WEIL
Zeichnungsberechtigter Zeichnungsberechtigter
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< RBS

The Royal Bank of Scotland

29.JuLi 2010

The Royal Bank of Scotland N.V.

(errichtet in den Niederlanden und mit Sitz in Amsterdam)

ERSTER NACHTRAG
GEMASS
§ 16 ABS. 1 WERTPAPIERPROSPEKTGESETZ (,WPPG")
ZUM
BASISPROSPEKT VOM 16. APRIL 2010
(DER ,BASISPROSPEKT”)
FUR

EXCHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED COMMODITIES

Anleger, die vor der Verodffentlichung dieses Nachtrags eine auf den Erwerb oder die
Zeichnung von Wertpapieren, die unter Endgiiltigen Bedingungen zum Basisprospekt bis zum
Datum dieses Nachtrags begeben wurden, gerichtete Willenserklarung abgegeben haben,
konnen diese gemall § 16 Abs. 3 WpPG innerhalb einer Frist von zwei Werktagen nach

Veroffentlichung des Nachtrags widerrufen, sofern noch keine Erfiillung eingetreten ist.

Der Widerruf (der nicht begriindet werden muss) ist in Textform gegeniiber derjenigen Stelle
zu erkldren, gegeniiber der der jeweilige Anleger seine auf den Erwerb oder die Zeichnung der
Wertpapiere gerichtete Willenserklarung abgegeben hat, oder gegeniiber der The Royal Bank
of Scotland N.V., London Branch, GBM, Legal Department/German Equities, 250 Bishopsgate,
London EC2M 4AA, Vereinigtes Konigreich. Fiir die Wahrung der Widerrufsfrist ist die

rechtzeitige Abgabe der Erkldarung ausreichend.



Wahrend der Gliltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem
Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Borse notiert sind oder 6ffentlich angeboten werden,
werden Kopien dieses Nachtrags und des Basisprospekts in der Fassung eventueller Nachtrage, auf
Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor
Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M 4RB, Vereinigtes Kdnigreich, Telefon: +44 207 672 1758,
E-Mail: investor.relations@rbs.com) und auf der Internetseite der Emittentin www.rbs.de/markets fir
Anleger in Deutschland und www.rbsbank.at/markets fiir Anleger in Osterreich (oder einer
Nachfolgeseite) bereitgehalten. Wenn Teile dieses Basisprospekts, die durch diesen Nachtrag
geandert wurden, in Endgultigen Bedingungen vorkommen, die bis zum Datum dieses Nachtrags
verOffentlicht worden sind, gelten diese Endgiltigen Bedingungen ebenfalls als durch diesen

Nachtrag geandert.



2.

Auf dem Deckblatt des Basisprospekts wird der zweite Absatz durch folgenden Absatz ersetzt:

Dieser Basisprospekt ist zusammen mit dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und
der The Royal Bank of Scotland N.V. vom 1. Juli 2010 (das ,Registrierungsformular®), das von
der zusténdigen niederlandischen Finanzmarktbehorde (Autoriteit Financiéle Markten) (die
~-AFM*) gebilligt wurde und das gemafR § 11 Abs. 1 WpPG durch Verweis in diesen Basisprospekt
einbezogen wird, sowie mit etwaigen von der BaFin gemall § 16 Abs. 1 WpPG gebilligten

Nachtragen (die ,Nachtrage“) zu diesem Basisprospekt zu lesen.

Auf Seite 4ff. des Basisprospekts wird das Kapitel ,ZUSAMMENFASSUNG” bis (und einschlieflich)

zum Absatz mit der Uberschrift ,Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin und die Garantin“ wie folgt

ersetzt:

ZUSAMMENFASSUNG

Diese Zusammenfassung sollte als Einfiihrung zum vorliegenden Basisprospekt
verstanden werden. Eine Entscheidung zur Anlage in von der The Royal Bank of Scotland
N.V. begebene Wertpapiere durch den Anleger sollte auf die Priifung des gesamten
Basisprospekts, einschlieBlich des Registrierungsformulars der RBS Holdings N.V. und der
The Royal Bank of Scotland N.V. vom 1. Juli 2010 (das ,,Registrierungsformular®), das von
der zustidndigen niederldndischen Finanzmarktbehérde (Autoriteit Financiéle Markten) (die
~AFM*“) gebilligt wurde und das durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen wird,
etwaiger Nachtrdge zu diesem Basisprospekt und der Endgiiltigen Bedingungen gestiitzt
werden. Die The Royal Bank of Scotland N.V. kann in Bezug auf diese Zusammenfassung
einschlieBlich Ubersetzungen davon haftbar gemacht werden, jedoch nur fiir den Fall, dass
die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist, wenn sie zusammen
mit den anderen Teilen dieses Basisprospekts gelesen wird. Fiir den Fall, dass vor einem
Gericht in einem Mitgliedstaat des EWR (ein ,,EWR-Staat”) Anspriiche aufgrund der in
diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kénnte der als
Kldager auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der
EWR-Staaten die Kosten fiir die Ubersetzung des Basisprospekts vor Prozessbeginn zu
tragen haben.

Emittentin: The Royal Bank of Scotland N.V., handelnd entweder
Uber ihre Hauptniederlassung in den Niederlanden, ihre
Niederlassung in  London oder eine andere
Niederlassung, wie jeweils in den Endglltigen
Bedingungen (wie nachstehend definiert) angegeben (die
,Emittentin“ oder ,RBS N.V.")



Garantin:

Beschreibung der Garantie:

Allgemeine Informationen uber die
Emittentin, die RBS Holdings und
die Gruppe:

Uberblick:

RBS Holdings N.V. (bisheriger Name ABN AMRO
Holding N.V.) (die ,Garantin® oder ,RBS Holdings®)

Die Garantin hat am 15. Juni 1998 gemaly Artikel 403
Abs. 1 lit. f Buch 2 des niederlandischen Burgerlichen
Gesetzbuchs erklart, dass sie gesamtschuldnerisch flr
samtliche Verbindlichkeiten haftet, die aus nach dem 15.
Juni 1998 wvon der Emittentin vorgenommenen

Rechtshandlungen entstehen (die ,Garantie®).

Die RBS Holdings und die Emittentin sind am 30. Mai
1990 bzw. am 7. Februar 1825 nach niederlandischem
Recht gegriindete Aktiengesellschaften. Die RBS
Holdings ist im Handelsregister von Amsterdam unter der
Nummer 33220369 eingetragen. Die Emittentin ist im
Handelsregister von Amsterdam unter der Nummer
33002587 eingetragen. Die RBS Holdings und die
Emittentin haben ihren Geschaftssitz in Amsterdam,
Niederlande, und ihre Geschéaftsadresse ist Gustav
Mahlerlaan 10, 1082 PP Amsterdam. lhre Postanschrift
in den Niederlanden lautet: Postfach 12925, 1100 AX

Amsterdam.

Die Emittentin ist 1990 aus dem Zusammenschluss der
Algemeen Bank Nederland N.V. und der Amsterdam-
Rotterdam Bank N.V. entstanden. Bis zu dem
Zusammenschluss waren diese Banken die gréRte und
die zweitgréRte Bank in den Niederlanden. Die
Urspringe der Emittentin kdnnen zuriickverfolgt werden
bis zur Grindung der Nederlandsche Handel-
Maatschappij, N.V. im Jahr 1825 auf der Grundlage

eines Koniglichen Niederlandischen Erlasses von 1824.

Die aus der RBS Holdings und ihren konsolidierten
Tochtergesellschaften (einschlieRlich der Emittentin)
bestehende Gruppe (die ,Gruppe®) ist eine internationale
Bankengruppe, die weltweit eine breite Palette von

Bankprodukten und Finanzdienstleistungen anbietet.

Die Emittentin ist eine durch die Niederlandische
Zentralbank (De Nederlandsche Bank) zugelassene
Bank.

Die Emittentin betreibt ihr Geschaft in Europa, im



Organisationsstruktur:

Mittleren Osten und Afrika (EMEA), in Gesamtamerika

sowie in Asien.

Zum 31. Dezember 2009 berichteten die
Geschaftsbereiche innerhalb der RBS N.V., die durch die
The Royal Bank of Scotland Group plc (,RBSG")
erworben wurden, konsolidierte Gesamtvermdgenswerte
in Hoéhe von EUR 275 Mrd. und hatten Uber 27.000
Vollzeitangestellte in einem Netzwerk von 264

Geschaftsstellen und Niederlassungen.

Die RBSG mit Hauptsitz in Edinburgh ist im Vereinigten
Kdnigreich, den Vereinigten Staaten und international
durch ihre beiden Haupttochterunternehmen The Royal
Bank of Scotland plc (,RBS*) und National Westminster
Bank Plc (,Natwest") tatig. Die RBS und die Natwest sind
bedeutende Clearingbanken im Vereinigten Konigreich,
deren Urspringe Uber 275 Jahre zurickreichen. Die
Citizens Financial Group, Inc., eine Tochtergesellschaft
der RBS, ist eine groRe Geschaftsbankengruppe in den
Vereinigten Staaten. Die RBSG hat eine grofle und
diversifizierte Kundenbasis und stellt Privat- und
Geschéftskunden  sowie  Grollunternehmen und
institutionellen Kunden eine breite Palette von Produkten

und Dienstleistungen zur Verfligung.

Die RBS N.V. umfasst im Wesentlichen die folgenden

Unternehmensbereiche:

o Unternehmensbereich Global Banking & Markets
(Globales Bankgeschaft & Markte): Abteilungen
Global Lending (Globales Kreditgeschaft),
Equities (Aktiengeschaft), Short Term Markets &
Funding (Kurzfristige Markte & Finanzierung) und
Local Markets (Lokale Markte);

e Unternehmensbereich Global Transaction
Services (Globale Transaktionsdienstleistungen):
Abteilungen Global Trade Finance (Globale
Handelsfinanzierung), Transaction = Banking
(Transaktionsbankgeschaft) und International

Cash Management (Internationales Liquiditats-



Aufteilung der Gruppe:

management);

e Unternehmensbereich Risk & Restructuring
(Risiko & Restrukturierung): Die Abteilung Non-
Core Division (Nicht-Kernabteilung) im
Unternehmensbereich Risk & Restructuring
(Risiko & Restrukturierung) umfasst
Vermogenswerte, die nicht mehr Kern der
Strategieziele der RBSG sind, und schlielt die
Geschaftsbereiche Trading (Handel), Wholesale
Banking (Bankgeschafte mit GroRkunden) und
Retail & Commercial (Privat- und
Geschaftskunden) als auch bestimmte Netzwerk-
lander ein. Die Vermdgenswerte werden mit der
Zeit durch Auflésung, Verkauf und Ubertragung

reduziert.

Diese Unternehmensbereiche der RBS N.V. sind
Bestandteil der weltweiten Geschéaftseinheiten, die die
RBSG Ubergreifend durch mehrere Gesellschaften
betreibt. Die Strategie der RBS N.V. ist Teil der globalen
Geschaftsstrategie der RBSG.

Die RBS Holdings halt 100% der Anteile an der
Emittentin.

Die Anteile an der RBS Holdings werden von der RFS
Holdings B.V. (,RFS Holdings®) gehalten.

RFS Holdings ist eine Gesellschaft, deren Anteile bis zum
24. Dezember 2008 von einem Konsortium bestehend
aus RBSG, Fortis N.V. und Fortis SA/NV (die ihren Anteil
an RFS Holdings wiederum indirekt durch die Fortis Bank
Nederland (Holding) N.V. hielten) und Banco Santander
S.A. (das ,Konsortium“) gehalten wurden. Am 24.
Dezember 2008 erwarb der niederlandische Staat (der
.Niederlandische Staat‘) den von der Fortis Bank
Nederland (Holding) N.V. gehaltenen Anteil an RFS
Holdings und wurde dadurch unmittelbarer Anteilsinhaber
von RFS Holdings. RFS Holdings wird durch RBSG
beherrscht, die im Vereinigten Koénigreich errichtet und
mit Geschéaftssitz in 36 St Andrew Square, Edinburgh,
Schottland, eingetragen ist. RBSG ist die oberste



Muttergesellschaft der Emittentin.

Am 30. September 2009 teilte die ABN AMRO Holding
N.V. (in RBS Holdings N.V. umbenannt) mit, dass sie in
einem zweistufigen Verfahren vorgehen wirde, um die
rechtliche Aufteilung der vom Niederlandischen Staat
erworbenen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten zu
vollziehen.

Die erste Stufe dieses zweistufigen Verfahrens wurde wie
folgt vollzogen:

Stufe 1 — ,Rechtliche Abspaltung“: Die Mehrheit der vom
Niederlandischen Staat erworbenen Geschéftsbereiche
wurde von der ABN AMRO Bank N.V. (die ,Abspaltende
Gesellschaft®) auf einen neuen Rechtstréger, die ABN
AMRO Il N.V. (die ,Erwerbende Gesellschaft®),
Ubertragen. Des Weiteren wurden die Abspaltende
Gesellschaft in The Royal Bank of Scotland N.V. und die
Erwerbende Gesellschaft, die die vom Niederlandischen
Staat erworbenen Geschéftsbereiche umfasst, in ABN
AMRO Bank N.V. umbenannt.

Die Rechtliche Abspaltung und die folgenden
Namensanderungen wurden am 6. Februar 2010
vollzogen.

Die zweite Stufe des zweistufigen Verfahrens wurde wie
folgt vollzogen:

Stufe 2 — ,Rechtliche Aufteilung®: Ubertragung der Aktien
an der Erwerbenden Gesellschaft (der umbenannten
ABN AMRO Bank N.V.) von der ABN AMRO Holding N.V.
auf eine neue Holdinggesellschaft, die vollstdndig im
Eigentum des Niederlandischen Staates steht und von
ABN AMRO Holding N.V. unabhangig ist. Nach der
Ubertragung der Aktien an der ABN AMRO Bank N.V. auf
eine neue Holdinggesellschaft wurde ABN AMRO
Holding N.V. in RBS Holdings N.V. umbenannt.

Die  Rechtliche Aufteilung und die folgende
Namensanderung wurden am 1. April 2010 vollzogen.
Nach der Rechtlichen Aufteilung werden die Aktivitaten
der Emittentin weiterhin Gegenstand der Aufsicht durch
die Niederlandische Zentralbank (De Nederlandsche
Bank) und die Niederlandische Finanzmarktbehorde

(Autoriteit Financiéle Markten) sein und auf konsolidierter



Geschéftszahlen fiir das Jahr
2009:

Grundlage als Bestandteil der RBSG sowie ihrer
konsolidierten Tochtergesellschaften unter der Aufsicht
der britischen  Finanzaufsichtsbehdérde  (Financial
Services Authority) stehen. Wegen der Anderung des
Geschéftsmodells der RBS N.V. im Vergleich zur ABN
AMRO Bank N.V. vor der Ubernahme wurde von der
Niederlandischen Zentralbank am 3. Februar 2010 eine

Lizenzerneuerung erteilt.

Die ABN AMRO Holding N.V. (in RBS Holdings N.V.
umbenannt) und ihre konsolidierten
Tochtergesellschaften (,ABN AMRO") verzeichneten fir
2009 einen Verlust in Héhe von EUR 4.400 Mio. Darin
enthalten ist ein Verlust nach Steuern in H6he von EUR
4.499 Mio. aus fortgefiihrten Geschéaftsaktivitaten, dem
teilweise ein Ertrag nach Steuern aus eingestellten
Geschéftsaktivitaten in Héhe von EUR 99 Mio.
gegenibersteht. Der Verlust flir 2009 besteht aus einem
auf die von der RBSG erworbenen Geschéftsbereiche
entfallenden Verlust in Hohe von EUR 4.168 Mio., einem
auf die von dem Niederldndischen Staat erworbenen
Geschaftsbereiche entfallenden Verlust in Hohe von EUR
117 Mio. und einem auf das Segment Central Items
(Zentrale Funktionen) entfallenden Verlust in Hohe von
EUR 214 Mio. Das Segment ,Central Iltems® (Zentrale
Funktionen) umfasst Hauptverwaltungsaufgaben und
weitere zentral verwaltete Aufgaben, die nicht einzelnen

Mitgliedern des Konsortiums zugewiesen sind.

Die Gesamtvermdgenswerte der ABN AMRO betrugen
EUR 469 Mrd. zum 31. Dezember 2009, was eine
Reduzierung in Héhe von EUR 197 Mrd. oder 30%
verglichen mit EUR 667 Mrd. zum 31. Dezember 2008
darstellt. Diese Reduzierung folgte hauptsachlich aus der
fortlaufenden Ubertragung und dem fortlaufenden
Verkauf der Geschéaftsbereiche und Portfolien an die
RBSG.

Die ABN AMRO (Uberschritt die Mindestkernkapitalquote
(Tier 1) und die Gesamtkapitalquote von 9% bzw. 12,5%
(unter Basel I, wie von der Niederlandischen Zentralbank

wahrend des Ubergangszeitraums der ABN AMRO



Ungepriifte Finanzergebnisse fiir
das erste Quartal 2010:

festgelegt). Die Kernkapitalquote (Tier 1) zum Ende des
Jahres 2009 betrug 19,9% und die Gesamtkapitalquote
belief sich auf 25,5%. ABN AMRO und ihre Aktionarin,
RFS Holdings, Uber die die Mitglieder des Konsortiums
an der ABN AMRO Holding N.V. (in RBS Holdings N.V.
umbenannt) beteiligt sind, flihrten 2009 im Rahmen eines
vereinbarten Plans zur Aufteilung der Geschéaftsbereiche
verschiedene KapitalmaRnahmen durch, um
sicherzustellen, dass bei der rechtlichen Aufteilung jede

einzelne Bank angemessen kapitalisiert war.

Die RBS Holdings verzeichnete einen Gewinn in Hohe
von EUR 178 Mio. fir den Dreimonatszeitraum bis zum
31. Marz 2010, verglichen mit einem Verlust in Hohe von
EUR 886 Mio. fiir den gleichen Zeitraum im Jahr 2009.
Die fortgefiihrten Geschaftsaktivitdten erreichten ein
ausgeglichenes Ergebnis, wahrend die eingestellten
Geschéftsaktivitaten einen Gewinn in Héhe von EUR 178
Mio. verzeichneten, verglichen mit einem Verlust in Hohe
von EUR 976 Mio. bzw. einem Gewinn in Hohe von EUR
90 Mio. fur den Vorjahreszeitraum. Die Ergebnisse aus
eingestellten Geschéaftsaktivitadten entfallen hauptsachlich
auf die von dem Niederldndischen Staat erworbenen
Geschéftsbereiche, die in die neue ABN AMRO Bank
N.V. einbezogen sind, die von der RBS Holdings am 1.

April 2010 rechtlich geteilt wurde.

Die Gesamtvermdgenswerte der RBS Holdings beliefen
sich zum 31. Marz 2010 auf EUR 467 Mrd., eine
Reduzierung von EUR 2 Mrd. verglichen mit dem 31.
Dezember 2009.

Die Kernkapitalquote (Tier 1) und die Gesamtkapitalquote
fur die RBS Holdings betrugen 12,79% bzw. 17,84% zum
31. Marz 2010. Die Kernkapitalquote (Tier 1) und die
Gesamtkapitalquote flir die von RBSG erworbenen
Geschaftsbereiche betrugen 11,92% bzw. 18,46% zum
31. Marz 2010.



Rating der Emittentin: Zum 29. Juli 2010 lauten die Kreditratings der Emittentin

wie folgt:
Langfristig Kurzfristig Ausblick

Moody’s A2 P-1 Stabil
Investors
Service
Standard & A+ A-1 Stabil
Poor’s
Fitch AA- F1+ Stabil
Ratings

° Moody’s Investors Service Definitionen

Verbindlichkeiten, die mit ,A“ eingestuft sind, werden als
Verbindlichkeiten der ,oberen Mittelklasse” zugerechnet

und bergen ein geringes Kreditrisiko.

Die von Moody’s Investors Service verwendete Rating-
Skala fur langfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,Aaa“, die die Kategorie
héchster Qualitat mit einem minimalen Kreditrisiko
bezeichnet, Uber die Kategorien ,Aa“ ,A“ ,Baa“, ,Ba“
B ,Caa“, ,Ca“ bis zur niedrigsten Kategorie ,C* die
langfristige Verbindlichkeiten bezeichnet, bei denen ein
Zahlungsausfall in der Regel bereits eingetreten ist und
eine geringe Aussicht auf Rickzahlung von Kapital und
Zinsen besteht. Moody’s Investors Service verwendet
innerhalb der Kategorien ,Aa“ bis ,Caa“ zusatzlich
numerische Unterteilungen (,1%, ,2° oder ,3%). Der Zusatz
.1 weist darauf hin, dass die jeweilige langfristige
Verbindlichkeit zum oberen Drittel der jeweiligen Rating-
Kategorie gehort, wahrend der Zusatz ,2“ auf eine
Klassifizierung im mittleren Drittel und der Zusatz ,3“ auf

eine solche im unteren Drittel hinweist.

Emittenten mit der Einstufung ,P-1* verfugen in
herausragender Weise Uber die Fahigkeit, ihre

kurzfristigen Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen.

Die von Moody’s Investors Service verwendete Rating-

Skala flur die Fahigkeit eines Emittenten zur Erflllung
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seiner kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten hat
verschiedene Kategorien und reicht von ,P-1“ Gber die
Kategorien ,P-2“ und ,P-3“ bis zur niedrigsten Kategorie
.NP“ die verdeutlicht, dass ein Emittent zu keiner der

.Prime“-Rating-Kategorien gehdort.

Ein Rating-Ausblick ist eine Meinung uber die Richtung,
in die sich ein Rating mittelfristig voraussichtlich
entwickeln wird. Die Ausblicke werden in die folgenden
vier Kategorien unterteilt: ,positiv*, ,negativ®, ,stabil“ und

»hoch unbestimmt® (d. h. ereignisabhangig).
° Standard and Poor’s Definitionen

Die Fahigkeit eines Schuldners mit einem Standard &
Poor’s-Rating von A% seine finanziellen Verpflichtungen
zu erfillen, ist stark, aber etwas anfélliger gegeniber
nachteiligen Auswirkungen von Veranderungen aulerer
Umstande und wirtschaftlicher Bedingungen als bei
Schuldnern, die in einer hoheren Rating-Kategorie

eingestuft sind.

Die von Standard & Poor’s verwendete Rating-Skala fur
die langfristige Fahigkeit eines Schuldners zur Erflllung
seiner Verbindlichkeiten hat verschiedene Rating-
Kategorien und reicht von ,AAA® die die Kategorie
hochster Bonitat bezeichnet, Uber die Kategorien ,AAY,
LAY, ,BBBY, BB B¢ ,CCCY ,CC* ,R*und ,SD* bis zur
niedrigsten Kategorie ,D“ die kennzeichnet, dass
Standard & Poor's davon ausgeht, dass der
Zahlungsausfall einen allgemeinen Ausfall darstellen wird
und Zahlungsausfalle bei allen oder nahezu allen falligen
Verpflichtungen des Schuldners eintreten werden. Den
Kategorien ,AA“ bis ,CCC* kann jeweils ein Pluszeichen
(,+*) oder Minuszeichen (,-“) hinzugefligt werden, um die
relative Stellung innerhalb der Haupt-Rating-Kategorien

zu verdeutlichen.

Die kurzfristige Fahigkeit eines Schuldners zur Erfiillung
seiner finanziellen Verpflichtungen mit einem ,A-1“-Rating
ist stark. Er ist mit der hochsten Rating-Kategorie von
Standard & Poor’s bewertet.

Die von Standard & Poor’s verwendete Rating-Skala fir
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die kurzfristige Fahigkeit eines Schuldners zur Erfiillung
seiner Verbindlichkeiten hat verschiedene Rating-
Kategorien und reicht von ,A-1%, welche die Kategorie
hdchsten Bonitat bezeichnet, Gber die Kategorien ,A-2,
LA-3% B ,C% ,R*und ,SD“ bis zur niedrigsten Kategorie
,D“ die kennzeichnet, dass Standard & Poor’s davon
ausgeht, dass der Zahlungsausfall einen allgemeinen
Ausfall darstellen wird und Zahlungsausfalle bei allen
oder nahezu allen falligen Verpflichtungen des

Schuldners eintreten werden.

.otabil“ bedeutet, dass sich die Bonitatseinstufung

voraussichtlich nicht andern wird.
° Fitch Ratings Definitionen

Ein ,AA“-Rating eines Emittenten steht fiir ein sehr gering
eingeschatztes Kreditrisiko. Es bezeichnet eine sehr gute
Fahigkeit zur fristgerechten Zahlung der
Verbindlichkeiten. Diese Fahigkeit ist durch
vorhersehbare Ereignisse nicht wesentlich gefahrdet.

Die von Fitch Ratings verwendete Rating-Skala fir
langfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,AAA® die fur die hdchste
Kreditqualitat steht, Uber die Kategorien ,AA, ,A“, ,BBB*,
.BB* ,B% ,CCC* ,CC% ,C* ,RD* bis zur niedrigsten
Kategorie ,D“ die nach Fitch Ratings’ Einschatzung
kennzeichnet, dass ein Emittent sich in einem
Insolvenzverfahren, unter Zwangsverwaltung, in einem
Vergleichsverfahren, in Aufldsung oder einem anderen
formellen Verfahren zur Abwicklung befindet oder in
sonstiger Weise seine Geschéftstatigkeit eingestellt hat.
Den Kategorien kann jeweils ein Plus- (,+“) oder
Minuszeichen (,-“) beigefiigt werden, um eine relative
Einordnung innerhalb der Haupt-Rating-Kategorien
auszudricken. Solche Zusatze werden nicht der Rating-
Kategorie ,AAA" oder den Rating-Kategorien unter ,B“
beigefugt.

Ein ,F1“-Rating bezeichnet die beste Fahigkeit fur eine
fristgerechte Zahlung der kurzfristigen Verbindlichkeiten.

Soweit ein Pluszeichen (,+*) hinzugefigt wird, hebt dies
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Risikofaktoren:

Risikofaktoren in Bezug auf

die Emittentin und die Garantin:

die auergewodhnlich gute Bonitat hervor.

Die von Fitch Ratings verwendete Rating-Skala fir
kurzfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,F1% die fur die hdchste
Kreditqualitat steht, Uber die Kategorien ,F2°% ,F3“ B,
,C“ und ,RD* bis zur niedrigsten Kategorie ,D“, die einen
weitgehenden  Zahlungsausfall eines  Schuldners

kennzeichnet.

Die oben aufgefiihrten Rating-Definitionen stammen in
englischer Sprache von der jeweiligen Internetseite von
Moody’s Investors Service (www.moodys.com), Standard
& Poor's (www.standardandpoors.com) bzw. Fitch

Ratings (www. fitchratings.com).

Ziel der Beschreibung der Risikofaktoren ist es,
potenzielle Kaufer der Wertpapiere vor der Tatigung von
Anlagen zu schitzen, die nicht flr ihre Zwecke geeignet
sind, sowie die wirtschaftlichen und rechtlichen Risiken,
die mit einer Anlage in die Wertpapiere verbunden sind,
aufzuzeigen. Potenzielle Kaufer der Wertpapiere sollten
vor einer Anlageentscheidung die mit einer Anlage in die

Wertpapiere verbundenen Risiken bedenken.

Die Emittentin ist im Zusammenhang mit ihrer Geschéafts-
tatigkeit einer Reihe von Risiken ausgesetzt, die fir den
Bankensektor  typisch  sind. Die  Verwirklichung
bestimmter Risiken kann sich nachteilig auf die
Geschéfts-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und
ihrer Tochtergesellschaften und damit auch auf die
Geschéfts-, Finanz- und Ertragslage der Garantin
auswirken, was wiederum die Fahigkeit (i) der Emittentin
zur  Erfullung ihrer Verbindlichkeiten aus den
Wertpapieren gegeniiber den Wertpapierinhabern (wie
nachstehend definiert unter ,Allgemeine Bedingungen/
Wertpapierinhaber“) und/oder (ii) der Garantin zur Er-
fullung ihrer Verpflichtungen aus der Garantie beein-
trachtigen kann. Zu den Faktoren, die die Geschafts-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ
beeinflussen koénnen, gehdren unter anderen (i) die
allgemeine  wirtschaftiche Lage und  sonstige

Geschaftsbedingungen, (ii) das Wettbewerbsumfeld, (iii)
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aufsichtsrechtliche Veranderungen und (iv) normale
Bankrisiken, etwa veranderte Zinsen und Devisenkurse
sowie operative, rechtliche, Kredit-, Markt- und

Liquiditatsrisiken.

3. Auf Seite 56ff. des Basisprospekts wird das Kapitel ,ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN, DIE GARANTIN

UND DIE GARANTIE® wie folgt ersetzt:

ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN, DIE GARANTIN UND DIE GARANTIE

Registrierungsformular und per Verweis einbezogene Dokumente

Die Pflichtangaben zur The Royal Bank of Scotland N.V., handelnd entweder Uber ihre
Hauptniederlassung in den Niederlanden, ihre Niederlassung in London oder eine andere
Niederlassung, wie jeweils in den Endglltigen Bedingungen angegeben, als Emittentin der
Wertpapiere (die ,Emittentin“) und zur RBS Holdings N.V. als Garantin (die ,Garantin“ oder die
,RBS Holdings*“) sdmtlicher Verbindlichkeiten der Emittentin, die dieser aus nach dem 15. Juni
1998 von der Emittentin vorgenommenen Rechtshandlungen entstehen (die ,Garantie®), sowie
die Garantie sind in dem Registrierungsformular der RBS Holdings N.V. und der The Royal Bank
of Scotland N.V. vom 1. Juli 2010 (das ,Registrierungsformular®) enthalten, das von der
zustandigen niederlandischen Finanzmarktbehorde (Autoriteit Financiéle Markten) (die ,,AFM*)
gebilligt wurde und das gemall § 11 Abs. 1 WpPG durch Verweis in diesen Basisprospekt

einbezogen wird.

Soweit nicht in einem von der BaFin gemaR § 16 Abs. 1 WpPG gebilligten Nachtrag zu diesem
Basisprospekt etwas anderes angegeben ist, handelt es sich bei den in dem
Registrierungsformular enthaltenen Angaben um die aktuellsten verfligbaren Angaben Uber die

Emittentin und die Garantin.

Wahrend der Giltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit
diesem Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Boérse notiert sind oder 6ffentlich
angeboten werden, werden Kopien des Registrierungsformulars (i) auf Anfrage zur kostenlosen
Ausgabe bei der Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280
Bishopsgate, London EC2M 4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail:
investor.relations@rbs.com) und den in den Endgiltigen Bedingungen angegebenen
Geschéftsstellen der einzelnen Zahistellen sowie (ii) auf der in den Endgiiltigen Bedingungen

angegebenen Internetseite der Emittentin bereitgehalten.
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Aulerdem werden die folgenden Dokumente (auf die im Registrierungsformular Bezug

genommen wird) gemaf § 11 Abs. 1 WpPG durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen:

(a) die Satzungen (statuten) der Garantin und der Emittentin, in der zum Datum des

Registrierungsformulars geltenden Fassung;

(b)  der Geschaftsbericht 2009 der ABN AMRO Holding N.V. (der ,Geschéftsbericht 2009%), in
dem der offentlich erhaltliche konsolidierte geprifte Jahresabschluss der ABN AMRO
Holding N.V. (in RBS Holdings N.V. umbenannt) hinsichtlich des Geschéaftsjahres, das am
31. Dezember 2009 endete, (erstellt gemal den von der Europaischen Union
angenommenen International Financial Reporting Standards (,IFRS)) enthalten ist. Der
konsolidierte Jahresabschluss der ABN AMRO Holding N.V. ist auf den Seiten 82 bis 235
des Geschéftsberichts 2009, und der Prifungsbericht ist auf den Seiten 193 bis 197 des
Geschaftsberichts 2009 wiedergegeben;

(c) der Geschéftsbericht 2008 der ABN AMRO Holding N.V. (der ,Geschaftsbericht 2008°), in
dem der offentlich erhaltliche konsolidierte geprifte Jahresabschluss der ABN AMRO
Holding N.V. (in RBS Holdings N.V. umbenannt) hinsichtlich des Geschéaftsjahres, das am
31. Dezember 2008 endete, (erstellt gemal den von der Europaischen Union
angenommenen IFRS) enthalten ist. Der konsolidierte Jahresabschluss der ABN AMRO
Holding N.V. ist auf den Seiten 98 bis 225 des Geschaftsberichts 2008 und der
Prufungsbericht ist auf den Seiten 230 bis 234 des Geschéaftsberichts 2008

wiedergegeben;

(d)  die ungepriften zusammengefassten konsolidierten Pro forma-Finanzinformationen' in
Bezug auf die RBS Holdings N.V. hinsichtlich des Jahres, das zum 31. Dezember 2009
endete, wie in der Pressemitteilung vom 1. April 2010 zum Abschluss der rechtlichen

Aufteilung enthalten; und

(e) die offentlich erhaltliche Pressemitteilung vom 9. Juni 2010 im Zusammenhang mit den
Finanzergebnissen der RBS Holdings N.V. fur das erste Quartal 2010.

Die in (a)-(e) genannten Dokumente wurden bei der AFM eingereicht. Wahrend der
Glltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem
Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Borse notiert sind oder offentlich angeboten
werden, werden Kopien dieser Dokumente auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der
Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London
EC2M 4RB, \Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail:

investor.relations@rbs.com) bereitgehalten.

' Ein Bericht von Deloitte Accountants B.V. zu den ungepriften Pro forma-Finanzinformationen

gemald der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 ist auf S. 36f. des
Registrierungsformulars abgedruckt.
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Wesentliche Veranderungen

Seit dem 31. Marz 2010 ist keine wesentliche Veranderung in der Finanzlage der Emittentin oder
der Gruppe bestehend aus der Garantin und deren konsolidierten Tochtergesellschaften
(einschlieBlich der Emittentin) eingetreten, und seit dem 31. Dezember 2009 hat es keine
wesentlichen negativen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin oder der Garantin
gegeben mit Ausnahme solcher, die aus der rechtlichen Abspaltung der ABN AMRO Bank N.V.
(bisheriger Name ABN AMRO II N.V.) und ihrer konsolidierten Tochtergesellschaften und der
hieraus folgenden Ubertragung von Geschéaftseinheiten resultieren, die auf Seite 17ff. des

Registrierungsformulars enthalten sind.
Rating der Emittentin

Zum 29. Juli 2010 lauten die Kreditratings der Emittentin wie folgt:

Langfristig Kurzfristig Ausblick
Moody’s A2 P-1 Stabil
Investors
Service
Standard & A+ A-1 Stabil
Poor’s
Fitch AA- F1+ Stabil
Ratings

Moody’s Investors Service Definitionen

Verbindlichkeiten, die mit ,A“ eingestuft sind, werden als Verbindlichkeiten der ,oberen

Mittelklasse“ zugerechnet und bergen ein geringes Kreditrisiko.

Die von Moody’s Investors Service verwendete Rating-Skala fur langfristige Verbindlichkeiten hat
verschiedene Kategorien und reicht von ,Aaa“, die die Kategorie hochster Qualitat mit einem
minimalen Kreditrisiko bezeichnet, tiber die Kategorien ,Aa“, A" ,Baa“, ,Ba“, ,B“ ,Caa“ ,Ca“ bis
zur niedrigsten Kategorie ,C“ die langfristige Verbindlichkeiten bezeichnet, bei denen ein
Zahlungsausfall in der Regel bereits eingetreten ist und eine geringe Aussicht auf Rickzahlung
von Kapital und Zinsen besteht. Moody’s Investors Service verwendet innerhalb der Kategorien
»Aa“ bis ,Caa“ zusatzlich numerische Unterteilungen (,1% ,2° oder ,3%). Der Zusatz ,1“ weist
darauf hin, dass die jeweilige langfristige Verbindlichkeit zum oberen Drittel der jeweiligen Rating-
Kategorie gehort, wahrend der Zusatz ,2“ auf eine Klassifizierung im mittleren Drittel und der

Zusatz ,3" auf eine solche im unteren Drittel hinweist.

Emittenten mit der Einstufung ,P-1“ verfligen in herausragender Weise Uber die Fahigkeit, ihre

kurzfristigen Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen.

Die von Moody’s Investors Service verwendete Rating-Skala fur die Fahigkeit eines Emittenten
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zur Erfullung seiner kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten hat verschiedene Kategorien und reicht
von ,P-1“ Giber die Kategorien ,P-2“ und ,P-3“ bis zur niedrigsten Kategorie ,NP*, die verdeutlicht,

dass ein Emittent zu keiner der ,Prime“-Rating-Kategorien gehort.

Ein Rating-Ausblick ist eine Meinung Uber die Richtung, in die sich ein Rating mittelfristig
voraussichtlich entwickeln wird. Die Ausblicke werden in die folgenden vier Kategorien unterteilt:

»positiv’, ,negativ®, ,stabil“ und ,noch unbestimmt® (d. h. ereignisabhangig).
Standard and Poor’s Definitionen

Die Fahigkeit eines Schuldners mit einem Standard & Poor’s-Rating von A%, seine finanziellen
Verpflichtungen zu erflllen, ist stark, aber etwas anfalliger gegentber nachteiligen Auswirkungen
von Veranderungen aulerer Umstande und wirtschaftlicher Bedingungen als bei Schuldnern, die

in einer hoheren Rating-Kategorie eingestuft sind.

Die von Standard & Poor's verwendete Rating-Skala fir die langfristige Fahigkeit eines
Schuldners zur Erflllung seiner Verbindlichkeiten hat verschiedene Rating-Kategorien und reicht
von ,AAAY die die Kategorie hochster Bonitat bezeichnet, Uber die Kategorien ,AA®, ,A“, ,BBB®,
.BB* B, ,CCC* ,CC* ,R* und ,SD* bis zur niedrigsten Kategorie ,D“, die kennzeichnet, dass
Standard & Poor’s davon ausgeht, dass der Zahlungsausfall einen allgemeinen Ausfall darstellen
wird und Zahlungsausfélle bei allen oder nahezu allen falligen Verpflichtungen des Schuldners
eintreten werden. Den Kategorien ,AA* bis ,CCC" kann jeweils ein Pluszeichen (,+“) oder
Minuszeichen (,-“) hinzugefligt werden, um die relative Stellung innerhalb der Haupt-Rating-

Kategorien zu verdeutlichen.

Die kurzfristige Fahigkeit eines Schuldners zur Erflllung seiner finanziellen Verpflichtungen mit
einem ,A-1“-Rating ist stark. Er ist mit der héchsten Rating-Kategorie von Standard & Poor’s

bewertet.

Die von Standard & Poor's verwendete Rating-Skala fir die kurzfristige Fahigkeit eines
Schuldners zur Erfiillung seiner Verbindlichkeiten hat verschiedene Rating-Kategorien und reicht
von ,A-1% welche die Kategorie hochsten Bonitat bezeichnet, Uber die Kategorien ,A-2¢ ,A-3%,
.B* ,C* ,R“und ,SD* bis zur niedrigsten Kategorie ,D“, die kennzeichnet, dass Standard & Poor’s
davon ausgeht, dass der Zahlungsausfall einen allgemeinen Ausfall darstellen wird und
Zahlungsausfalle bei allen oder nahezu allen falligen Verpflichtungen des Schuldners eintreten

werden.
»otabil“ bedeutet, dass sich die Bonitatseinstufung voraussichtlich nicht andern wird.
Fitch Ratings Definitionen

Ein ,AA“Rating eines Emittenten steht fur ein sehr gering eingeschéatztes Kreditrisiko. Es
bezeichnet eine sehr gute Fahigkeit zur fristgerechten Zahlung der Verbindlichkeiten. Diese

Fahigkeit ist durch vorhersehbare Ereignisse nicht wesentlich gefahrdet.
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Die von Fitch Ratings verwendete Rating-Skala flr langfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,AAA® die fur die héchste Kreditqualitat steht, ber die Kategorien
SAAS LAY ,BBBY, BB, B ,CCCY ,CC ,C* ,RD“ bis zur niedrigsten Kategorie ,D“ die nach
Fitch Ratings’ Einschatzung kennzeichnet, dass ein Emittent sich in einem Insolvenzverfahren,
unter Zwangsverwaltung, in einem Vergleichsverfahren, in Auflésung oder einem anderen
formellen Verfahren zur Abwicklung befindet oder in sonstiger Weise seine Geschéaftstatigkeit
eingestellt hat. Den Kategorien kann jeweils ein Plus- (,+“) oder Minuszeichen (,-“) beigefiigt
werden, um eine relative Einordnung innerhalb der Haupt-Rating-Kategorien auszudriicken.
Solche Zusatze werden nicht der Rating-Kategorie ,AAA® oder den Rating-Kategorien unter ,B“
beigeflgt.

Ein ,F1“-Rating bezeichnet die beste Fahigkeit fiir eine fristgerechte Zahlung der kurzfristigen
Verbindlichkeiten. Soweit ein Pluszeichen (,+“) hinzugeflgt wird, hebt dies die aulergewdhnlich
gute Bonitat hervor.

Die von Fitch Ratings verwendete Rating-Skala fir kurzfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,F1%, die fir die hochste Kreditqualitat steht, Uber die Kategorien ,F2°,
.F3% ,BY ,C“und ,RD" bis zur niedrigsten Kategorie ,D* die einen weitgehenden Zahlungsausfall

eines Schuldners kennzeichnet.

Die oben aufgefiihrten Rating-Definitionen stammen in englischer Sprache von der jeweiligen
Internetseite von Moody’s Investors Service (www.moodys.com), Standard & Poor’s
(www.standardandpoors.com) bzw. Fitch Ratings (www.fitchratings.com). Sie wurden korrekt
wiedergegeben und — soweit es der Emittentin bekannt ist und sie es aus den von Moody’s
Investors Service, Standard & Poor’s bzw. Fitch Ratings verdffentlichten Informationen ableiten
konnte — es wurden keine Tatsachen ausgelassen, die die wiedergegebenen Informationen

unkorrekt oder irrefiihrend gestalten wiirden.
Veroffentlichung von Informationen nach der Begebung der Wertpapiere

Die Emittentin beabsichtigt nicht, nach einer Begebung von Wertpapieren auler den gemal} § 16
WpPG anhand eines Nachtrags zu veréffentlichenden Angaben zusatzliche Informationen zur

Verfligung zu stellen.
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London, 29. Juli 2010

The Royal Bank of Scotland N.V.,
London Branch

Durch: gez. gez.
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%« RBS

The Royal Bank of Scotland

16. APRIL 2010

The Royal Bank of Scotland N.V.

(errichtet in den Niederlanden und mit Sitz in Amsterdam)

BASISPROSPEKT
GEMASS
§ 6 WERTPAPIERPROSPEKTGESETZ
FUR

ExXcHANGE TRADED NOTES UND EXCHANGE TRADED COMMODITIES

Dieser Basisprospekt fir Exchange Traded Notes und Exchange Traded Commodities (die
-Wertpapiere“), die von der The Royal Bank of Scotland N.V., handelnd entweder Uber ihre
Hauptniederlassung in den Niederlanden, ihre Niederlassung in London oder eine andere
Niederlassung, wie jeweils in den Endgiltigen Bedingungen (wie nachstehend definiert) angegeben,
(die ,Emittentin“) begeben werden, wurde von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(die ,BaFin“) gemal § 13 Abs. 1 Wertpapierprospektgesetz (,WpPG*) gebilligt.

Dieser Basisprospekt ist zusammen mit dem Registrierungsformular der ABN AMRO Holding N.V. (in
RBS Holdings N.V. umbenannt) und der ABN AMRO Bank N.V. (in The Royal Bank of Scotland N.V.
umbenannt) vom 30. Juni 2009 sowie dem ersten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 8.
Juli 2009, dem zweiten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 11. August 2009, dem dritten
Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 28. August 2009, dem vierten Nachtrag zu diesem
Registrierungsformular vom 19. Oktober 2009, dem flinften Nachtrag zu diesem
Registrierungsformular vom 27. November 2009, dem sechsten Nachtrag zu diesem
Registrierungsformular vom 9. Februar 2010 und dem siebten Nachtrag zu diesem
Registrierungsformular vom 2. April 2010 (zusammen das ,Registrierungsformular®), das von der
zusténdigen niederlandischen Finanzmarktbehdrde (Autoriteit Financiéle Markten) (die ,AFM)

gebilligt wurde und das im Hinblick auf die Informationen Uber die RBS Holdings N.V. (bisheriger



Name ABN AMRO Holding N.V.) und die The Royal Bank of Scotland N.V. (bisheriger Name ABN
AMRO Bank N.V.), einschlieBlich der Informationen im Hinblick auf die ABN AMRO Bank N.V. fiir den
Zeitraum bis zum 6. Februar 2010, gemaf § 11 Abs. 1 WpPG durch Verweis in diesen Basisprospekt
einbezogen wird, sowie mit etwaigen von der BaFin gemal} § 16 Abs. 1 WpPG gebilligten Nachtragen

(die ,Nachtrage®) zu diesem Basisprospekt zu lesen.

Fir jede auf Grundlage dieses Basisprospekis begebene Tranche von Wertpapieren werden so
genannte endgiltige Bedingungen (die ,Endgiiltigen Bedingungen®) in einem gesonderten
Dokument verdffentlicht, in dem neben einer Angabe der fiir die Wertpapiere geltenden Bedingungen
bereits in diesem Basisprospekt enthaltene Informationen wiederholt werden kénnen (aber nicht
mussen). In den Endgiltigen Bedingungen werden moglicherweise derzeit nicht in diesem
Basisprospekt enthaltene Informationen in den in diesem Basisprospekt enthaltenen Platzhaltern
erganzt oder derzeit in diesem Basisprospekt enthaltene Informationen gestrichen, falls sie in eckige
Klammern gesetzt sind, oder derzeit in diesem Basisprospekt enthaltene Informationen geman den

Angaben in diesem Basisprospekt gedndert.

Eine ausfiihrliche Beschreibung der mit einer Anlage in die Wertpapiere verbundenen Risiken
kann den Abschnitten ,,Risikofaktoren“ entnommen werden, die in diesem Basisprospekt und
dem Registrierungsformular oder etwaigen Nachtrigen sowie moglicherweise in den

Endgiiltigen Bedingungen enthalten sind.

Vollstandige Informationen zur Emittentin und einer bestimmten Emission kénnen ausschliel3lich
diesem Basisprospekt, dem Registrierungsformular, etwaigen Nachtrdgen sowie den betreffenden

Endgultigen Bedingungen entnommen werden.



INHALTSVERZEICHNIS

Seite

ZUSAMMENFASSUNG ......evviiiiiieeeeeiiiiitieeeeeeaaesssaassstaseeeeaaeeesasasssssseeeeeaeeeseaaanssssnneeaeeeens 4
] [ oY 1 ] 2 = U 33
ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN, DIE GARANTIN UND DIE GARANTIE .........cc0cevvvneeennnnnnn. 56
ANGABEN ZUR BESICHERUNG .........ccuiiiiiiiiiieee e e e sttt eee e e e e e e s st e e e e e e e e s snnnnnaeeeeeaeas 61
VERANTWORTLICHE PERSONEN..........cuutiiiiiiiieeeeiiiiiiiieeeeeeaeeeesesnnsseeeeeeaaesssannsssaneeeeeens 66
WICHTIGE HINWEISE ... e e e e e e e e e e e e e e e ee e e e e e e e e eeeeennnnnnes 67
BESTEUERUNG........cuuuiiiieiiieiiiiiee e e e e e e e e ettt e e e e e e e e e e eeea e e e e e e eeeeeesesnaeeeeeeeeeeesnnnnnnnes 68
VERKAUFSBESCHRANKUNGEN.........ccuuitiiiiiiieeeeaesiiiiieeieeeaeeessssnnnseeeeeeeaeeeesannsnnaeeeeeaens 78
ALLGEMEINE ANGABEN ........ccoiiiiiiiiiiiiiitiiteeeeeeesaseaiteeeeeeaaeeeessssnsesaeeeeeaeessasansssaneeeeeens 82
BEDINGUNGEN: ALLGEMEINE BEDINGUNGEN........ccceiiiiiiiiiiiiiiaeeeeeeeeeeiiiiea e e e e e e e eeeeeennnnns 87
PRODUKTBEDINGUNGEN FUR: ......uuuiiiieeiiiiiiiiiiiaeeeeeeeeeeettanaseeeeeeeeeeesnnnnseaeeeseeensnnnnnnnns 92
[Quanto] Exchange Traded Commodities auf [Rohstoffe] ..........ccooveevveieeeeiienennnnn, 92
[Quanto] Exchange Traded Commodities auf [Terminkontrakte auf Rohstoffe] .. 110
[Quanto] Exchange Traded [Commodities][Notes] auf Indizes............cccccceeee. 129
[Quanto] Exchange Traded Notes auf Einzelaktien..............ccccuvvvvevivvivinenneeinnnns 151
SICHERHEITENTREUHANDVERTRAG .......cceiiiiiittttiiiieeaaaeaaaassnseeeeeeaaesssaannnsseeeeeaaaeeesanns 176
UNTERSCHRIFTENSEITE......cceiiiiiititiiteeeaiuttteeeeessasnseeeeeeesssnssseeaeesassssaeeeeeessaanseneeaeeanns U-1



ZUSAMMENFASSUNG

Diese Zusammenfassung sollte als Einfiihrung zum vorliegenden Basisprospekt verstanden
werden. Eine Entscheidung zur Anlage in von der The Royal Bank of Scotland N.V. begebene
Wertpapiere durch den Anleger sollte auf die Priifung des gesamten Basisprospekts,
einschlieBlich des Registrierungsformulars der ABN AMRO Holding N.V. (in RBS Holdings N.V.
umbenannt) und der ABN AMRO Bank N.V. (in The Royal Bank of Scotland N.V. umbenannt)
vom 30. Juni 2009 sowie des ersten Nachtrags zu diesem Registrierungsformular vom 8. Juli
2009, des zweiten Nachtrags zu diesem Registrierungsformular vom 11. August 2009, des
dritten Nachtrags zu diesem Registrierungsformular vom 28. August 2009, des vierten
Nachtrags zu diesem Registrierungsformular vom 19. Oktober 2009, des fiinften Nachtrags zu
diesem Registrierungsformular vom 27. November 2009, des sechsten Nachtrags zu diesem
Registrierungsformular vom 9. Februar 2010 und des siebten Nachtrags zu diesem
Registrierungsformular vom 2. April 2010 (zusammen das ,,Registrierungsformular”), das von
der zustidndigen niederldandischen Finanzmarktbehérde (Autoriteit Financiéle Markten) (die
~AFM*“) gebilligt wurde und das im Hinblick auf die Informationen iiber die RBS Holdings N.V.
(bisheriger Name ABN AMRO Holding N.V.) und die The Royal Bank of Scotland N.V.
(bisheriger Name ABN AMRO Bank N.V.), einschlieBlich der Informationen im Hinblick auf die
ABN AMRO Bank N.V. fiir den Zeitraum bis zum 6. Februar 2010, durch Verweis in diesen
Basisprospekt einbezogen wird, etwaiger Nachtrage zu diesem Basisprospekt und der
Endgiiltigen Bedingungen gestiitzt werden. Nach der Umsetzung der maBgeblichen
Vorschriften der Richtlinie 2003/71/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 4.
November 2003 (die ,,Prospektrichtlinie”) in den einzelnen Mitgliedstaaten des Européischen
Wirtschaftsraums (der ,,EWR") kann die The Royal Bank of Scotland N.V. in diesen
Mitgliedstaaten in Bezug auf diese Zusammenfassung einschlieBlich Ubersetzungen davon
zivilrechtlich haftbar gemacht werden, jedoch nur fiir den Fall, dass die Zusammenfassung
irrefiihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen
dieses Basisprospekts gelesen wird. Fiir den Fall, dass vor einem Gericht in einem
Mitgliedstaat des EWR (ein ,,EWR-Staat”) Anspriiche aufgrund der in diesem Basisprospekt
enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kénnte der als Klédger auftretende Anleger
in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der EWR-Staaten die Kosten fiir die

Ubersetzung des Basisprospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.

Emittentin: The Royal Bank of Scotland N.V., handelnd entweder (iber
ihre Hauptniederlassung in den Niederlanden, ihre
Niederlassung in London oder eine andere Niederlassung,

wie jeweils in den Endgultigen Bedingungen (wie



Garantin:

Beschreibung der Garantie:

Allgemeine Informationen iiber die
Emittentin, die RBS Holdings und
die Gruppe:

nachstehend definiert) angegeben (die ,Emittentin“ oder
.,RBS N.V.%)

RBS Holdings N.V. (bisheriger Name ABN AMRO Holding
N.V.) (die ,Garantin“ oder ,RBS Holdings")

Die Garantin hat am 15. Juni 1998 gemal} Artikel 403 Abs. 1
lit. f Buch 2 des niederlandischen Burgerlichen Gesetzbuchs
erklart, dass sie gesamtschuldnerisch fir samiliche
Verbindlichkeiten haftet, die aus nach dem 15. Juni 1998
von der Emittentin vorgenommenen Rechtshandlungen
entstehen (die ,Garantie®).

Die RBS Holdings und die Emittentin sind am 30. Mai 1990
bzw. am 7. Februar 1825 nach niederlandischem Recht
gegrundete Aktiengesellschaften. Die RBS Holdings ist im
Handelsregister von Amsterdam unter der Nummer
33220369  eingetragen. Die  Emittentin  ist im
Handelsregister von Amsterdam unter der Nummer
33002587 eingetragen. Die RBS Holdings und die
Emittentin haben ihren Geschéftssitz in  Amsterdam,
Niederlande, und ihre Geschaftsadresse ist Gustav
Mahlerlaan 10, 1082 PP Amsterdam. Ihre Postanschrift in
den Niederlanden lautet: Postfach 283, 1000 EA

Amsterdam.

Die Emittentin ist 1990 aus dem Zusammenschluss der
Algemeen Bank Nederland N.V. und der Amsterdam-
Rotterdam Bank N.V. entstanden. Bis zu dem
Zusammenschluss waren diese Banken die gréfite und die
zweitgrofite Bank in den Niederlanden. Die Urspringe der
Emittentin kdnnen zurlckverfolgt werden bis zur Griindung
der Nederlandsche Handel-Maatschappij, N.V. im Jahr
1825 auf der Grundlage eines Koniglichen

Niederlandischen Erlasses von 1824.

Die Emittentin und die RBS Holdings werden durch die
Niederlandische Zentralbank und die Niederlandische

Finanzmarktaufsichtsbehdrde beaufsichtigt.

Die aus der RBS Holdings und ihren konsolidierten
Tochtergesellschaften  (einschliellich der Emittentin)

bestehende Gruppe (die ,Gruppe) ist eine internationale



Uberblick:

Organisationsstruktur:

Bankengruppe, die weltweit eine breite Palette von

Bankprodukten und Finanzdienstleistungen anbietet.

Die ABN AMRO Holding N.V. (in RBS Holdings N.V.
umbenannt) berichtete zum 31. Dezember 2009
konsolidierte Gesamtvermogenswerte in Héhe von EUR
469 Mrd.

Die Emittentin ist eine durch die Niederlandische
Zentralbank (De Nederlandsche Bank) zugelassene Bank

und ist im GroRkundengeschaft tatig.

Die Emittentin betreibt ihr Geschéaft in Europa, im Mittleren
Osten und Afrika (EMEA), in Gesamtamerika sowie in

Asien.

Zum 31. Dezember 2009 berichteten die Geschaftsbereiche
innerhalb der RBS N.V., die durch die The Royal Bank of
Scotland Group plc (,RBSG“) erworben wurden,
konsolidierte Gesamtvermdgenswerte in Hohe von EUR
275 Mrd. und hatten Uber 27.000 Vollzeitangestellte in
einem Netzwerk von 264 Geschaftsstellen und

Niederlassungen.

Die RBSG mit Hauptsitz in Edinburgh ist im Vereinigten
Konigreich, den Vereinigten Staaten und international durch
ihre beiden Haupttochterunternehmen The Royal Bank of
Scotland plc (,RBS*) und National Westminster Bank Plc
(,Natwest“) tatig. Die RBS und die Natwest sind
bedeutende Clearingbanken im Vereinigten Konigreich,
deren Urspringe udber 275 Jahre zuruckreichen. Die
Citizens Financial Group, Inc., eine Tochtergesellschaft der
RBS, ist eine grolte Geschaftsbankengruppe in den
Vereinigten Staaten. Die RBSG hat eine groRe und
diversifizierte Kundenbasis und stellt Privat- und
Geschaftskunden sowie Grofiunternehmen und
institutionellen Kunden eine breite Palette von Produkten

zur Verfiigung.

Die RBS N.V. umfasst im Wesentlichen die folgenden
Unternehmensbereiche:

e Unternehmensbereich Global Banking & Markets:

Abteilungen Global Lending, Equities, Short Term



Aufteilung der ABN AMRO Gruppe:

Markets & Funding und Local Markets;

e Unternehmensbereich Global Transaction Services:
Abteilungen Global Trade Finance, Transaction

Banking und International Cash Management;

e Unternehmensbereich Risk & Restructuring: Die
Abteilung Non-Core Division im
Unternehmensbereich Risk & Restructuring umfasst
Vermogenswerte, die nicht mehr Kern der
Strategieziele der RBSG sind, und schlie3t die
Geschéftsbereiche Trading, Wholesale Banking und
Retail & Commercial als auch bestimmte
Netzwerklander ein. Die Vermodgenswerte werden
mit der Zeit durch Auflésung, Verkauf und

Ubertragung reduziert.

Diese Unternehmensbereiche der RBS N.V. sind
Bestandteil der weltweiten Geschéftseinheiten, die die
RBSG ubergreifend durch mehrere Gesellschaften betreibt.
Die Strategie der RBS N.V. ist Teil der globalen
Geschaftsstrategie der RBSG.

Die RBS Holdings halt 100% der Anteile an der Emittentin.

Die Anteile an der RBS Holdings werden von der RFS
Holdings B.V. (,RFS Holdings®) gehalten.

RFS Holdings ist eine Gesellschaft, deren Anteile bis zum
24. Dezember 2008 von einem Konsortium bestehend aus
RBSG, Fortis N.V. und Fortis SA/NV (die ihren Anteil an
RFS Holdings wiederum indirekt durch die Fortis Bank
Nederland (Holding) N.V. hielten) und Banco Santander
S.A. (das ,Konsortium“) gehalten wurden. Am 24.
Dezember 2008 erwarb der niederlandische Staat (der
.Niederlandische Staat) den von der Fortis Bank
Nederland (Holding) N.V. gehaltenen Anteil an RFS
Holdings und wurde dadurch unmittelbarer Anteilsinhaber
von RFS Holdings. RFS Holdings wird durch RBSG
beherrscht, die im Vereinigten Kdnigreich errichtet und mit
Geschaftssitz in 36 St Andrew Square, Edinburgh,
Schottland, eingetragen ist. RBSG ist die oberste
Muttergesellschaft der RBS Holdings und der Emittentin.



Der konsolidierte Jahresabschluss der Gruppe ist im

konsolidierten Jahresabschluss der RBSG enthalten.

Am 30. September 2009 teilte die ABN AMRO Holding N.V.
(in RBS Holdings N.V. umbenannt) mit, dass sie in einem
zweistufigen Verfahren vorgehen wirde, um die rechtliche
Aufteilung der vom Niederlandischen Staat erworbenen

Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten zu vollziehen.

Die erste Stufe dieses zweistufigen Verfahrens wurde wie

folgt vollzogen:

Stufe 1 — ,Rechtliche Abspaltung“: Die Mehrheit der vom
Niederlandischen Staat erworbenen Geschéftsbereiche
wurde von der ABN AMRO Bank N.V. (die ,Abspaltende
Gesellschaft®) auf einen neuen Rechtstrager, die ABN
AMRO II' N.V. (die ,Erwerbende Gesellschaft),
Ubertragen. Des Weiteren wurden die Abspaltende
Gesellschaft in The Royal Bank of Scotland N.V. und die
Erwerbende Gesellschaft, die die vom Niederlandischen
Staat erworbenen Geschéaftsbereiche umfasst, in ABN
AMRO Bank N.V. umbenannt.

Die  Rechtliche Abspaltung und die folgenden

Namensanderungen wurden am 6. Februar 2010 vollzogen.

Die zweite Stufe des zweistufigen Verfahrens wurde wie

folgt vollzogen:

Stufe 2 — ,Rechtliche Aufteilung“: Ubertragung der Aktien an
der Erwerbenden Gesellschaft (der umbenannten ABN
AMRO Bank N.V.) von der ABN AMRO Holding N.V. auf
eine neue Holdinggesellschaft, die vollstdndig im Eigentum
des Niederlandischen Staates steht und von ABN AMRO
Holding N.V. unabhangig ist. Nach der Ubertragung der
Aktien an der ABN AMRO Bank N.V. auf eine neue
Holdinggesellschaft wurde ABN AMRO Holding N.V. in RBS
Holdings N.V. umbenannt.

Die Rechtliche Aufteilung und die folgende

Namensanderung wurden am 1. April 2010 vollzogen.

Nach der Rechtlichen Aufteilung werden die Aktivitdten der
Emittentin weiterhin Gegenstand der Aufsicht durch die
Niederlandische Zentralbank (De Nederlandsche Bank) und



Rating der Emittentin:

die  Niederlandische  Finanzmarktbehdrde  (Autoriteit
Financiéle Markten) sein und auf konsolidierter Grundlage
als Bestandteil der RBS Gruppe unter der Aufsicht der
britischen  Finanzaufsichtsbehérde (Financial Services
Authority)  stehen.  Wegen der Anderung des
Geschéaftsmodells der RBS N.V. im Vergleich zur ABN
AMRO Bank N.V. vor der Ubernahme wurde von der
Niederlandischen Zentralbank am 3. Februar 2010 eine

Lizenzerneuerung erteilt.

Zum Datum dieses Basisprospekts lauten die Kreditratings

der Emittentin wie folgt:

Langfristig Kurzfristig Ausblick

Moody’s A2 P-1 stabil
Investors
Service
Standard & A+ A-1 stabil
Poor’s
Fitch AA- F1+ stabil
Ratings

° Moody'’s Investors Service Definitionen

Verbindlichkeiten, die mit ,A“ eingestuft sind, werden als
Verbindlichkeiten der ,oberen Mittelklasse“ zugerechnet und

bergen ein geringes Kreditrisiko.

Die von Moody’s Investors Service verwendete Rating-
Skala flr langfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,Aaa“, die die Kategorie hochster
Qualitat mit einem minimalen Kreditrisiko bezeichnet, tber
die Kategorien ,Aa“ ,A“ ,Baa“, ,Ba“ ,B“, ,Caa“ ,Ca“ bis
zur  niedrigsten  Kategorie ,C“,  die langfristige
Verbindlichkeiten bezeichnet, bei denen ein Zahlungsausfall
in der Regel bereits eingetreten ist und eine geringe
Aussicht auf Rickzahlung von Kapital und Zinsen besteht.
Moody’s Investors Service verwendet innerhalb der
Kategorien ,Aa“ bis ,Caa“ =zusatzlich numerische

Unterteilungen (,1%, ,2“ oder ,3%). Der Zusatz ,1“ weist



darauf hin, dass die jeweilige langfristige Verbindlichkeit
zum oberen Drittel der jeweiligen Rating-Kategorie gehort,
wahrend der Zusatz ,2“ auf eine Klassifizierung im mittleren
Drittel und der Zusatz ,3" auf eine solche im unteren Drittel

hinweist.

Emittenten mit der Einstufung ,P-1* verfigen in
herausragender Weise Uber die Fahigkeit, ihre kurzfristigen

Schuldverschreibungen zurlickzuzahlen.

Die von Moody’s Investors Service verwendete Rating-
Skala fur die Fahigkeit eines Emittenten zur Erflllung seiner
kurzfristigen  Finanzverbindlichkeiten hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,P-1“ Gber die Kategorien ,P-2"
und ,P-3“ bis zur niedrigsten Kategorie ,NP“ die
verdeutlicht, dass ein Emittent zu keiner der ,Prime“-Rating-

Kategorien gehort.

Ein Rating-Ausblick ist eine Meinung Uber die Richtung, in
die sich ein Rating mittelfristig voraussichtlich entwickeln
wird. Die Ausblicke werden in die folgenden vier Kategorien
unterteilt: ,positiv®, ,negativ®, ,stabil“ und ,noch unbestimmt"

(d. h. ereignisabhangig).
° Standard and Poor’s Definitionen

Die Fahigkeit eines Schuldners mit einem Standard &
Poor’s-Rating von ,A“ seine finanziellen Verpflichtungen zu
erfillen, ist stark, aber etwas anféalliger gegeniber
nachteiligen Auswirkungen von Veranderungen &aulierer
Umstdnde und wirtschaftlicher Bedigungen als bei
Schuldnern, die in einer hoheren Rating-Kategorie

eingestuft sind.

Die von Standard & Poor’s verwendete Rating-Skala fir die
langfristige Fahigkeit eines Schuldners zur Erfiillung seiner
Verbindlichkeiten hat verschiedene Rating-Kategorien und
reicht von ,AAA® die die Kategorie hochster Bonitat
bezeichnet, Uber die Kategorien ,AA®, ,A“, ,BBB*, ,BB*, ,B,
,CCC, ,CC* ,R*und ,SD* bis zur niedrigsten Kategorie ,D*,
die kennzeichnet, dass Standard & Poor's davon ausgeht,
dass der Zahlungsausfall einen allgemeinen Ausfall

darstellen wird und Zahlungsausfalle bei allen oder nahezu
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allen falligen Verpflichtungen des Schuldners eintreten
werden. Den Kategorien ,AA* bis ,CCC* kann jeweils ein
Pluszeichen (,+“) oder Minuszeichen (,-“) hinzugeflgt
werden, um die relative Stellung innerhalb der Haupt-

Rating-Kategorien zu verdeutlichen.

Die kurzfristige Fahigkeit eines Schuldners zur Erfillung
seiner finanziellen Verpflichtungen mit einem ,A-1“-Rating
ist stark. Er ist mit der hochsten Rating-Kategorie von

Standard & Poor’s bewertet.

Die von Standard & Poor’s verwendete Rating-Skala fiir die
kurzfristige Fahigkeit eines Schuldners zur Erfullung seiner
Verbindlichkeiten hat verschiedene Rating-Kategorien und
reicht von ,A-1% welche die Kategorie héchsten Bonitat
bezeichnet, iber die Kategorien ,A-2¢ ,A-3% ,B“ ,C* ,R"
und ,SD“ bis zur niedrigsten Kategorie ,D*, die
kennzeichnet, dass Standard & Poor’s davon ausgeht, dass
der Zahlungsausfall einen allgemeinen Ausfall darstellen
wird und Zahlungsausfalle bei allen oder nahezu allen

falligen Verpflichtungen des Schuldners eintreten werden.

.otabil“ bedeutet, dass sich die Bonitatseinstufung

voraussichtlich nicht andern wird.
° Fitch Ratings Definitionen

Ein ,AA“-Rating eines Emittenten steht fiir ein sehr gering
eingeschatztes Kreditrisiko. Es bezeichnet eine sehr gute
Fahigkeit zur fristgerechten Zahlung der Verbindlichkeiten.
Diese Fahigkeit ist durch vorhersehbare Ereignisse nicht

wesentlich gefahrdet.

Die von Fitch Ratings verwendete Rating-Skala fur
langfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene Kategorien
und reicht von ,AAA® die fir die hochste Kreditqualitat
steht, Uber die Kategorien ,AA“ ,A“ ,BBB® ,BB* ,Bf
,CCC*, ,CC* ,C* ,RD* bis zur niedrigsten Kategorie ,D*, die
nach Fitch Ratings’ Einschatzung kennzeichnet, dass ein
Emittent sich in einem Insolvenzverfahren, unter
Zwangsverwaltung, in einem Vergleichsverfahren, in
Auflésung oder einem anderen formellen Verfahren zur

Abwicklung befindet oder in sonstiger Weise seine
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Risikofaktoren:

Risikofaktoren in Bezug auf

die Emittentin und die Garantin:

Geschaftstatigkeit eingestellt hat. Den Kategorien kann
jeweils ein Plus- (,+“) oder Minuszeichen (,-“) beigefligt
werden, um eine relative Einordnung innerhalb der Haupt-
Rating-Kategorien auszudricken. Solche Zusatze werden
nicht der Rating-Kategorie ,AAA* oder den Rating-

Kategorien unter ,B* beigefiigt.

Ein ,F1“-Rating bezeichnet die beste Fahigkeit fir eine
fristgerechte Zahlung der kurzfristigen Verbindlichkeiten.
Soweit ein Pluszeichen (,+“) hinzugefligt wird, hebt dies die

aufldergewohnlich gute Bonitat hervor.

Die von Fitch Ratings verwendete Rating-Skala fir
kurzfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene Kategorien
und reicht von ,F1“ die fir die hochste Kreditqualitat steht,
Uber die Kategorien ,F2% ,F3% ,B“ ,C“ und ,RD“ bis zur
niedrigsten Kategorie ,D“ die einen weitgehenden

Zahlungsausfall eines Schuldners kennzeichnet.

Die oben aufgefiihrten Rating-Definitionen stammen in
englischer Sprache von der jeweiligen Internetseite von
Moody’s Investors Service (www.moodys.com), Standard &
Poor's (www.standardandpoors.com) bzw. Fitch Ratings

(www fitchratings.com).

Ziel der Beschreibung der Risikofaktoren ist es, potenzielle
Kaufer der Wertpapiere vor der Tatigung von Anlagen zu
schitzen, die nicht fur ihre Zwecke geeignet sind, sowie die
wirtschaftlichen und rechtlichen Risiken, die mit einer
Anlage in die Wertpapiere verbunden sind, aufzuzeigen.
Potenzielle Kaufer der Wertpapiere sollten vor einer
Anlageentscheidung die mit einer Anlage in die Wertpapiere

verbundenen Risiken bedenken.

Die Emittentin ist im Zusammenhang mit ihrer Geschafts-
tatigkeit einer Reihe von Risiken ausgesetzt, die flr den
Bankensektor typisch sind. Die Verwirklichung bestimmter
Risiken kann sich nachteilig auf die Geschéfts-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin und ihrer Tochtergesellschaften
und damit auch auf die Geschéfts-, Finanz- und Ertragslage
der Garantin auswirken, was wiederum die Fahigkeit (i) der
Emittentin zur Erfillung ihrer Verbindlichkeiten aus den

Wertpapieren gegeniber den Wertpapierinhabern (wie

12



Risikofaktoren in Bezug auf

die Wertpapiere:

nachstehend definiert unter »2Allgemeine
Bedingungen/Wertpapierinhaber“) und/oder (ii) der Garantin
zur Erfallung ihrer Verpflichtungen aus der Garantie
beeintrachtigen kann. Zu den Faktoren, die die Geschéfts-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen
kénnen, gehdéren unter anderen (i) die allgemeine
wirtschaftliche Lage und sonstige Geschéaftsbedingungen,
(i) das Wettbewerbsumfeld, (i) aufsichtsrechtliche
Veranderungen und (iv) normale Bankrisiken, etwa
veranderte Zinsen und Devisenkurse sowie operative,

rechtliche, Kredit-, Markt- und Liquiditatsrisiken.

Bestimmte Faktoren sind fur die Einschatzung der
Marktrisiken, die mit den Wertpapieren verbunden sind, von
wesentlicher Bedeutung. Zu diesen Risiken zahlen unter
anderen: die Tatsache, dass (i) die Wertpapiere eine
komplexe Struktur haben, die zu einem vollstandigen
Verlust der Anlage fiihren kann, (ii) die Wertpapiere
mdglicherweise nicht fir alle Anleger eine geeignete Anlage
darstellen, (iii) der Wert der Wertpapiere schwanken kann,
(iv) der Ausgabepreis der Wertpapiere einen
Ausgabeaufschlag, Provisionen und/oder  sonstige
Gebihren enthalten kann, (v) moglicherweise kein
Sekundarmarkt fir die Wertpapiere besteht, (vi) ein Kauf der
Wertpapiere flur Absicherungszwecke moglicherweise nicht
effizient ist, (vii) sich Handlungen der Emittentin auf den
Wert der Wertpapiere auswirken kdénnen, (viii) die
Wertpapierinhaber Uber keine Eigentumsrechte an dem
Basiswert (wie nachstehend definiert unter ,Beschreibung
der Wertpapiere®) verfigen, (ix) die Emittentin und/oder die
Berechnungsstelle Anpassungen der Bedingungen aufgrund
von den Basiswert betreffenden Ereignissen vornehmen
kénnen, (x) es zu Verzogerungen bei der Abrechnung der
Wertpapiere kommen kann, (xi) Wertpapierinhaber
moglicherweise zur Zahlung von Steuern verpflichtet sind,
und (xii) die Wertpapiere von der Emittentin unter
bestimmten Voraussetzungen vorzeitig gekindigt werden

kdénnen.

Zu den sonstigen Risiken, die mit den Wertpapieren

verbunden sind, konnen gehdren: (i) Risiken im
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Zusammenhang mit den Wertpapieren, die durch Global-
urkunden (wie nachstehend definiert unter ,Allgemeine
Bedingungen/Form der Wertpapiere®) verbrieft bzw. die in
dematerialisierter Form begeben werden, (ii) Risiken im
Zusammenhang mit  Nominee-Vereinbarungen, die
Wertpapierinhaber mit Anlagedienstleistern abschlieRen, (iii)
das Risiko, dass die mit einer Anlage in die Wertpapiere
erzielte Rendite durch Gebuhren beeintrachtigt wird, die fur
die Wertpapierinhaber anfallen, (iv) das Risiko, dass
Gesetzesanderungen den  Wert der  Wertpapiere
beeintrachtigen koénnten, (v) das Risiko, dass die der
Emittentin oder gegebenenfalls den Wertpapieren zu-
gewiesenen Ratings nicht alle Risiken widerspiegeln, (vi)
das Risiko, dass rechtliche Anlagevorschriften bestimmte
Anlagen in die Wertpapiere einschranken, (vii) im Falle einer
Finanzierung des Kaufs der Wertpapiere mittels eines
Darlehens durch den Wertpapierinhaber das Risiko, dass er
mdglicherweise nicht in der Lage ist, den Darlehensbetrag
zuzuglich Zinsen zurtckzuzahlen, (viii) besondere Risiken
im Zusammenhang mit den besonderen Merkmalen der
verschiedenen Arten von Wertpapieren und (ix) besondere
Risiken im Zusammenhang mit bestimmten Basiswerten der
Wertpapiere (beispielsweise Rohstoffe, Terminkontrakte auf
Rohstoffe, Indizes, und Aktien).

AuBerdem sind bestimmte Faktoren fir die Einschatzung
der Risiken, die mit der Besicherungsstruktur der
Wertpapiere verbunden sind, von wesentlicher Bedeutung.

Zu diesen Risiken zahlen u.a.

(i) dass der Verwahrer insolvent wird oder sein Amt als
Verwahrer niederlegt (wie nachstehend definiert unter

»Sicherheitentreuhandvertrag®);

(i) dass der Verwertungserlds zur Befriedigung aller

Anspriiche aus den Wertpapieren nicht ausreicht,

(aa) weil die Betrdge, die dem Sicherheitentreuhander,
einem Vertreter, der Bewertungsstelle, dem Verwahrer, der
Benachrichtigungsstelle und der Ausfallzahlstelle (alle wie
nachstehend definiert unter ,Sicherheitentreuhandvertrag®)

geschuldet sind, vor den Ansprichen der Wertpapierinhaber
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befriedigt werden,

(bb) weil der Wert der Wertpapiere auf einer Grundlage
berechnet wird, die unter dem tatsachlichen Wert der
Wertpapiere liegen kann, und folglich der Wert der
Wertpapiere, der fur die Berechnung der Sicherheiten (wie
nachstehend definiert unter ,Sicherheitentreuhandvertrag®)
malRgeblich ist, unter dem Wert der Verbindlichkeiten der

Emittentin aus den Wertpapieren liegen kann,

(cc) weil der Wert der Sicherheiten auf einer Grundlage
berechnet wird, die Uber dem tatsachlichen Wert der
Sicherheiten liegen kann, was dazu flhren kann, dass der
Verwahrer keine weiteren Sicherheiten anfordert, selbst
wenn eine Unterdeckung (wie nachstehend definiert unter
~Wertpapier- und Sicherheitenbewertung sowie

Hinterlegung der Sicherheiten®) besteht,

(dd) weil die Besicherung (wie nachstehend definiert unter
~Sicherheitentreuhandvertrag“) nur verwertet wird, wenn alle
Anforderungen (u.a. die Anforderung einer Anzeige eines
Wertpapierinhabers und der Ablauf von Nachfristen)
mindestens eines der drei moglichen Ausfallereignisse (wie
nachstehend definiert unter ,Sicherheitentreuhandvertrag®)
erfillt sind; diese Anforderungen koénnen zu einer
Verzbégerung fuhren, wahrend welcher der Wert der

Sicherheiten unter den Wert der Wertpapiere fallen kann,

(ee) weil der Sicherheitentreuhander sehr wahrscheinlich
eine Verwertungsstelle in Bezug auf die Verwertung der
Sicherheiten  bestellen wird, erst nachdem ein
Ausfallereignis eingetreten ist, und die Bestellung einer
Verwertungsstelle das Verwertungsverfahren verzégern
kann sowie sehr wahrscheinlich die Geblihren erhéhen wird,
die von dem an die Wertpapierinhaber zu zahlenden Betrag

abgezogen werden, und

(ff) weil die Emittentin ohne Zustimmung der
Wertpapierinhaber sich selbst als Hauptschuldnerin der
Wertpapiere durch einen Rechtstrager ersetzen kann, wenn
bestimmte Anforderungen erflllt werden, und die zum
Schutz der Wertpapierinhaber entwickelte Struktur und die

zum Schutz der Wertpapierinhaber erstellte Dokumentation
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Endgiiltige Bedingungen:

Wertpapierbedingungen:

unzureichend sein koénnten, falls die Ersatzemittentin in
einer anderen Rechtsordnung als den Niederlanden oder

dem Vereinigten Kdnigreich errichtet ist.

Die Endgultigen Bedingungen koénnen die in diesem
Basisprospekt enthaltenen Risikofaktoren vervollstandigen,
andern oder ersetzen, um sie an die spezifische Struktur der

jeweiligen Wertpapiere anzupassen.

Fir jede gemal diesem Basisprospekt begebene Tranche
von Wertpapieren werden so genannte ,Endgiiltige
Bedingungen® verdffentlicht, in denen neben der Angabe
der fir die Wertpapiere mafigeblichen Bedingungen einige
der Dbereits in diesem Basisprospekt enthaltenen
Informationen wiederholt sein kénnen (aber nicht mussen).
In den Endgultigen Bedingungen werden mdglicherweise
derzeit nicht in diesem Basisprospekt enthaltene
Informationen in den in diesem Basisprospekt enthaltenen
Platzhaltern erganzt oder derzeit in diesem Basisprospekt
enthaltene Informationen gestrichen, falls sie sich in eckigen
Klammern befinden, oder derzeit in diesem Basisprospekt
enthaltene Informationen gemal® den Angaben in diesem

Basisprospekt gedndert.

Die fir die Wertpapiere geltenden Wertpapierbedingungen
sind die unter ,Allgemeine Bedingungen® aufgefiihrten all-
gemeinen Bedingungen (die ,Allgemeinen Bedingungen®)
und die unter ,Produktbedingungen“ aufgeflhrten wert-
papierspezifischen Produktbedingungen (die ,Produkt-
bedingungen®). Die auf eine Tranche von Wertpapieren
anwendbaren Endgultigen Bedingungen kénnen die
Allgemeinen Bedingungen und/oder die wert-
papierspezifischen Produktbedingungen vervollstandigen,
andern oder ersetzen. Werden die Wertpapiere durch eine
Globalurkunde verbrieft, werden der die betreffende
Tranche der Wertpapiere verbriefenden Globalurkunde die
Allgemeinen Bedingungen und die wertpapierspezifischen
Produktbedingungen beigefugt. Die Allgemeinen
Bedingungen und die fir eine bestimmte Tranche von
Wertpapieren geltenden Produktbedingungen werden als

,Bedingungen® bezeichnet.
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Beschreibung der Wertpapiere:

Open-End Wertpapiere:

Open-End Quanto Wertpapiere:

Die Wertpapiere sind Anlageinstrumente, bei denen nach
Kindigung oder Auslbung gemal den Endgiltigen
Bedingungen — unter Bertlicksichtigung des fiir das jeweilige
Wertpapier festgelegten Bezugsverhaltnisses — entweder
ein Barbetrag gezahlt wird, der sich nach dem Wert eines
Basiswerts an einem oder mehreren festgelegten Tagen
richtet (,Wertpapiere mit Barabrechnung“) oder der
Basiswert geliefert wird (,Wertpapiere mit physischer
Lieferung“), je nachdem, was in den Endgiltigen
Bedingungen angegeben ist. Die Wertpapiere bilden den
Basiswert linear ab. Mogliche Basiswerte fir diese
Wertpapiere sind Rohstoffe, Terminkontrakte auf Rohstoffe,
Indizes, Aktien (mit Ausnahme von Aktien der Emittentin
bzw. eines anderen Unternehmens der Gruppe) (jeweils ein
.Basiswert‘). Bei Wertpapieren mit physischer Lieferung ist
es moglich, dass anstelle der Lieferung eines Bruchteils des
Basiswerts ein Barbetrag hinsichtlich dieses Bruchteils

gezahlt wird.

Die Wertpapiere verbriefen keinen Anspruch auf Zins-
zahlungen und generieren somit keine laufenden Zins-
ertrdge. Die Wertpapiere verbriefen auch keinen Anspruch

auf Dividenden.

Nachfolgend werden die Arten von Wertpapieren be-
schrieben, die im Rahmen dieses Basisprospekts begeben
werden kénnen. Die Wertpapiere werden eine unbestimmte
Laufzeit (Open-End Wertpapiere oder Open-End Quanto
Wertpapiere) haben.

Open-End Wertpapiere haben keine feste Laufzeit, sondern
laufen bis zur Auslibung der Wertpapiere durch den
Wertpapierinhaber oder bis zur Kiindigung der Wertpapiere
durch die Emittentin weiter. Ist der Basiswert ein Produkt mit
Laufzeitende, beispielsweise ein Future oder ein Forward,
kann der Basiswert wahrend der Laufzeit der Open-End
Wertpapiere durch ein vergleichbares Instrument ersetzt

werden.

Falls die Abrechnungswahrung und die Referenzwahrung
nicht identisch sind, kénnen Open-End Wertpapiere mit

einem Quanto-Merkmal (ein fester Wechselkurs zwischen
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Sicherheitentreuhandvertrag:

Sicherheiten:

den beiden Wahrungen wahrend der Laufzeit der
Wertpapiere) ausgestattet werden; in diesem Fall kann die
Emittentin dem Wertpapierinhaber die Einrichtung und die
Absicherung dieses Quanto-Merkmals in Rechnung stellen,
indem der Betrag, den der Wertpapierinhaber bei einer
AuslUbung oder Kindigung erhalt, entsprechend verringert

wird.

Die Wertpapiere werden nach Malgabe eines Sicherungs-
und Sicherheitentreuhandvertrages (der ,Sicherheiten-
treuhandvertrag®) besichert, der am 18. Februar 2010
zwischen der Emittentin, der BNP Paribas Trust Corporation
(UK) Limited als Sicherheitentreuhander (der
.Sicherheitentreuhdnder®), der BNP Paribas Securities
Services, Niederlassung London, als Bewertungsstelle (die
.Bewertungsstelle), der BNP Securities Services,
Niederlassung  Frankfurt, als Ausfallzahlstelle (die
~Ausfallzahlstelle“) und als Benachrichtigungsstelle (die
,Benachrichtigungsstelle“) sowie der JPMorgan Chase
Bank, N.A., Niederlassung London, als Verwahrer (der
.verwahrer”) geschlossen wurde. Eine Kopie des
Sicherheitentreuhandvertrages ist in diesem Basisprospekt
wiedergegeben. Der Sicherheitentreuhandvertrag wird
durch Verweis in die Produktbedingungen einbezogen und
ist integraler Bestandteil der Produktbedingungen. In dem
Sicherheitentreuhandvertrag sind die Regelungen
hinsichtlich der Bestellung und Verwaltung von Sicherheiten
fur die Verpflichtungen der Emittentin aus oder im
Zusammenhang mit den Wertpapieren enthalten. Der

Sicherheitentreuhandvertrag unterliegt englischem Recht.

Gemall dem Sicherheitentreuhandvertrag wird die
Emittentin bestimmte Aktienwerte, Schuldtitel und sonstige
Instrumente (wie in Anhang 2 des Sicherheitentreuhand-
vertrages beschrieben) (die ,Zuldssigen Sicherheiten) in
einem oder mehreren von dem Verwahrer auf den Namen
der Emittentin geflihrten Wertpapierkonten als Sicherheiten
fur die Verbindlichkeiten der Emittentin gegeniber den
Wertpapierinhabern aus den Besicherten Wertpapiere
hinterlegen (die ,Sicherheiten®). ,Besicherte Wertpapiere*

sind alle von der Emittentin begebenen Wertpapiere, die im
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Rahmen des Sicherheitentreuhandvertrages besichert
werden, nicht zurlckgezahlt wurden und nicht von der
Emittentin oder einer ihrer Tochtergesellschaften gehalten

werden.

Die Zulassigen Sicherheiten kénnen aus den folgenden
Aktienwerten, Schuldtiteln und sonstigen Instrumenten
bestehen (auf’er Wertpapieren, die von der The Royal Bank
of Scotland Group plc oder einem ihrer verbundenen

Unternehmen begeben wurden):

1) Aktien (einschlieRlich Vorzugsaktien), Optionsscheinen,
Bezugsrechten, ADRs und GDRs, die in folgenden Indizes
enthalten sind: S&P/ASX 200 und/oder S&P/ASX All
Ordinaries (beide Australien), BEL 20 (Belgien), OMX
Copenhagen 20 und/oder OMXC All Share Index (beide
Danemark), DAX30 und/oder CDAX Performance Index
(beide Deutschland), HEX25 und/oder OMXH All Share
Index (beide Finnland), CAC40 und/oder SBF250 (beide
Frankreich), Hang Seng und/oder Hang Seng Composite
(beide Hongkong), FTSE MIB und/oder FTSE Italia All
Share (beide Italien), Nikkei 225 und/oder JASDAQ Index
(beide Japan), S&P/TSX 60 und/oder S&P/TSX Composite
Index (beide Kanada), NZX 50 Index (Gross) (Neuseeland),
AEX  und/oder = Amsterdam Midkap-index  (beide
Niederlande), OBX und/oder Oslo Exchange All Share Index
(beide Norwegen), ATX Prime und/oder ATX (beide
Osterreich), PSI 20 (Portugal)) OMX Stockholm 30
(Schweden), SMI (Schweiz), FTSE ST ALL-SE und/oder
STI (beide Singapur), IBEX 35 und/oder Madrid General
(beide Spanien), S&P 500 und/oder NASDAQ Composite
und/oder NYSE Composite und/oder Russell 1000 und/oder
Russell 3000 (alle USA), FTSE 100 und/oder FTSE 250

(beide Vereinigtes Konigreich);

2) Exchange Traded Funds, die sich auf folgende Indizes
beziehen: S&P/ASX200 und/oder S&P/ASX All Ordinaries
(beide Australien), BEL 20 (Belgien), OMX Copenhagen 20
und/oder OMXC All Share Index (beide Danemark), DAX30
und/oder CDAX Performance Index (beide Deutschland),
HEX25 und/oder OMXH All Share Index (beide Finnland),
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CAC40 und/oder SBF250 (beide Frankreich), Hang Seng
und/oder Hang Seng Composite (beide Hongkong), FTSE
MIB und/oder FTSE Italia All Share (beide ltalien), Nikkei
225 und/oder JASDAQ Index (beide Japan), S&P/TSX 60
und/oder S&P/TSX Composite Index (beide Kanada), NZX
50 Index (Gross) (Neuseeland), AEX und/oder Amsterdam
Midkap-index (beide Niederlande), OBX und/oder Oslo
Exchange All Share Index (beide Norwegen), ATX Prime
und/oder ATX (beide Osterreich), SMI und/oder SPI (beide
Schweiz), IBEX 35 wund/oder Madrid General (beide
Spanien), NASDAQ Composite und/oder NYSE Composite
und/oder Russell 1000 und/oder Russell 3000 und/oder
S&P 500 (alle USA), FTSE 100 und/oder FTSE 250 (beide

Vereinigtes Konigreich);

3) Wandelanleihen von Emittenten aus den folgenden
Landern und mit einem Anleiherating von mindestens A3/A-
und einem Emittentenrating von mindestens A3/A- durch die
Ratingagenturen Moody’s Investors Service bzw. Standard
& Poor’'s: Australien, Belgien, Danemark, Deutschland,
Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Japan,
Kanada, Luxemburg, Neuseeland, Niederlande, Norwegen,
Osterreich, Portugal, Russland, Schweden, Schweiz,

Spanien, USA, Vereinigtes Konigreich;

4) Wandelanleihen von Emittenten, die in den folgenden
Indizes enthalten sind: S&P/ASX 200 (Australien), Bel 20
(Belgien), OMX Copenhagen 20 (Danemark), DAX30
(Deutschland), HEX25 (Finnland), CAC40 (Frankreich),
Hang Seng (Hongkong), FTSE MIB (ltalien), Nikkei 225
(Japan), S&P/TSX 60 (Kanada), NZX 50 Index (Gross)
(Neuseeland), AEX (Niederlande), OBX (Norwegen), ATX
Prime (Osterreich), SMI (Schweiz), IBEX 35 (Spanien), S&P
500 (USA), FTSE 100 (Vereinigtes Konigreich);

5) Staats- und Kommunalanleihen der folgenden Lander
und mit einem Anleiherating von mindestens A3/A- und
einem Emittentenrating von mindestens A3/A- durch die
Ratingagenturen Moody’s Investors Service bzw. Standard
& Poor’s: Australien, Belgien, Danemark, Deutschland,

Finnland, Frankreich, Irland, Italien, Japan, Kanada,
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Besicherung:

Wertpapier- und  Sicherheiten-
bewertung sowie Hinterlegung der

Sicherheiten:

Luxemburg, Niederlande, Norwegen, Osterreich, Portugal,
Schweden, Schweiz, Spanien, Sudafrika, USA, Vereinigtes

Konigreich;

6) besicherte Staats- und Kommunalanleihen, die
Hypothekenkredite fur gewerbliche Immobilien verbriefen
(commercial mortage backed bonds) der folgenden Lander:
Australien, Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland,
Frankreich, Irland, Iltalien, Japan, Kanada, Luxemburg,
Niederlande, Norwegen, Osterreich, Portugal, Schweden,
Schweiz, Spanien, Siudafrika, USA, Vereinigtes Kdnigreich

und/oder

7) Barguthaben in folgenden Wahrungen: Euro, Pfund
Sterling, U.S. Dollar.

Die Emittentin bestellt an den Sicherheiten eine Sicherung
in Form eines erstrangigen Sicherungsrechts (first floating
charge) nach englischem Recht zugunsten des
Sicherheitentreuhanders. Bei Eintritt bestimmter Ereignisse
werden die Sicherheiten vom Sicherheitentreuhander zur
Befriedigung der Verbindlichkeiten der Emittentin gegenlber
den Wertpapierinhabern im Rahmen der Besicherten
Wertpapiere verwendet (nach vorheriger Befriedigung der
Anspriche des Sicherheitentreuhanders, eines etwaigen
vom Sicherheitentreuhander bestellten Beauftragten, Bevoll-
machtigten, Vertreters oder Mittreuhanders (einschliellich
der Verwertungsstelle) (der ,Vertreter”), der Bewertungs-
stelle, des Verwahrers, der Benachrichtigungsstelle und der
Ausfallzahlstelle) (siehe nachstehenden Abschnitt ,Ausfall-

ereignisse und Verwertung®).

Solange Wertpapiere ausstehen, wird an jedem Tag, an
dem Banken in London fiir den Geschéaftsverkehr geoffnet
sind (ein ,Geschiftstag“): (i) die Emittentin eine Meldung
Uber die Anzahl der Besicherten Wertpapiere (die
.Meldung“) an die Bewertungsstelle Ubersenden, (ii) die
Bewertungsstelle den Wert der Besicherten Wertpapiere
berechnen und diesen Wert der Emittentin und dem
Verwahrer mitteilen und (iii) der Verwahrer den Wert der
Sicherheiten berechnen und diesen mit dem Wert der

Besicherten Wertpapiere, der ihr von der Bewertungsstelle
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Ausfallereignisse und Verwertung:

mitgeteilt wurde, vergleichen und sich davon Uberzeugen,
dass der Wert der Sicherheiten mindestens 110 % des
Werts der Besicherten Wertpapiere entspricht (der

.vorgesehene Sicherheitenwert").

Teilt der Verwahrer der Emittentin  und  der
Benachrichtigungsstelle an einem Tag mit, dass der Wert
der Sicherheiten niedriger ist als der Vorgesehene
Sicherheitenwert (die ,Unterdeckung®), muss die Emittentin
unverzuglich zusatzliche Sicherheiten auf  dem
Wertpapierkonto hinterlegen, sodass der Wert der
Sicherheiten wieder mindestens dem Vorgesehenen

Sicherheitenwert entspricht.

Die Emittentin ist berechtigt, Sicherheiten zu entnehmen,
falls der Wert der Sicherheiten zu einem beliebigen
Zeitpunkt den Vorgesehenen Sicherheitenwert Ubersteigt.
Die Emittentin ist ferner berechtigt, Sicherheiten durch
andere Zulassige Sicherheiten zu ersetzen, sofern der Wert
der Sicherheiten nach der Ersetzung nicht unter den

Vorgesehenen Sicherheitenwert fallt.
Jedes der folgenden Ereignisse stellt ein Ausfallereignis dar:

(i) die Benachrichtigungsstelle teilt dem
Sicherheitentreuhander mit, dass an funf
aufeinander folgenden  Geschaftstagen eine
Unterdeckung vorlag (die ,Mitteilung durch die
Benachrichtigungsstelle“), wobei eine solche
Mitteilung nicht erfolgt, wenn die Emittentin die
Benachrichtigungsstelle dartiber in Kenntnis gesetzt
hat, dass es ihr aufgrund in dem
Sicherheitentreuhandvertrag aufgefiihrter
aufllergewohnlicher Umstande (beispielsweise einer
erheblichen Stérung von Kommunikationssystemen
oder anderen Systemen oder der Finanzmarkte
aullerhalb des Einflussbereichs der Emittentin) (die
~AuBergewohnlichen Umstande®) nicht madglich

war, zusatzliche Sicherheiten zu stellen;

(i) die Bewertungsstelle teilt dem Sicherheiten-
treuhdnder mit (die ,Mitteilung durch die

Bewertungsstelle“), dass es die Emittentin an vier
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(iif)

aufeinander folgenden Geschéaftstagen versaumt
hat, die Meldung abzugeben, wobei eine solche
Mitteilung nicht erfolgt, wenn die Emittentin die
Bewertungsstelle davon in Kenntnis gesetzt hat,
dass es ihr aufgrund AuRergewdhnlicher Umstande

nicht moglich war, die Meldung abzugeben; oder

die Ausfallzahistelle teilt dem Sicherheiten-
treuhander den Eintritt eines Insolvenzereignisses
mit (die ,Mitteilung durch die Ausfallzahlstelle®)
wobei eine solche Mitteilung durch die
Ausfallzahlstelle nur dann erfolgt, wenn (x)
mindestens ein Wertpapierinhaber der
Ausfallzahlstelle Uber seine depotfliihrende Bank
den Eintritt eines Insolvenzereignisses angezeigt
hat, (y) die Ausfallzahlstelle nach Erhalt einer
Anzeige von mindestens einem Wertpapierinhaber
das Vorliegen eines Insolvenzereignisses durch
eine Anfrage bei der Emittentin Uberpruft hat und (z)
die Emittentin bzw. der Insolvenzverwalter es
unterlassen hat, innerhalb von drei Geschéftstagen
nach Erhalt der ersten Anfrage und innerhalb von
funf Geschaftstagen nach Erhalt einer erneuten
Anfrage auf die Anfrage der Ausfallzahlistelle zu
antworten, bzw. innerhalb dieser Zeitrdume das
Vorliegen eines Insolvenzereignisses bestatigt hat.
Ein ,Insolvenzereignis® bezeichnet (i) die
Auferlegung von Notfallregelungen in Bezug auf die
Emittentin (einschlieRlich Rationalisierungs-
maRnahmen oder LiquidationsmaRnahmen) nach
Kapitel 3.5.5 des niederlandischen Gesetzes
betreffend die Finanzaufsicht (Wet op het financieel
toezicht), (ii) die Gewahrung eines Moratoriums
oder das Stattgeben eines Antrags auf Eréffnung
des Insolvenzverfahrens gegen die Emittentin durch
das zustandige Gericht oder (iii) das Einleiten
entsprechender Verfahren oder Schritte in einer

Rechtsordnung,

(eine Mitteilung durch die Benachrichtigungsstelle, eine

Mitteilung durch die Bewertungsstelle und eine Mitteilung
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Verwendung

erloses:

des

Verwertungs-

durch die Ausfallzahistelle  stellen  jeweils ein

~Ausfallereignis® dar).

Nach Eintritt eines Ausfallereignisses wird der Sicherheiten-
treuhander unter anderem (i) eine Verwertungsstelle fur den
Verkauf oder die anderweitige Verduflerung der
Sicherheiten oder von Teilen der Sicherheiten bestellen, (ii)
den Verwahrer anweisen, keine weiteren Anweisungen der
Emittentin mehr entgegenzunehmen und die Sicherheiten
auf ein vom  Sicherheitentreuhdnder  benanntes
Wertpapierkonto zu liefern (die ,Verwertungsmitteilung®)
und (iii) den Wertpapierinhabern Uber eine Mitteilung an die
betreffenden Clearingstellen den Eintritt eines
Ausfallereignisses mitteilen. Nach Erhalt der
Verwertungsmitteilung wird der Verwahrer unter anderem
die Sicherheiten auf das Konto und an die Person liefern,

die ihm von dem Sicherheitentreuhander genannt wurden.

Wertpapierinhaber sind nicht berechtigt, die Sicherheit
selbst zu verwerten oder unmittelbar gegen die Emittentin
vorzugehen, um die Erfillung von Bestimmungen des

Sicherheitentreuhandvertrages durchzusetzen.

Der Sicherheitentreuhander wird nach Erhalt des Erldses
aus der vorstehend beschriebenen Verwertung (der

.Bruttoerlos”)
(a) vom Bruttoerlds abziehen:

(i) zunachst alle dem Sicherheitentreuhdnder (in
seiner Eigenschaft als Sicherheitentreuhander der
Wertpapierinhaber) oder einem etwaigen Vertreter
(einschlief3lich der Verwertungsstelle) geschuldeten

Betrage; und

(i) desweiteren, nach der vollstdndigen Zahlung aller
im vorstehenden Absatz (i) aufgeflhrten Betrage,
alle der Bewertungsstelle, dem Verwahrer, der
Benachrichtigungsstelle und der Ausfallzahlstelle
geschuldeten Betrage auf gleichrangiger

Grundlage,

(der vom Bruttoerlés gegebenenfalls verbleibende Betrag

wird nachfolgend als ,Nettoerlos” bezeichnet); und
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Ausgabepreis:

Borsennotierung:

(b) anschlieBend (i) den zur Befriedigung der
Verbindlichkeiten aus den Besicherten
Wertpapieren erforderlichen Teil des Nettoerldses
an die Ausfallzahlstelle zu Gberweisen und (ii) einen

etwaigen Restbetrag auf die Emittentin Gbertragen.

Die Ausfallzahlstelle wird die vom Sicherheitentreuhander
erhaltenen Betrage an die Clearingstellen weiterleiten und
sie den betreffenden Wertpapierinhabern anteilig gemaf

dem Sicherheitentreuhandvertrag zuweisen.

Die Wertpapiere werden zu einem von der Emittentin fest-
gelegten Preis verkauft; die Emittentin kann bei der Fest-
legung des Preises neben anderen Faktoren den Kurs,
Preis bzw. Stand des Basiswerts, das Bezugsverhaltnis und
etwaige anwendbare Devisenkurse bertcksichtigen. Der
Ausgabepreis der Wertpapiere basiert auf internen
Preisbildungsmodellen der Emittentin und kann aufgrund
von Provisionen und/oder anderen Gebuhren im
Zusammenhang mit der Ausgabe und dem Verkauf der
Wertpapiere (einschlieRlich an Vertriebsstellen oder Dritte
gezahlter oder von der Emittentin einbehaltener Aufschlage)
sowie aufgrund von Betragen, die fur die Absicherung der
Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Wertpapieren ver-
wendet werden, hoher als deren Marktwert sein. Vertriebs-
stellen der Wertpapiere, die eine Provision, Gebuhr oder
Zuwendung, die nicht in Geldform ist, erhalten, sind
moglicherweise im Rahmen von einschlagigen gesetzlichen
Vorschriften zur Offenlegung des Bestehens, des Wesens
und der Hoéhe entsprechender Provisionen, Geblhren oder
Zuwendungen gegeniber Anlegern verpflichtet. Anleger
sollten sicherstellen, dass sie vor dem Kauf von
Wertpapieren Uber eine Vertriebsstelle von dieser

entsprechend informiert werden.

In den Endgultigen Bedingungen ist jeweils angegeben, ob
die Notierung einer Tranche von Wertpapieren an einer oder

mehreren Borsen beantragt wird oder nicht.

Nach Vorliegen der Bescheinigung Uber die Billigung dieses
Basisprospekts nach § 18 Abs. 1 WpPG kdnnen die Wert-

papiere zum Handel an den organisierten Markten der
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Allgemeine Bedingungen:

Form der Wertpapiere:

Wertpapierinhaber:

Borsen verschiedener EWR-Staaten oder zur Aufnahme in
den nicht organisierten Handel an diesen Borsen und/oder
zur Notierung an diesen Boérsen zugelassen werden
und/oder innerhalb der EWR-Staaten 6ffentlich angeboten

werden, in die eine Notifizierung erfolgt ist.

Nachfolgend ist eine Zusammenfassung bestimmter
wichtiger Bestimmungen der Allgemeinen Bedingungen
aufgefihrt, die fir alle im Rahmen dieses Basisprospekts

begebenen Wertpapiere gelten.

Die Wertpapiere sind (mit Ausnahme der Wertpapiere, die in
dematerialisierter Form begeben werden) Inhaberpapiere,
die durch eine Inhaber-Sammelurkunde (die ,Global-
urkunde®) verbrieft sind, die bei der Clearingstelle hinterlegt
wird und nur gemal anwendbarem Recht sowie nach
MaRgabe der Regeln und Verfahren der Clearingstelle, Gber
deren Buchungssysteme die Ubertragung der Wertpapiere

erfolgt, Ubertragen werden.

Wenn die Wertpapiere in dematerialisierter Form begeben
werden, werden sie in das Buchungssystem der
Clearingstelle eingetragen. In diesem Fall werden die
Rechte an den Wertpapieren zwischen den Inhabern von
Konten bei der Clearingstelle gemafR den jeweils geltenden
Gesetzen sowie den Vorschriften und Verfahren, die auf die
Clearingstelle anwendbar bzw. von dieser erlassen worden

sind, (die ,Anwendbaren Vorschriften®) Gbertragen.

Die Endgultigen Bedingungen geben an, ob die Wertpapiere
durch eine Globalurkunde verbrieft werden oder in

dematerialisierter Form begeben werden.

Unabhéngig davon, ob die Wertpapiere in einer
Globalurkunde verbrieft werden oder in dematerialisierter
Form begeben werden, werden keine Einzelurkunden

ausgegeben.

~Wertpapierinhaber® bezeichnet (im Fall der Verbriefung
der Wertpapiere durch eine Globalurkunde) den Inhaber
eines Anteils an der Globalurkunde bzw. (falls die
Wertpapiere in dematerialisierter Form begeben werden)

eine Person, in deren Namen ein Wertpapier im
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Status der Wertpapiere:

Mitteilungen:

Ersetzung der Emittentin:

Besteuerung:

Buchungssystem der Clearingstelle eingetragen ist oder
jede andere Person, die nach den Anwendbaren

Vorschriften als Inhaber der Wertpapiere gilt.

Die Wertpapiere begrinden besicherte und nicht nach-
rangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander
und mit allen anderen nicht nachrangigen gegenwartigen
und  zuklnftigen  Verbindlichkeiten  der  Emittentin
gleichrangig sind, mit Ausnahme der Verbindlichkeiten,
denen durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein

Vorrang eingerdumt wird.

Alle Mitteilungen gemaR den Bedingungen werden
entweder (i) auf der Internetseite der Emittentin (oder einer
Nachfolgeseite) veroffentlicht und gelten mit dem Tag der
Veroffentlichung als wirksam erfolgt oder werden (ii) an die
Clearingstelle Ubermittelt und gelten mit der Ubermittlung
als wirksam erfolgt, es sei denn, die betreffende Mitteilung
sieht ein anderes Datum fir die Wirksamkeit vor. Auf welche
Weise Mitteilungen erfolgen, ist in den jeweiligen
Endglltigen  Bedingungen  angegeben.  Zusatzliche
Veroffentlichungsvorschriften im  Rahmen  zwingender
gesetzlicher Vorschriften oder im Rahmen der Regeln oder
Vorschriffen  maRgeblicher Boérsen bleiben  hiervon

unberuhrt.

Die Emittentin kann jederzeit ohne die Zustimmung der
Wertpapierinhaber sich selbst als Emittentin  der
Wertpapiere im  Hinblick auf samtliche Rechte,
Verpflichtungen und Verbindlichkeiten aus oder im
Zusammenhang mit den Wertpapieren durch eine andere
Gesellschaft ersetzen (die ,Ersatzemittentin®), sofern die
diesbezuglich in den Endgultigen Bedingungen genannten
Voraussetzungen (u.a. Mitteilung an die Wertpapierinhaber)
erfullt sind.

Der Wertpapierinhaber (und nicht die Emittentin) haftet fur
und/oder tragt samtliche Steuern, Abgaben oder Lasten im
Zusammenhang mit dem Eigentum und/oder der Uber-
tragung, Zahlung oder Lieferung in Bezug auf die von ihm
gehaltenen Wertpapiere. Die Emittentin ist berechtigt, von

an Wertpapierinhaber zu zahlenden Betrdgen solche
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Produktbedingungen:

Austlibung der Wertpapiere:

Vorzeitige

Emittentin:

Kiindigung durch die

Betrage einzubehalten bzw. abzuziehen, die jeweils zur
Deckung bzw. Zahlung solcher Steuern, Abgaben oder
Lasten oder zur Vornahme von Einbehalten oder sonstigen

Zahlungen erforderlich sind.

Auf die unterschiedlichen Arten von Wertpapieren, die in
diesem Basisprospekt beschrieben sind, sind unter-
schiedliche Produktbedingungen anwendbar. Nachfolgend
ist eine Zusammenfassung bestimmter  wichtiger
Bestimmungen der Produktbedingungen aufgefihrt, die fur

alle Wertpapiere gelten.

Open-End Wertpapiere kénnen durch Einreichung einer
AuslUbungserklarung durch den Wertpapierinhaber, die der
Hauptzahlstelle vor dem in den Endgultigen Bedingungen
genannten  Ausubungszeitpunkt am dort genannten
AuslUbungstag zugehen muss, ausgeubt werden. Daruber
hinaus kénnen sie von der Emittentin geklindigt werden (die

,Kindigung der Emittentin®).

Jede entsprechende Ausiibungserklarung muss die in den
Produktbedingungen aufgefihrten Angaben enthalten, unter
anderem eine Erklarung dahingehend, dass der
Wertpapierinhaber weder eine US-Person ist noch sich in

den Vereinigten Staaten befindet.

Die Emittentin ist berechtigt, die Wertpapiere vorzeitig zu
kiindigen, wenn (i) sie nach ihrem biligem Ermessen
festgelegt hat, dass die Erfullung der Verbindlichkeiten aus
den Wertpapieren fur die Emittentin aufgrund der nach Treu
und Glauben gebotenen Einhaltung der von einem Staat,
einer Verwaltungsbehérde, einem Gesetzgeber oder einem
Gericht erlassenen gegenwartigen oder zukunftigen
Gesetze, Verordnungen, Vorschriften, Urteile, Beschlisse
oder Richtlinien (das ,Anwendbare Recht®) vollstandig oder
teilweise rechtswidrig ist oder wird, und (ii) falls sich be-
stimmte in den Endglltigen Bedingungen definierte
Absicherungsstérungen ereignet haben. Kindigt die
Emittentin in diesen Fallen vorzeitig, wird sie jedoch jedem
Wertpapierinhaber, sofern und soweit hach Anwendbarem
Recht zulassig, fir jedes von einem solchen

Wertpapierinhaber gehaltene Wertpapier einen Betrag
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Vorzeitige Kiindigung durch den
Wertpapierinhaber:

Kiindigung wegen eines

zahlen, den die Emittentin nach ihrem billigen Ermessen als
angemessenen Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor
einer solchen Kindigung (ohne Bericksichtigung einer
etwaigen Rechtswidrigkeit) festlegt, abziglich der Kosten,
die der Emittentin im Zusammenhang mit der
Ruckabwicklung der Geschéafte, die zur vollstdndigen oder
teilweisen Absicherung der Verpflichtungen aus den

Wertpapieren abgeschlossen wurden, entstanden sind.

Falls der Verwahrer kindigt oder falls die Bestellung des
Verwahrers aufgehoben wird und ein Nachfolgeverwahrer
nicht spatestens zum Zeitpunkt des Wirksamwerden der
Kindigung oder der Aufhebung der Bestellung des
bisherigen Verwahrers geman dem
Sicherheitentreuhandvertrag bestellt wurde, ist jeder
Wertpapierinhaber berechtigt, seine Wertpapiere insgesamt
(aber nicht teilweise) durch  Einreichung einer
Kindigungserklarung (die ,Kiindigungserklarung®) bei der
Hauptzahlstelle (wie nachstehend definiert unter ,Zahlstelle,
Hauptzahlstelle und Berechnungsstelle®) (das
.-verwahrerbezogene Kiindigungsrecht®) innerhalb des
Zeitraums zu kindigen, der zum Zeitpunkt des
Wirksamwerdens der Kiindigung oder der Aufhebung der
Bestellung des Verwahrers beginnt und am 30. Tag
(einschlielllich) nach dem Tag, an dem die Emittentin den
Wertpapierinhabern mitgeteilt hat, dass kein Verwahrer
gemall dem Sicherheitentreuhandvertrag bestellt wurde,
endet. Das Verwahrerbezogene Kindigungsrecht erlischt,
wenn ein Nachfolgeverwahrer geman dem
Sicherheitentreuhandvertrag bestellt wurde, bevor der
Wertpapierinhaber eine Kundigungserklarung bei der
Hauptzahlstelle eingereicht hat. Im Fall der wirksamen
Ausibung des Verwahrerbezogenen Kiindigungsrechts
zahlt die Emittentin den angemessenen Marktwert des
Wertpapiers unmittelbar vor dem Wirksamwerden der
Kindigung bzw. der Aufhebung der Bestellung des
Verwahrers fur jedes Wertpapier, flUr das eine
Kindigungserklarung eingereicht wurde, auf das Konto, das

in der betreffenden Kiindigungserklarung angegeben ist.

Bei Eintritt eines Ausfallereignisses werden die Wertpapiere
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Ausfallereignisses:

Zahlstelle, Hauptzahlstelle und

Berechnungsstelle:

Abwicklung von Wertpapieren:

Clearingstelle:

Marktstérung:

Marktstérung in Schwellenlédndern:

automatisch gekiindigt. In diesem Fall stellt der
Sicherheitentreuhander der Ausfallzahlstelle die Erlése aus
dem Verkauf oder einer anderweitigen VeraufRerung der
Sicherheiten gemalR dem Sicherheitentreuhandvertrag zur
Auszahlung an die Wertpapierinhaber Uber die betreffenden
Clearingstellen  (wie  nachstehend  definiert  unter
,Clearingstellen“) gemal® dem Sicherheitentreuhandvertrag
zur Verfigung. Das Recht jedes Wertpapierinhabers, von
der Emittentin Zahlung einer Differenz zwischen einer
solchen Auszahlung und dem angemessenen Marktwert
des Wertpapiers zum Tag des Ausfallereignisses zu fordern,
bleibt unberuhrt.

The Royal Bank of Scotland N.V. oder ein anderer in den

Endgultigen Bedingungen genannter Rechtstrager.

Die Wertpapiere kdnnen je nach Angabe in den Endgultigen
Bedingungen durch Zahlung eines Barbetrags oder durch

Lieferung des Basiswerts abgewickelt werden.

Clearstream Banking AG, Frankfurt (,CBF*), Clearstream
Banking, société anonyme, Luxemburg (,CBL®) und
Euroclear Bank S.A./N.V. als Betreiber des Euroclear-
Systems (,Euroclear”) und/oder etwaige andere oder
weitere in den Endgultigen Bedingungen genannte

Clearingstellen.

Bei Vorliegen einer Markstérung kann es fur die
Wertpapierinhaber zu einer Verzdgerung bei der
Bestimmung von fir die Abwicklung bedeutsamen
Parametern sowie bei der Abwicklung selbst kommen.
Darlber hinaus kann es zu nachteiligen Auswirkungen auf
die fir die Abwicklung bedeutsamen Parameter (z. B. Kurs,
Preis bzw. Stand des Basiswerts) kommen. Marktstdrungen
sind in den Endgultigen Bedingungen fir alle Arten von
Wertpapieren definiert. Sie sind je nach Art des Wertpapiers
unterschiedlich.

Bei Vorliegen einer Markstérung in Schwellenlandern kann
es fur die Wertpapierinhaber zu einer Verzdgerung bei der
Bestimmung von fur die Abwicklung bedeutsamen
Parametern sowie bei der Abwicklung selbst kommen.

Dariber hinaus kann es zu nachteiligen Auswirkungen auf
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Abrechnungsstérung:

Absicherungsstorung:

Anpassungen im Hinblick auf die

Européische Wéhrungsunion:

die fir die Abwicklung bedeutsamen Parameter (z. B. Kurs,
Preis bzw. Stand des Basiswerts) kommen. Marktstdérungen
in Schwellenlandern sind nur anwendbar, wenn die

Endguiltigen Bedingungen dies vorsehen.

Liegt eine Abrechnungsstérung bei Wertpapieren mit
physischer Lieferung vor, kann es fiir die Wertpapierinhaber
zu einer Verzogerung bei der Lieferung des Basiswerts
kommen. Falls die Lieferung des Basiswerts aufgrund einer
Abrechnungsstoérung nicht durchfiihrbar ist, ist die Emittentin
berechtigt, an den Wertpapierinhaber anstelle der Lieferung
des Basiswerts den von der Emittentin nach ihrem billigen
Ermessen festgelegten angemessenen Marktwert der
Wertpapiere abzlglich der Kosten zu zahlen, die der
Emittentin im Zusammenhang mit der Ruckabwicklung der
Geschafte, die zur vollstindigen oder teilweisen
Absicherung der Verpflichtungen aus den Wertpapieren
abgeschlossen wurden, entstanden sind (der
.Barabrechnungspreis bei Storung“). Die Abrechnungs-
stérung und der Abzug dieser Kosten kénnen sich nachteilig
auf die Festlegung dieses Barabrechnungspreises bei
Stérung auswirken. Abrechnungsstérungen sind in den
Endglltigen Bedingungen fir Wertpapiere, bei denen der
Basiswert physisch geliefert werden kann, definiert; die
Definition kann je nach Art des Wertpapiers unterschiedlich
sein.

Im Falle einer Absicherungsstérung (wie in den Endgliltigen
Bedingungen definiert) ist die Emittentin berechtigt, (i) die
Wertpapiere zu kundigen (siehe vorstehend unter
»Vorzeitige Kiindigung®) oder (ii) den Basiswert durch einen
anderen Basiswert zu ersetzen oder (iii) eine Anpassung
der Bedingungen vorzunehmen, um den inneren Wert der
Wertpapiere nach der Vornahme der durch die betreffende

Absicherungsstérung bedingten Anpassungen zu erhalten.

Die Emittentin kann sich ohne Zustimmung der Wertpapier-
inhaber durch Mitteilung an die Wertpapierinhaber daftr
entscheiden, mit Wirkung ab dem in der betreffenden Mit-
teilung genannten Tag die Wahrung fir bestimmte Beding-

ungen der Wertpapiere auf Euro umzustellen, wie in der
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Anwendbares Recht:

Erfillungsort und Gerichtsstand:

betreffenden Produktbedingung naher beschrieben.

Die Wertpapiere unterliegen deutschem Recht oder einem
anderen in den Endgultigen Bedingungen genannten Recht
und werden nach diesem ausgelegt. Der
Sicherheitentreuhandvertrag unterliegt englischem Recht

und wird nach diesem ausgelegt.

Erflllungsort und Gerichtsstand fir die Wertpapiere ist
Frankfurt am Main, Deutschland, oder ein anderer in den
Endgiiltigen Bedingungen genannter Erfiillungsort und
Gerichtsstand.
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RISIKOFAKTOREN

Ziel des Abschnitts ,,Risikofaktoren” ist es, potenzielle Kaufer von Wertpapieren vor der
Tatigung von Anlagen zu schiitzen, die nicht fiir ihre Zwecke geeignet sind, sowie die
wirtschaftlichen und rechtlichen Risiken, die mit einer Anlage in die Wertpapiere verbunden

sind, aufzuzeigen.

Potenzielle Kaufer der Wertpapiere sollten vor einer Anlageentscheidung die mit einer Anlage
in die Wertpapiere verbundenen Risiken bedenken. Folglich sollten potenzielle Kédufer der
Wertpapiere vor einer Anlageentscheidung auch die (librigen Informationen lesen, die in
diesem Basisprospekt und dem Registrierungsformular sowie in den Nachtrdgen und in den
Endgiiltigen Bedingungen aufgefiihrt sind. Um vor einer Anlageentscheidung zu einer eigenen
Einschédtzung zu gelangen, sollten potenzielle Ké&ufer der Wertpapiere ihre eigenen
Wertpapiermakler, Bankberater, Rechtsanwilte, Wirtschaftspriifer oder sonstigen Rechts-,
Steuer- oder Finanzberater zurate ziehen und sorgféltig die mit einer Anlage in die Wertpapiere
verbundenen Risiken priifen sowie ihre Anlageentscheidung unter Beriicksichtigung ihrer

persénlichen Umstédande abwagen.

Die Emittentin ist der Auffassung, dass die nachstehend und in dem Registrierungsformular
beschriebenen Faktoren die Fahigkeit (i) der Emittentin, ihren Verpflichtungen im Rahmen der
begebenen Wertpapiere nachzukommen, und (ii) der RBS Holdings N.V. (bisheriger Name ABN
AMRO Holding N.V.), ihren Verpflichtungen im Rahmen der von der RBS Holdings N.V.
(bisheriger Name ABN AMRO Holding N.V.) in Bezug auf die Verbindlichkeiten der Emittentin
abgegebenen Garantie nachzukommen, beeintrdachtigen kénnen. Dariiber hinaus sind
nachstehend auch Faktoren beschrieben, die fiir die Einschatzung der mit den Wertpapieren
verbundenen Marktrisiken von wesentlicher Bedeutung sind. Bei den meisten dieser Faktoren
ist es ungewiss, ob sie eintreten werden oder nicht; die Emittentin ist nicht in der Lage, eine

Aussage beziiglich der Wahrscheinlichkeit ihres Eintretens zu treffen.

Die Emittentin ist der Auffassung, dass es sich bei den nachstehend sowie in dem
Registrierungsformular dargestellten Faktoren um die wichtigsten Risiken handelt, die mit
einer Anlage in die Wertpapiere verbunden sind. Allerdings kénnen auch andere Griinde dazu
fiihren, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, Zahlungen auf die Wertpapiere oder im
Zusammenhang mit den Wertpapieren vorzunehmen. Dies kénnte beispielsweise auf den
Umstand zuriickzufiihren sein, dass die Emittentin auf Grundlage der Informationen, die ihr bis
zu dem auf dem Basisprospekt angegebenen Datum zur Verfiigung standen, wesentliche

Risiken nicht erkannt oder deren Eintritt nicht vorhergesehen hat.

Begriffen und Ausdriicken, die an anderer Stelle in diesem Basisprospekt definiert werden,
kommt in diesem Abschnitt dieselbe Bedeutung zu, es sei denn sie sind in diesem Abschnitt

anders definiert oder es ergibt sich etwas anderes aus dem Zusammenhang.
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1.  RISIKOFAKTOREN IN BEZUG AUF DIE EMITTENTIN UND DIE GARANTIN

Potenzielle Anleger in die Wertpapiere sollten die im Abschnitt ,Risikofaktoren® (Risk Factors) des
Registrierungsformulars enthaltene Beschreibung der Faktoren, die die Fahigkeit der Emittentin und
der Garantin zur Erflllung ihrer Verpflichtungen im Rahmen der begebenen Wertpapiere

beintrachtigen kénnen, beachten.

2. RISIKOFAKTOREN IN BEZUG AUF DIE WERTPAPIERE

Die Endgultigen Bedingungen koénnen die in diesem Abschnitt aufgeflihrten Risikofaktoren
vervollstandigen, andern oder ersetzen, um sie spezifischer fir die auf die jeweilige Tranche von

Wertpapieren anwendbare Struktur zu machen.

21 Allgemeine Risiken
Die Wertpapiere sind mit besonderen Risiken verbunden

Die Wertpapiere sind Anlageinstrumente, bei denen nach Kiindigung oder Ausiibung gemafR den
Endgiiltigen Bedingungen — unter Berlicksichtigung des fiir das jeweilige Wertpapier festgelegten
Bezugsverhaltnisses — entweder ein Barbetrag gezahlt wird, der sich nach dem Wert eines
Basiswerts an einem oder mehreren festgelegten Tagen richtet (,Wertpapiere mit Barabrechnung®)
oder der Basiswert geliefert wird (,Wertpapiere mit physischer Lieferung“), je nachdem, was in den
Endgiiltigen Bedingungen angegeben ist. Mdgliche Basiswerte der Wertpapiere sind Rohstoffe,
Terminkontrakte auf Rohstoffe, Indizes, Aktien (mit Ausnahme von Aktien der Emittentin bzw. eines
anderen Unternehmens der Gruppe) (jeweils ein ,Basiswert). Bei Wertpapieren mit physischer
Lieferung ist es moglich, dass anstelle der Lieferung eines Bruchteils des Basiswerts ein Barbetrag
hinsichtlich dieses Bruchteils gezahlt wird. Die Wertpapiere sind mit einem Risiko verbunden, das von

der Bewertung des Basiswerts abhangt.

Anleger sollten sich bewusst sein, dass sie ihre gesamte Anlage verlieren kénnen, falls der Kurs,

Preis bzw. Stand des Basiswerts erheblich sinkt.

Im Gegensatz zu direkten Anlagen in dem Basiswert kdnnen Anleger in den Wertpapieren mit fester
Laufzeit oder in Open-End Wertpapieren, die von der Emittentin gekiindigt werden, die Wertpapiere
nicht Gber das Ende der Laufzeit oder den Kindigungstag hinaus in Erwartung einer Erholung des

Preises des Basiswerts halten.

Die Wertpapiere verbriefen keinen Anspruch auf Zinszahlungen und generieren somit keine laufenden

Zinsertrage. Die Wertpapiere verbriefen auch keinen Anspruch auf Dividenden.

Ein Wertpapierinhaber kann Wertpapiere vor ihrer Ausibung oder Kiindigung moglicherweise nur mit
einem erheblichen Abschlag gegenliber dem Ausgabepreis und/oder dem Marktwert der Wertpapiere

verkaufen.

34



Die Wertpapiere sind modglicherweise nicht fiir alle Anleger eine geeignete

Anlage

Jeder potenzielle Anleger hat zu prifen, ob eine Anlage in die Wertpapiere angesichts seiner

personlichen Situation fir ihn geeignet ist. Insbesondere sollte jeder potenzielle Anleger:

(a) Uber ausreichende Sachkenntnis und Erfahrung verfiigen, um eine aussagekraftige
Bewertung der Wertpapiere, der mit einer Anlage in die Wertpapiere verbundenen Vorteile
und Risiken sowie der Informationen, die in diesem Basisprospekt oder in den Endgliltigen
Bedingungen enthalten sind oder durch Verweis in diese einbezogen wurden, durchfihren zu

konnen;

(b) Zugang zu und Kenntnisse von geeigneten Analyseinstrumenten haben, um im Hinblick auf
seine personliche finanzielle Lage eine Anlage in die Wertpapiere und die Auswirkungen der

Wertpapiere auf sein gesamtes Anlageportfolio beurteilen zu kénnen;

(c) Uber ausreichende finanzielle Ressourcen und Liquiditat verfligen, um alle Risiken tragen zu
kénnen, die mit einer Anlage in die Wertpapiere (einschlieRlich Wertpapieren, bei denen
Zahlungen in einer oder mehreren Wahrungen zu erfolgen haben oder bei denen die
Wahrung flr eine Zahlung nicht identisch ist mit der Wahrung des Landes, in dem der

potenzielle Anleger wohnt) verbunden sind;

(d) die Bedingungen der Wertpapiere genau verstehen und mit dem Verhalten aller

mafgeblichen Indizes und Finanzmarkte vertraut sein; und

(e) in der Lage sein (alleine oder mit Unterstiitzung eines Finanzberaters), mdgliche Ent-
wicklungsszenarien von Wirtschafts-, Zinssatz- und sonstigen Faktoren, die sich auf seine
Anlage und seine Fahigkeit zum Tragen der betreffenden Risiken auswirken kénnen, zu

bewerten.

Bei den Wertpapieren handelt es sich um komplexe Finanzinstrumente. Erfahrene institutionelle
Anleger kaufen komplexe Finanzinstrumente in der Regel nicht als Einzelanlage. Sie kaufen
komplexe Finanzinstrumente vielmehr, um Risiken zu verringern oder um im Rahmen einer durch-
dachten, bewerteten und angemessenen Risikoergdnzung ihres Gesamtportfolios Renditen zu
erhodhen. Ein potenzieller Anleger sollte nicht in Wertpapiere, bei denen es sich um komplexe Finanz-
instrumente handelt, anlegen, es sei denn, er verfiigt (alleine oder mit Unterstiitzung eines Finanz-
beraters) Uber das erforderliche Fachwissen, um die Entwicklung der Wertpapiere unter sich
verandernden Bedingungen, die sich daraus ergebenden Auswirkungen auf den Wert der

Wertpapiere und den Einfluss dieser Anlage auf sein Gesamtportfolio abschatzen zu kénnen.
Der Wert der Wertpapiere kann schwanken

Der Wert der Wertpapiere kann zwischen dem Kaufzeitpunkt und dem Tag, an dem die zu zahlenden
Betrage nach einer Auslbung bzw. Kindigung festgelegt werden, steigen oder fallen.

Wertpapierinhaber kénnen einen vollstdndigen Verlust ihrer Anlage erleiden. Potenzielle Anleger
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sollten daher vor einer Anlage in die Wertpapiere sicherstellen, dass sie die Funktionsweise der

Wertpapiere vollstandig verstehen.

Zahlreiche Faktoren, von denen viele auflerhalb des Einflussbereichs der Emittentin liegen, wirken

sich jederzeit auf den Wert der Wertpapiere aus. Dazu zahlen u. a. die folgenden:

(@)

(b)

Bewertung des Basiswerts. Es ist davon auszugehen, dass der Marktpreis der Wertpapiere in
erster Linie von Veranderungen im Kurs, Preis bzw. Stand des Basiswerts, auf den sich die
betreffenden Wertpapiere beziehen, beeinflusst wird. Es ist nicht méglich vorherzusagen, wie
sich der Kurs, Preis bzw. Stand des betreffenden Basiswerts im Laufe der Zeit verandern
wird. Zu den Faktoren, die sich auf den Kurs, Preis bzw. Stand bestimmter Basiswerte
auswirken kénnen, zdhlen u. a. die Rendite des Basiswerts sowie die Finanzlage und die
Geschéftsaussichten des Emittenten des Basiswerts oder eines Bestandteils des Basiswerts.
Darlber hinaus kann der Kurs, Preis bzw. Stand des Basiswerts von einer Reihe miteinander
verbundener Faktoren abhangen, wie etwa wirtschaftlichen, finanziellen und politischen
Ereignissen und deren Auswirkungen auf die Kapitalmarkte im Allgemeinen sowie auf die
malRgeblichen Borsen. Potenzielle Anleger sollten ferner berlcksichtigen, dass — obwohl der
Marktwert der Wertpapiere an den betreffenden Basiswert gebunden ist und von diesem
(positiv oder negativ) beeinflusst wird — Anderungen in der Entwicklung der Wertpapiere
moglicherweise nicht mit den Anderungen des Basiswerts vergleichbar oder hierzu
unverhaltnismafig sind. Es ist méglich, dass trotz steigenden Werts des Basiswerts der Wert
der Wertpapiere fallt. Ferner kann die Berechnungsstelle in Fallen, in denen fir einen
Basiswert kein Marktwert verfugbar ist, dessen Wert auf null festsetzen, obwohl unter
Umstanden keine Marktstérung, Marktstérung in Schwellenldndern, Abrechnungsstérung
oder sonstige Stoérung und/oder kein Anpassungsereignis bzw. (Potenzielles)

Anpassungsereignis vorliegt.

Zinssétze. Anlagen in die Wertpapiere sind mdglicherweise mit einem Zinsrisiko in Bezug auf
die Wahrung, auf die der Basiswert und/oder die Wertpapiere lauten, verbunden. Zinssatze
werden von zahlreichen Faktoren beeinflusst, darunter gesamtwirtschaftliche, politische und
spekulative Faktoren sowie die Marktstimmung. Derartige Schwankungen koénnen sich auf

den Wert der Wertpapiere auswirken.

Volatilitédt. Der Begriff ,Volatilitat“ bezeichnet die tatsachliche und die erwartete Haufigkeit von
Anderungen des Marktpreises eines Basiswerts sowie deren AusmaR. Die Volatilitat wird von
einer Reihe von Faktoren beeinflusst, wie etwa von gesamtwirtschaftlichen Faktoren,
spekulativem Handel sowie von Angebot und Nachfrage auf den Markten fur Optionen,
Futures und andere Derivate. Die Volatilitdt eines Basiswerts wird im Laufe der Zeit zu- und
abnehmen (zu bestimmten Zeitpunkten starker als zu anderen), und verschiedene Basiswerte
werden zu einem bestimmten Zeitpunkt normalerweise eine unterschiedliche Volatilitat

aufweisen.
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(d)

Wechselkurse. Auch in Fallen, in denen Zahlungen auf die Wertpapiere nicht ausdriicklich an
einen oder mehrere Wechselkurse gebunden sind, kann der Wert der Wertpapiere unter be-
stimmten Umstanden von Faktoren wie Schwankungen des Wechselkurses zwischen einer
Wahrung, in der Zahlungen auf die Wertpapiere zu leisten sind, und einer Wahrung, in der
der Basiswert gehandelt wird, sowie Wertsteigerungen oder Wertminderungen dieser
Wahrungen und bestehenden oder kiinftigen staatlichen oder sonstigen Beschrankungen der
Konvertibilitat dieser Wahrungen beeinflusst werden. Es kann nicht garantiert werden, dass
die am Ausgabetag der Wertpapiere geltenden Wechselkurse zwischen den maRgeblichen
Wahrungen fur diejenigen Wechselkurse reprasentativ sind, die zu einem spateren Zeitpunkt
bei der Berechnung des Werts der betreffenden Wertpapiere zugrunde gelegt werden. Bei
Wertpapieren mit der Angabe ,,Quanto® wird der Kurs, Preis bzw. Stand des Basiswerts an
dem Tag und in der Weise wie in den Endgiltigen Bedingungen dargelegt unter
Zugrundelegung eines festen Wechselkurses von einer Wahrung (die ,Referenzwahrung®) in
eine andere Wahrung (die ,Abrechnungswahrung“) umgerechnet. Die Kosten, die der
Emittentin fur die Absicherung dieses festen Wechselkurses zwischen der Referenzwahrung
und der Abrechnungswahrung entstehen, wirken sich auf den Wert der Wertpapiere aus.
Diese Auswirkung wird sich wahrend der Laufzeit der Wertpapiere verandern. Es kann nicht
garantiert werden, dass ein Quanto-Merkmal bei einem Wertpapier bei Bertcksichtigung der
relativen Wechselkurs- und Zinssatzschwankungen zwischen der Referenzwahrung und der
Abrechnungswahrung zu irgendeinem Zeitpunkt zu einer Verbesserung der Rendite

gegenuber einem vergleichbaren Wertpapier ohne Quanto-Merkmal fuhrt.

Stérungen. Die Berechnungsstelle kann festlegen, dass eine Stérung, insbesondere eine
Marktstérung, Marktstérung in Schwellenlandern oder eine Abrechnungsstorung eingetreten
ist oder zu einem bestimmten Zeitpunkt besteht. Eine solche Festlegung kann sich negativ
auf den Wert der Wertpapiere und auf Auszahlungen im Rahmen der Wertpapiere auswirken
und/oder zu Verzdgerungen bei der Abrechnung von Wertpapieren fuhren. Potenzielle
Anleger sollten die Endgultigen Bedingungen prufen, um festzustellen, ob und in welcher

Weise entsprechende Bestimmungen fur die Wertpapiere gelten.

Bonitat. Kaufer der Wertpapiere vertrauen auf die Bonitat der Emittentin und der Garantin und
haben keine Anspriche gegen sonstige Personen. Die Wertpapiere begrinden lediglich
unbesicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin. Die Wertpapiere sind
untereinander und gegenuber allen anderen gegenwartigen und zukilinftigen unbesicherten
und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig, mit Ausnahme der
Verbindlichkeiten, denen durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang ein-

gerdumt wird.

Preisbildung fiir die Wertpapiere und Einfluss von Ausgabeaufschlagen,

Provisionen, Gebiihren etc. auf die Preisbildung

Der Ausgabepreis der Wertpapiere basiert auf internen Preisbildungsmodellen der Emittentin und
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kann hoher als deren Marktwert sein. Der Preis, zu dem die Wertpapiere gegebenenfalls auf dem
Sekundarmarkt verkauft werden konnen, ist moglicherweise niedriger als der Ausgabepreis der
betreffenden Wertpapiere. Insbesondere kann der Ausgabepreis (ohne Berticksichtigung gegebenen-
falls zu zahlender Ausgabeaufschlage) Provisionen und/oder Gebihren im Zusammenhang mit der
Begebung und dem Verkauf der Wertpapiere (einschlieBlich an Vertriebsstellen oder Dritte gezahlter
oder von der Emittentin einbehaltener Aufschlage) sowie Betrage im Zusammenhang mit der
Absicherung der Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Wertpapieren beinhalten; es ist wahr-
scheinlich, dass diese Betrage in den Sekundarmarktpreisen unberilcksichtigt bleiben. Darlber
hinaus kénnen die Preisbildungsmodelle anderer Marktteilnehmer sich von denen der Emittentin

unterscheiden oder zu abweichenden Ergebnissen fihren.
Méglicherweise entwickelt sich kein Sekunddrmarkt fiir die Wertpapiere

Es besteht das Risiko, dass Anleger die Wertpapiere Uber deren gesamte Laufzeit hinweg halten
mussen und diese nicht vor einer Ausibung oder Kindigung verkaufen kénnen. Art und Umfang
eines etwaigen Sekundarmarktes flr die Wertpapiere kénnen nicht vorhergesehen werden. Es
besteht daher das Risiko fehlender Liquiditat der Wertpapiere. Falls die Wertpapiere an einer Borse
oder einem Kursnotierungssystem notiert sind, impliziert dies keine héhere oder niedrigere Liquiditat
als diejenige von vergleichbaren Wertpapieren, die nicht entsprechend notiert sind. Falls Wertpapiere
nicht an einer Borse oder einem Kursnotierungssystem notiert sind, konnte dies jedoch zu fehlender
Transparenz in Bezug auf Preisangaben fiihren. Die Liquiditat konnte ferner durch rechtliche
Beschrankungen fiir Verkaufsangebote in bestimmten Rechtsordnungen beeintrachtigt werden.
Méglicherweise beeinflusst die Emittentin die Liquiditat der Wertpapiere durch den Kauf und das
Halten der Wertpapiere fir eigene Rechung wahrend des Handels im Sekundarmarkt. Die von der

Emittentin zurlickgekauften Wertpapiere kdnnen jederzeit auf dem Markt wieder verkauft werden.
Der Kauf von Wertpapieren als Absicherung ist méglicherweise nicht effizient

Personen, die beabsichtigen, die Wertpapiere als Absicherungsinstrumente einzusetzen, sollten das
Korrelationsrisiko beachten. Die Wertpapiere sind mdglicherweise keine vollkommene Absicherung
fur einen Basiswert oder fiir ein Portfolio, das den Basiswert als einen Bestandteil enthalt. Darlber
hinaus ist es moglicherweise nicht maéglich, die Wertpapiere zu einem Kurs zu verauf3ern, der den
Preis des Basiswerts oder Portfolios, das den Basiswert als einen Bestandteil enthalt, unmittelbar
widerspiegelt.

Von der Emittentin ergriffene MaBnahmen kénnen den Wert der Wertpapiere
beeinflussen

Die Emittentin und/oder mit ihr verbundene Unternehmen flihren mdglicherweise Aktivitaten durch,
darunter Transaktionen flr eigene Rechnung oder auf Rechnung ihrer Kunden sowie das Halten von
Long- oder Short-Positionen in dem Basiswert, die der Verringerung von Risikopositionen oder

anderen Grinden dienen. Dariliber hinaus schlieRen die Emittentin und/oder mit ihr verbundene

Unternehmen im Zusammenhang mit dem Angebot von Wertpapieren moéglicherweise eines oder
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mehrere Absicherungsgeschafte in Bezug auf den Basiswert ab. Die Emittentin und/oder mit ihr
verbundene Unternehmen flihren moglicherweise im Zusammenhang mit solchen Absicherungs- oder
mit Market-Maker-Aktivitdten oder im Zusammenhang mit Eigenhandels- oder anderen
Handelsaktivitdten der Emittentin und/oder mit ihr verbundener Unternehmen Geschéafte mit dem
Basiswert durch, die den Marktpreis, die Liquiditadt oder den Kurs, Preis bzw. Stand des Basiswerts
und/oder der Wertpapiere beeinflussen konnten und als den Interessen der Wertpapierinhaber
zuwiderlaufend angesehen werden konnten. Es ist wahrscheinlich, dass die Emittentin und/oder mit
ihr verbundene Unternehmen ihre Absicherungspositionen wahrend der Laufzeit der Wertpapiere
durch Geschafte mit dem Basiswert oder mit an den Basiswert gebundenen Derivaten verandern
werden. Ferner ist es moglich, dass sich die Beratungsdienstleistungen, die die Emittentin und/oder
mit ihr verbundene Unternehmen im Rahmen ihrer Ublichen Geschéaftstatigkeit erbringen, sich

nachteilig auf den Kurs, Preis bzw. Stand des Basiswerts auswirken kdnnen.
Die Wertpapierinhaber erwerben keine Eigentumsrechte an dem Basiswert

Die Emittentin ist berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, den Basiswert zu halten oder an den Basiswert
gebundene Derivatkontrakte abzuschlieBen. Selbst fir den Fall, dass sich die Emittentin hierzu
entschlieBen sollte, verleihen die Wertpapiere den Wertpapierinhabern keine Eigentumsrechte an
dem Basiswert. Darliber hinaus sind die Emittentin und/oder mit ihr verbundene Unternehmen
uneingeschrankt dazu berechtigt, sdmtliche Rechte, Eigentumstitel und Beteiligungen an von
ihr/ihnen gehaltenen Basiswerten oder von ihr/ihnen abgeschlossenen, an Basiswerte gebundenen

Derivatkontrakten zu verkaufen, zu verpfanden oder anderweitig zu ibertragen.

MaBnahmen der Emittentin und/oder der Berechnungsstelle infolge von

Ereignissen mit Auswirkungen auf den Basiswert

Die Berechnungsstelle ist die Beauftragte der Emittentin und nicht die Beauftragte aller oder einzelner
Wertpapierinhaber. Die Emittentin kann selbst als Berechnungsstelle tatig werden. Die Berechnungs-
stelle nimmt alle Anpassungen an den Bedingungen vor, die sie infolge von Stérungen oder
bestimmten MalRnahmen (beispielsweise gesellschaftsrechtlicher MalRnahmen) mit Auswirkungen auf
den Basiswert flir angemessen erachtet. Bei der Vornahme dieser Anpassungen ist die
Berechnungsstelle berechtigt, erhebliche Ermessensspielrdume auszuiben und kdnnte bei der Aus-
Ubung dieser Ermessensspielrdume in Interessenkonflikte geraten. Die Berechnungsstelle ist nicht
dazu verpflichtet, bei jeder einzelnen Stérung oder Malnahme (beispielsweise gesellschafts-

rechtlichen MaRnahme) mit Auswirkungen auf den Basiswert Anpassungen vorzunehmen.
Es kann zu Verzégerungen bei der Durchfiihrung der Abrechnung kommen

Es kann zu einer Zeitverzégerung zwischen der Auslbung der Wertpapiere und der Ermittlung zu
zahlender Betrdge bzw. der Lieferung des Basiswerts kommen. Darliber hinaus kann es zu
Verzégerungen bei der Abrechnung aufgrund von beispielsweise einer Marktstérung, Marktstérung in
Schwellenlandern oder einer Abrechnungsstérung kommen. Zahlungen bzw. Lieferungen unter den

Wertpapieren kénnen héher oder niedriger als ohne die entsprechende Verzdgerung sein.

39



Falls die Wertpapiere durch Einreichung einer Auslbungserklarung durch die Wertpapierinhaber
ausgelbt werden kdnnen, werden Austbungserklarungen, die nicht bis zu dem in den Endglltigen

Bedingungen angegebenen Zeitpunkt eingereicht wurden, als unglltig behandelt.

Falls bei den Wertpapieren die Einreichung einer Ausubungserklarung am Auslbungstag vor
Geschaftsschluss am Ort des Zugangs (wie in den Produktbedingungen definiert) erforderlich ist, fihrt
eine Einreichung nach dem Ausiibungstag mdglicherweise zu einer Verzdgerung bei der Lieferung

der mafRgeblichen Aktienanzahl (wie in den Produktbedingungen definiert).

Werden Ausulbungserklarungen, die gemaft den Bedingungen erforderlich sind, nicht ordnungsgemaf
eingereicht, kann dies dazu fiihren, dass der Anleger Zahlungsanspriiche verliert oder Lieferungen

nicht erhalt, die anderenfalls im Rahmen der Wertpapiere geschuldet waren.

Potenzielle Anleger sollten die Bedingungen priifen, um festzustellen, ob und in welcher Weise

entsprechende Bestimmungen fir die Wertpapiere gelten.
Wertpapierinhaber kébnnen einer Steuerpflicht unterliegen

Potenzielle Anleger und Verkaufer der Wertpapiere sollten berlicksichtigen, dass sie méglicherweise
Steuern, Abgaben oder sonstige Geblhren gemal den Gesetzen und Gepflogenheiten des Landes,
in dem die Wertpapiere Ubertragen werden, zu zahlen haben. Wertpapierinhaber unterliegen den
Bestimmungen der Allgemeinen Bedingung 7; zudem ist die Zahlung aller gemafR den
Produktbedingungen anfallenden Kosten Voraussetzung fiir die Zahlung und/oder Lieferung in Bezug

auf die Wertpapiere.

Potenzielle Anleger, die sich bezlglich ihrer Steuersituation unsicher sind, sollten ihre eigenen
unabhangigen Steuerberater zurate ziehen. Darlber hinaus sollten potenzielle Anleger bedenken,
dass sich Steuervorschriffen und deren Anwendung durch die malfigeblichen Finanzbehdrden
gegebenenfalls dndern kénnen. Dementsprechend ist es nicht moglich, die genaue steuerliche

Behandlung zu einem bestimmten Zeitpunkt vorherzusehen.

Die Wertpapiere kbnnen von der Emittentin unter Umstdnden vor dem fiir sie

genannten Tag gekiindigt werden

Die Emittentin ist berechtigt, die Wertpapiere vorzeitig zu kiindigen, (i) wenn sie nach ihrem billigem
Ermessen festgestellt hat, dass die Erfullung der Verbindlichkeiten aus den Wertpapieren fir die
Emittentin aufgrund der nach Treu und Glauben gebotenen Einhaltung der von einem Staat, einer
Verwaltungsbehoérde, einem Gesetzgeber oder einem Gericht erlassenen gegenwartigen oder
zukunftigen Gesetze, Verordnungen, Vorschriften, Urteile, Beschlisse oder Richtlinien (das
+Anwendbare Recht®) vollstidndig oder teilweise rechtswidrig ist oder wird, und (ii) falls eine
Absicherungsstérung eintritt. In diesen Fallen wird die Emittentin jedoch jedem Wertpapierinhaber,
sofern und soweit nach dem Anwendbarem Recht zuldssig, fur jedes von einem solchen
Wertpapierinhaber gehaltene Wertpapier einen Betrag zahlen, den die Emittentin nach ihrem billigen

Ermessen als angemessenen Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor einer solchen Kiindigung
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(ohne Berlcksichtigung einer etwaigen Rechtswidrigkeit) festlegt, abziglich der Kosten, die der
Emittentin im Zusammenhang mit der Rickabwicklung der Geschafte, die zur vollstdndigen oder
teilweisen Absicherung der Verpflichtungen aus den Wertpapieren abgeschlossen wurden,

entstanden sind.

Risiken im Zusammenhang mit als Globalurkunde gehaltenen Wertpapieren

bzw. mit Wertpapieren in dematerialisierter Form

Die Wertpapiere sind (mit Ausnahme der Wertpapiere, die in dematerialisierter Form begeben
werden) Inhaberpapiere, die durch eine Inhaber-Sammelurkunde (die ,Globalurkunde®) verbrieft
sind, die bei der Clearingstelle hinterlegt wird und nur gemal® anwendbarem Recht sowie nach
MaRgabe der Regeln und Verfahren der Clearingstelle, Uber deren Buchungssysteme die
Ubertragung der Wertpapiere erfolgt, ibertragen werden. Wenn die Wertpapiere in dematerialisierter
Form begeben werden, werden sie in das Buchungssystem der Clearingstelle eingetragen. In diesem
Fall werden die Rechte an den Wertpapieren zwischen den Inhabern von Konten bei der
Clearingstelle gemal den jeweils geltenden Gesetzen sowie den Vorschriften und Verfahren, die auf

die Clearingstelle anwendbar bzw. von dieser erlassen worden sind, tbertragen.

Unabhangig davon, ob die Wertpapiere in einer Globalurkunde verbrieft werden oder in

dematerialisierter Form begeben werden, werden keine Einzelurkunden ausgegeben.
Risiken im Zusammenhang mit Nominee-Vereinbarungen

In Fallen, in denen ein Wertpapierinhaber einen Nominee-Dienstleister mit dem Halten von
Wertpapieren beauftragt, oder ein Wertpapierinhaber Beteiligungen an Wertpapieren Gber Depots bei
einer Clearingstelle halt, erhdlt der Wertpapierinhaber Zahlungen bzw. Lieferungen allein auf
Grundlage der Vereinbarungen, die der Wertpapierinhaber mit dem Nominee-Dienstleister bzw. der
Clearingstelle geschlossen hat. Ferner ist der Wertpapierinhaber gezwungen, darauf zu vertrauen,
dass der Nominee-Dienstleister bzw. die Clearingstelle alle auf die maRlgeblichen Wertpapiere
entfallenden Zahlungen ausschittet bzw. Wertpapiere liefert, die er/sie von der Emittentin erhalten
hat. Dementsprechend ist ein solcher Wertpapierinhaber einem Kreditrisiko und Ausfallrisiko sowohl
in Bezug auf den Nominee-Dienstleister bzw. die Clearingstelle als auch in Bezug auf die Emittentin

ausgesetzt.

Darlber hinaus ist ein entsprechender Wertpapierinhaber nur mit Unterstitzung des Nominee-
Dienstleisters in der Lage, von ihm gehaltene Wertpapiere vor deren angegebener Falligkeit zu

verkaufen.

Weder die Emittentin noch eine der Zahlstellen haften fiir die Handlungen oder Unterlassungen eines
Nominee-Dienstleisters oder einer Clearingstelle oder geben ausdriicklich oder stillschweigend eine
Zusicherung oder Gewahrleistung bezuglich der von einem Nominee-Dienstleister oder einer

Clearingstelle erbrachten Dienstleistungen ab.
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Den Wertpapierinhabern entstehende Kosten haben Auswirkungen auf die

Rendite einer Anlage in Wertpapieren

Die Gesamtrendite eines Wertpapierinhabers aus einer Anlage in den Wertpapieren wird von der
Hohe der von seinem Nominee-Dienstleister und/oder seiner Clearingstelle berechneten Gebihren
beeinflusst. Eine solche Person oder ein solches Institut berechnet moglicherweise Geblihren fir die
Eréffnung und das Fihren des Anlagedepots, die Ubertragung von Wertpapieren und fir
Verwahrdienstleistungen sowie auf Zahlungen oder Lieferungen. Potenziellen Wertpapierinhabern
wird daher geraten, sich darliber zu informieren, auf welcher Grundlage entsprechende Gebiihren auf

die betreffenden Wertpapiere erhoben werden.

Eine Anderung des geltenden Rechts kénnte den Wert der Wertpapiere

beeinflussen

Die Bedingungen basieren auf dem in der betreffenden Produktbedingung genannten Recht; dabei
kann es sich um deutsches Recht oder um ein anderes in den Endglltigen Bedingungen genanntes
Recht handeln. Es kann keine Zusicherung beziiglich der Auswirkungen méglicher Anderungen
dieses Rechts, der Rechtsprechung oder der Verwaltungspraxis in der betreffenden Rechtsordnung,

die nach dem Datum dieses Basisprospekts erfolgen, abgegeben werden.
Kreditbewertungen spiegeln moéglicherweise nicht alle Risiken wider

Méglicherweise weisen eine oder mehrere unabhangige Ratingagenturen der Emittentin oder den
Wertpapieren eine Kreditbewertung zu. Die Bewertungen spiegeln mdglicherweise nicht die
potenziellen Auswirkungen aller Risiken im Zusammenhang mit der Struktur der Wertpapiere, den
vorstehend beschriebenen Markt- und zusatzlichen Faktoren sowie anderen Faktoren, die
moglicherweise den Wert der Wertpapiere beeinflussen, wider. Eine Kreditbewertung ist keine
Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten von Wertpapieren und kann von der Ratingagentur

jederzeit verandert oder zurickgenommen werden.
Rechtliche Anlagevorschriften kbnnen bestimmte Anlagen einschrdnken

Die Anlagetatigkeit bestimmter Anleger unterliegt Investmentgesetzen und -vorschriften oder der
Uberpriifung oder Regulierung durch bestimmte Behérden. Jeder potenzielle Anleger sollte seine
Rechtsberater zurate ziehen, um festzustellen, ob und in welchem Umfang (i) die Wertpapiere fur ihn
zuldssige Anlagen darstellen, (ii) die Wertpapiere zur Besicherung verschiedener Arten von
Mittelaufnahmen eingesetzt werden kdnnen und (iii) ob sonstige Beschrankungen fur den Kauf oder
die Verpfandung der Wertpapieren gelten. Finanzinstitute sollten ihre Rechtsberater zurate ziehen
oder die zustdndigen Regulierungsbehdrden konsultieren, um die angemessene Behandlung von
Wertpapieren im Rahmen anwendbarer Vorschriften fiir risikobehaftetes Kapital oder vergleichbarer

Vorschriften zu ermitteln.
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Finanzierung durch Darlehen

Falls ein Anleger den Kauf der Wertpapiere durch ein Darlehen finanziert, muss er fir den Fall, dass
die Wertpapiere nicht die erwartete Wertentwicklung aufweisen, nicht nur die Verluste in Kauf
nehmen, sondern auch den Darlehensbetrag zuzlglich Zinsen zurlickzuzahlen. Dadurch erhéht sich
das Verlustrisiko des Anlegers erheblich. Anleger sollten niemals darauf vertrauen, Zinsen und Kapital
mit Gewinnen aus einer Anlage in Wertpapieren zahlen zu koénnen. Vielmehr sollten potenzielle
Kaufer von Wertpapieren zunachst ihre finanzielle Lage analysieren, um festzustellen, ob sie in der
Lage sein werden, die Zinsen zu zahlen und erforderlichenfalls das Darlehen Kkurzfristig

zurlickzuzahlen, falls statt der erwarteten Gewinne Verluste entstehen.

2.2 Risiken im Zusammenhang mit der Besicherungsstruktur

Mit der Anlage in die Wertpapiere sind aufgrund der Besicherungsstruktur die folgenden zusatzlichen
Risiken verbunden.

Insolvenz des Verwahrers

Die Sicherheiten werden in der Regel im Namen einer beauftragten Gesellschaft (nominee), die von
dem Verwahrer oder einem verbundenen Unternehmen kontrolliert wird, eingetragen oder registriert.
Der Verwahrer kann jedoch von Zeit zu Zeit (wenn dies aufgrund der Gesetze oder Marktpraxis einer
auslandischen Rechtsordnung im besten Interesse der Emittentin oder nicht anders durchfiihrbar ist),
Sicherheiten im Namen eines Unterverwahrers, einer Hinterlegungsstelle oder des Verwahrers

eintragen oder registrieren.

Werden Sicherheiten im Namen des Verwahrers eingetragen oder registriert, sind solche Sicherheiten
gegebenenfalls nicht von den Vermoégenswerten des Verwahrers getrennt und nicht eindeutig
identifizierbar. Infolgedessen sind diese Sicherheiten im Falle einer Insolvenz des Verwahrers unter
Umstédnden nicht in demselben Male vor den fir die allgemeinen Glaubiger des Verwahrers
erhobenen Ansprichen geschutzt, und es besteht das Risiko, dass die Wertpapierinhaber im Falle
einer gleichzeitigen Insolvenz der Emittentin weder Zahlungen aus den Wertpapieren von der
Emittentin erhalten (da die Emittentin insolvent ist) noch Zahlungen aus der Verwertung der Sicherheit
(da die Sicherheiten im Namen des Verwahrers eingetragen oder registriert sind, der Verwahrer
insolvent ist und die Sicherheiten vor einer solchen Insolvenz nicht durch Sicherheiten ersetzt wurden,
die im Namen einer beauftragten Gesellschaft eingetragen sind). Dartiber hinaus besteht selbst bei
nicht gleichzeitiger Insolvenz der Emittentin das Risiko, dass im Falle einer Insolvenz des Verwahrers,

in dessen Namen die Sicherheiten eingetragen oder registriert sind, der Wert der Sicherheiten sinkt.
Niederlegung des Amtes als Verwahrer

Nach Malgabe des Sicherheitentreuhandvertrages kann der Verwahrer sein Amt als Verwahrer fir
die Sicherheiten niederlegen. In diesem Fall muss die Emittentin einen Nachfolgeverwahrer bestellen,
bei dem es sich um ein anerkanntes Institut handelt, das Verwahrerfunktionen Uber seine

Hauptniederlassung oder eine Zweigniederlassung in England wahrnimmt.
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Wenn jedoch (i) die Emittentin keinen Nachfolgeverwahrer bestellt oder (ii) der Nachfolgeverwahrer
die vorstehend aufgefiihrten Anforderungen nicht erflillt, wird die Verwertung der Sicherheit deutlich
schwieriger. Obgleich die Wertpapierinhaber unter anderem berechtigt sind, die Wertpapiere
innerhalb eines in den Bedingungen angegebenen Zeitraums nach Eintritt eines der unter (i) und (ii)
genannten Ereignisse zu kindigen, kdnnen sie nach einer solchen Kindigung nicht langer an der
Wertentwicklung der Wertpapiere teilhaben, missen eine alternative Anlage auswahlen und
gegebenenfalls anfallende Transaktionskosten tragen. Auferdem endet ein solches Kiindigungsrecht
bereits vor Ende des in den Bedingungen angegebenen Zeitraums, wenn ein Nachfolgeverwahrer,
der die vorstehend angegebenen Anforderungen erfillt, vor Ausiibung des Kiindigungsrechts bestellt

wurde.
Geringerer Verwertungserlés fiir die Wertpapierinhaber

Im Falle eines Verkaufs oder einer VerauRBerung der Sicherheiten nach Eintritt eines
Ausfallereignisses werden die Betrage, die dem Sicherheitentreuhdnder, einem etwaigen Vertreter
(einschlieBlich der Verwertungsstelle (wie nachstehend unter ,Verdufierung von Sicherheiten®
definiert)), der Bewertungsstelle, dem Verwahrer, der Benachrichtigungsstelle und der
Ausfallzahlstelle nach dem Sicherheitentreuhandvertrag geschuldet sind, von dem Erlés eines
solchen Verkaufs oder einer solchen Veraufierung (der ,Bruttoerlos“) abgezogen, und nur der
verbleibende Betrag wird fiir die Befriedigung der Anspriiche der Wertpapierinhaber verwendet. Es
besteht das Risiko, dass ein solcher verbleibender Betrag nicht ausreicht, um die Anspriiche der
Wertpapierinhaber vollstandig zu befriedigen. Die Ubersicherung kann dieses Risiko zwar verringern,

aber nicht beseitigen.
Bewertung der Wertpapiere

Die Bewertungsstelle berechnet den Wert der Wertpapiere nach MalRRgabe des Sicherheiten-
treuhandvertrages. Die Berechnung des Wertes der Wertpapiere erfolgt unter anderem auf Grundlage
der tatsachlichen Geldkurse flr die Wertpapiere, die die Emittentin auf einer Seite eines
Kursinformationssystems verdffentlicht, die sie dem Sicherheitentreuhander am oder vor dem
Ausgabetag der jeweiligen Wertpapiere mitteilt. Gibt es keinen solchen Angebotspreis, erfolgt die
Berechnung auf Grundlage des letzten verfiigbaren, d. h. eines friiheren, Angebotspreises fir die
Wertpapiere, den die Emittentin auf einer solchen Seite verdffentlicht hat. In bestimmten Fallen (die
im Einzelnen in Ziffer 9.1 (d) des Sicherheitentreuhandvertrages beschrieben sind) wird ein Aufschlag
erhoben. Ein solcher friherer Angebotspreis bzw. ein solcher friherer Angebotspreis zuzuglich
Aufschlag entspricht jedoch unter Umsténden nicht dem tatsachlichen Wert der Wertpapiere. Darlber
hinaus entspricht auch der tatsdchliche Angebotspreis unter Umstanden nicht dem tatsachlichen Wert
der Wertpapiere, da es sich bei dem Angebotspreis um einen von der Emittentin zur Verfigung
gestellten Kurs handelt, der auf internen Berechnungen der Emittentin und nicht auf dem
tatsachlichen Handel mit den Wertpapieren beruht. Daher kann der Wert der Wertpapiere, der fiir die
Berechnung der Sicherheit mafigeblich ist (vgl. nachstehend unter ,Bewertung der Sicherheiten®),

unter dem Wert der Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Wertpapieren liegen. Infolgedessen
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kann es sein, dass der Erlés aus dem Verkauf oder der Verauflerung der Sicherheiten bei Eintritt
eines Ausfallereignisses nicht ausreicht, um die Anspriche der Wertpapierinhaber vollstandig zu

befriedigen. Die Ubersicherung kann dieses Risiko zwar verringern, aber nicht beseitigen.
Bewertung der Sicherheiten

Nach MaRgabe des Sicherheitentreuhandvertrages berechnet der Verwahrer den Wert der
Sicherheiten, vergleicht ihn mit dem von der Bewertungsstelle berechneten Wert der Wertpapiere und
verlangt die Bestellung weiterer Sicherheiten (die ,Anforderung von Sicherheiten®), wenn der Wert
der Sicherheiten unter 110 % des Wertes der Wertpapiere liegt (die ,Unterdeckung®). Die
Berechnung des Wertes der Sicherheiten erfolgt unter anderem auf Grundlage der fir die
Sicherheiten gestellten Kurse, die von im Sicherheitentreuhandvertrag angegebenen
Preisinformationsdiensten abgerufen werden. Die gestellten Kurse entsprechen unter Umstanden
nicht dem tatsachlichen Wert der Sicherheiten. Daher kénnten die gestellten Kurse hoher sein als der
tatsachliche Wert der Sicherheiten. Dies kdnnte bedeuten, dass der Verwahrer keine Anforderung von
Sicherheiten veranlasst, auch wenn eine Unterdeckung besteht. Infolgedessen kann es sein, dass der
Erlés aus dem Verkauf oder der Verduflerung der Sicherheiten bei Eintritt eines Ausfallereignisses
nicht ausreicht, um die Anspriche der Wertpapierinhaber vollstdndig zu befriedigen. Die

Ubersicherung kann dieses Risiko zwar verringern, aber nicht beseitigen.
Verwertungsverfahren

Die Sicherheit wird nur verwertet, d. h. die Sicherheiten werden nur verkauft oder verauf3ert, und der
Erldés wird nur an die Wertpapierinhaber ausgekehrt (nach Abzug der dem Sicherheitentreuhander,
einem etwaigen Vertreter (einschlieRlich der Verwertungsstelle), der Bewertungsstelle, dem
Verwabhrer, der Benachrichtigungsstelle und der Ausfallzahlstelle nach dem
Sicherheitentreuhandvertrag geschuldeten Betrdge), wenn mindestens eines der drei in dem
Sicherheitentreuhandvertrag definierten und nachstehend kurz zusammengefassten Ausfallereignisse
(Mitteilung durch die Benachrichtigungsstelle, Mitteilung durch die Bewertungsstelle oder Mitteilung
durch die Ausfallzahlstelle) eingetreten ist. Flr jedes Ausfallereignis sind bestimmte Mitteilungen
erforderlich. Diese Mitteilungen bedirfen zusatzlicher Zeit, und es besteht das Risiko, dass aufgrund
eines technisches Fehlers oder eines anderen Versdumnisses eine Mitteilung den betreffenden
Empfanger nicht zum friilhesten maoglichen Zeitpunkt oder gar nicht erreicht. Infolgedessen kann es zu
einer Verzdgerung des Verwertungsverfahrens kommen und der Wert der Sicherheiten kann wahrend
einer solchen Verzégerung unter den Wert der Wertpapiere sinken. Daher kdnnte der Erlés aus dem
Verkauf oder der Veraulerung der Sicherheiten nicht ausreichen, um die Anspriche der
Wertpapierinhaber vollstandig zu befriedigen. Die Ubersicherung kann dieses Risiko zwar verringern,

aber nicht beseitigen.
Mitteilung durch die Benachrichtigungsstelle

Ein Ausfallereignis tritt ein, wenn die Benachrichtigungsstelle dem Sicherheitentreuhdnder mitteilt,

dass an funf aufeinander folgenden Geschéaftstagen (wie in dem Sicherheitentreuhandvertrag
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genauer  angegeben) eine Unterdeckung vorlag (die .Mitteilung durch die
Benachrichtigungsstelle“) wobei eine entsprechende Mitteilung nicht erfolgt, wenn die Emittentin die
Benachrichtigungsstelle darGber in Kenntnis gesetzt hat, dass es ihr aufgrund in dem
Sicherheitentreuhandvertrag aufgefuhrter Auflergewdhnlicher Umstande (beispielsweise einer
erheblichen Stérung von Kommunikationssystemen oder anderen Systemen oder der Finanzmarkte
aulerhalb des Einflussbereichs der Emittentin) nicht moglich war, zusatzliche Sicherheiten zu stellen,

und diese AulRergewothnlichen Umstande andauern.

Somit wird eine Verwertung nicht unmittelbar nach Eintreten einer Unterdeckung eingeleitet. Der Wert
der Sicherheiten kann wahrend dieses Zeitraums sinken, und der Erlds aus dem Verkauf oder der
Veraulerung der Sicherheiten reicht unter Umstéanden nicht aus, um nach Ablauf einer solchen

Nachfrist die Anspriiche der Wertpapierinhaber vollstandig zu befriedigen.

Ferner besteht kein Ausfallereignis, solange die Benachrichtigungsstelle aufgrund Aufiergewdhnlicher
Umstande nicht verpflichtet ist, eine Mitteilung durch die Benachrichtigungsstelle an den
Sicherheitentreuhander zu erteilen, obwohl die Emittentin keine weiteren Sicherheiten zum Ausgleich
einer Unterdeckung bestellt hat. Somit kann in diesem Fall der Eintritt eines Ausfallereignisses
verzogert werden, und wahrend einer solchen Verzégerung kann der Wert der Sicherheiten weiter
unter den Wert der Wertpapiere sinken. Aus diesem Grund koénnte der Erldés aus dem Verkauf oder
der Veraulierung der Sicherheiten nicht ausreichen, um die Anspriche der Wertpapierinhaber
vollstandig zu befriedigen. Die Ubersicherung kann dieses Risiko zwar verringern, aber nicht
beseitigen.

Mitteilung durch die Bewertungsstelle

Ein Ausfallereignis tritt auch ein, wenn die Bewertungsstelle dem Sicherheitentreuhander mitteilt (die
,Mitteilung durch die Bewertungsstelle“), dass es die Emittentin an vier aufeinander folgenden
Geschaftstagen (wie in dem Sicherheitentreuhandvertrag genauer angegeben) versaumt hat, die
Bewertungsstelle Uber die Anzahl der besicherten Wertpapiere zu informieren (die ,Meldung®), wobei
eine solche Mitteilung nicht erfolgt, wenn die Emittentin die Bewertungsstelle davon in Kenntnis
gesetzt hat, dass es ihr aufgrund Auflergewohnlicher Umstande nicht moglich war, die Meldung
abzugeben.

Sollte es die Emittentin versdumen, die Meldung abzugeben, und ist die Bewertungsstelle nicht
verpflichtet, dem Sicherheitentreuhdnder die Mitteilung durch die Bewertungsstelle wie vorstehend

beschrieben zu erteilen, tritt kein Ausfallereignis ein.

Solange kein Bericht abgegeben wird, kann nicht festgestellt werden, ob eine Unterdeckung

aufgetreten ist und es kann auch keine Anforderung von Sicherheiten veranlasst werden.
Mitteilung durch die Ausfallzahlstelle

Das dritte mogliche Ausfallereignis steht im Zusammenhang mit dem Eintritt eines
Insolvenzereignisses. Ein ,Insolvenzereignis” bezeichnet (i) die Auferlegung von Notfallregelungen

in Bezug auf  die Emittentin (einschlief3lich Rationalisierungsmafinahmen oder
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LiquidationsmaRnahmen) nach Kapitel 3.5.5 des niederlandischen Gesetzes betreffend die
Finanzaufsicht (Wet op het financieel toezicht), (ii) die Gewahrung eines Moratoriums oder das
Stattgeben eines Antrags auf Eréffnung des Insolvenzverfahrens gegen die Emittentin durch das
zustandige Gericht oder (iii) das Einleiten entsprechender Verfahren oder Schritte in einer
Rechtsordnung. Der Eintritt eines Insolvenzereignisses als solches begrindet jedoch noch kein
Ausfallereignis. Bei Eintritt eines Insolvenzereignisses muss mindestens ein Wertpapierinhaber der
Ausfallzahlstelle tber seine depotfiihrende Bank den Eintritt eines Insolvenzereignisses anzeigen (die
.Insolvenzanzeige“), woraufthin die Ausfallzahistelle die Emittentin von einer solchen
Insolvenzanzeige in Kenntnis setzt und um die Bestatigung des Eintritts eines solchen
Insolvenzereignisses bittet. Nur wenn die Emittentin bzw. der Insolvenzverwalter nicht innerhalb von
drei Geschaftstagen nach Erhalt der ersten Anfrage und innerhalb von flnf Geschaftstagen nach
Erhalt einer erneuten Anfrage auf die Anfrage der Ausfallzahlstelle antwortet oder den Eintritt eines
Insolvenzereignisses innerhalb der vorgenannten Zeitrdume bestatigt, muss die Ausfallzahlstelle den
Sicherheitentreuhander unverziiglich dariber in Kenntnis setzen, dass ein Insolvenzereignis
eingetreten ist (die ,Mitteilung durch die Ausfallzahlstelle“). Erst die Mitteilung durch die

Ausfallzahlstelle 16st das dritte Ausfallereignis aus.

Die Wertpapierinhaber erlangen unter Umstanden von dem Eintritt eines Insolvenzereignisses erst
nach einer Reihe von Tagen oder Wochen Kenntnis, und erst wenn (i) mindestens ein
Wertpapierinhaber eine Insolvenzanzeige an die Ausfallzahistelle sendet und (ii) die Emittentin
(oder gegebenenfalls der Insolvenzverwalter) es versaumt, auf die zuvor genannte(n)
Anfrage(n) der Ausfallzahlstelle zu antworten, oder den Eintritt eines Insolvenzereignisses
bestatigt, tritt ein Ausfallereignis infolge eines Insolvenzereignisses ein. Somit wird das
Verwertungsverfahren nicht unmittelbar oder automatisch nach Eintritt eines Insolvenzereignisses
ausgel6st, sondern es sind Handlungen einer Reihe von Personen (einschlief3lich mindestens eines

Wertpapierinhabers) erforderlich.
VerduBerung von Sicherheiten

Gemall dem Sicherheitentreuhandvertrag wird der Sicherheitentreuhander eine Verwertungsstelle
(die ,Verwertungsstelle) bestellen, damit diese (i) die Sicherheiten insgesamt oder teilweise
verkauft oder anderweitig verauf3ert und (ii) einen etwaigen Erlés aus dem Verkauf oder der sonstigen
VerauBerung an den Sicherheitentreuhander zu dessen weiterer Verwendung zahlt. Aufderdem wird
der Sicherheitentreuhdnder den Verwahrer anweisen, die Sicherheiten an ein von dem
Sicherheitentreuhander fir die Zwecke des Verkaufs oder der anderweitigen Veraullerung der
Sicherheiten angegebenes Konto und eine fiir diese Zwecke angegebene Person zu liefern (der

.Kontoinhaber®), bei der es sich um die Verwertungsstelle oder eine andere Person handeln kann.

Die Verwertungsstelle und der Kontoinhaber (falls dieser nicht mit der Verwertungsstelle identisch ist)
werden voraussichtlich erst nach Eintritt eines Ausfallereignisses bestellt. Die Auswahl der
Verwertungsstelle und des Kontoinhabers sowie mdgliche Verhandlungen Uber ihre Bestellung

kénnen einige Zeit in Anspruch nehmen. Infolgedessen kann es zu einer Verzégerung des
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Verwertungsverfahrens kommen und der Wert der Sicherheiten kann wahrend einer solchen

Verzdgerung unter den Wert der Wertpapiere sinken.

Ferner werden die Verwertungsstelle sowie der Kontoinhaber voraussichtlich Gebuhren fiir ihre
Dienstleistungen erhalten. Diese Gebuhren werden von dem Bruttoerlés abgezogen, sodass nur der
verbleibende Betrag zur Befriedigung der Anspriiche der Wertpapierinhaber verwendet werden kann.
Es besteht das Risiko, dass ein solcher verbleibender Betrag nicht ausreicht, um die Anspriche der

Wertpapierinhaber vollstandig zu befriedigen.
Ersetzung der Emittentin

Die Struktur der Besicherung ist fir eine in den Niederlanden oder dem Vereinigten Konigreich
(einschlieBlich Schottland) errichtete Emittentin entworfen. Bei der Emittentin handelt es sich um eine
in den Niederlanden errichtete Bank, die tber ihre Niederlassung London handelt. Die Emittentin kann
jederzeit ohne Zustimmung der Wertpapierinhaber sich selbst als Hauptschuldnerin der Wertpapiere
durch die in Schottland errichtete The Royal Bank of Scotland plc (,RBS*) oder einen anderen
Rechtstrager ersetzen, der die in den Bedingungen und dem Sicherheitentreuhandvertrag
festgelegten Anforderungen erfilllt (die ,Ersatzemittentin®). Sollte eine andere Ersatzemittentin als
die RBS ausgewahlt werden und wurde eine solche Ersatzemittentin in einer anderen Rechtsordnung
als den Niederlanden oder dem Vereinigten Konigreich errichtet, kénnten die zum Schutz der
Wertpapierinhaber entwickelte Struktur und die zum Schutz der Wertpapierinhaber erstellte
Dokumentation unzureichend sein mit der Folge, dass sie die Befriedigung der Anspriiche der

Wertpapierinhaber nicht in ausreichender Weise sichern.

2.3 Besondere Risiken

Faktoren, die fiir die Einschédtzung der mit den Wertpapieren verbundenen Marktrisiken von

wesentlicher Bedeutung sind

o Open-End Wertpapiere haben keine feste Laufzeit, sondern laufen bis zur Ausiibung der
Wertpapiere durch den Wertpapierinhaber oder Kiindigung der Wertpapiere durch die
Emittentin auf unbestimmte Zeit weiter. Die Emittentin kann die Wertpapiere an jedem
Geschéftstag unter Einhaltung einer in den Endglltigen Bedingungen bestimmten
Mindestkindigungsfrist kiindigen. Bei einer Kindigung durch die Emittentin kann ein
Wertpapierinhaber die Wertpapiere nicht mehr I&nger in Erwartung einer Verbesserung des
Kurses, Preises bzw. Standsdes Basiswerts halten. Ist der Basiswert ein Produkt mit
Laufzeitende, beispielsweise ein Future oder ein Forward, kann der Basiswert wahrend der
Laufzeit der Open-End Wertpapiere durch ein vergleichbares Instrument ersetzt werden.

Open-End Wertpapiere bilden den Basiswert linear ab.

e Open-End Quanto Wertpapiere. Falls die Abrechnungswahrung und die Referenzwéahrung
nicht identisch sind, kbnnen Open-End Wertpapiere mit einem Quanto-Merkmal (ein fester

Wechselkurs zwischen den beiden Wahrungen wahrend der Laufzeit der Wertpapiere) aus-
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gestattet werden; in diesem Fall kann die Emittentin dem Wertpapierinhaber die Einrichtung
und die Absicherung dieses Quanto-Merkmals in Rechnung stellen, indem der Betrag, den
der Wertpapierinhaber bei einer Ausiibung oder Kiindigung erhalt, entsprechend verringert

wird.

24 Risiken in Bezug auf den Basiswert

Bestimmte Basiswerte, auf die sich die Wertpapiere beziehen, sind mit bestimmten Risiken

verbunden.
Besondere Risiken im Zusammenhang mit Rohstoffen

Rohstoffe werden im Allgemeinen in drei Hauptkategorien eingeteilt: mineralische Rohstoffe (wie z. B.
Ol, Gas, Aluminium oder Kupfer), landwirtschaftliche Erzeugnisse (wie z. B. Weizen und Mais) sowie
Edelmetalle (wie z. B. Gold oder Silber). Ein Grofteil der Rohstoffe wird an spezialisierten Bdrsen
oder direkt zwischen Marktteilnehmern aul3erbérslich in Form von sogenannten Over-the-Counter-

Geschaften mittels weitgehend standardisierter Kontrakte gehandelt.

Die mit Rohstoffen verbundenen Preisrisiken sind haufig komplex, da die Preise in dieser Anlage-
kategorie gréReren Schwankungen, d. h. groRerer Volatilitat, ausgesetzt sind, als dies bei anderen
Anlagekategorien der Fall ist. Insbesondere weisen Rohstoffmarkte eine geringere Liquiditat auf als
Renten-, Devisen- oder Aktienmarkte. Daher wirken sich dort Angebots- oder Nachfrage-
veranderungen drastischer auf die Preise und die Volatilitdt aus. Folglich sind Anlagen in Rohstoffe

komplexer und risikoreicher als Anlagen in Anleihen, Devisen oder Aktien.

Die Rohstoffpreise werden von verschiedenen, komplexen Faktoren beeinflusst. Die folgende

Aufzéhlung typischer Einflussfaktoren auf Rohstoffpreise ist nicht abschlieRend zu verstehen.

(a) Angebot und Nachfrage. Die Planung und Verwaltung des Rohstoffangebots ist aulerst
zeitaufwendig. Daraus ergibt sich ein geringer Spielraum auf der Angebotsseite, und die
Produktion kann nicht jederzeit schnell an Anderungen der Nachfrage angepasst werden. Die
Nachfrage kann auch regional variieren. Die Kosten fir den Transport der Rohstoffe an den
Ort des Verbrauchs haben ebenfalls Auswirkungen auf die Preise. Aufgrund der zyklischen
Natur mancher Rohstoffe — beispielsweise kdnnen manche landwirtschaftlichen Erzeugnisse
nur zu bestimmten Jahreszeiten geerntet oder hergestellt werden — kdnnen sich starke Preis-

schwankungen ergeben.

(b) Kosten der Direktanlage. Bei der Direktanlage in Rohstoffe fallen Kosten fiir Lagerung und
Versicherung sowie Steuern an. Zudem fallen auf Rohstoffe keine Zins- oder Dividenden-
ausschittungen an. Alle diese Faktoren haben einen Einfluss auf die Gesamtrendite eines
Rohstoffs.

(c) Liquiditat. Nicht alle Rohstoffmarkte sind liquide und kénnen schnell und in ausreichendem

Umfang auf Angebots- und Nachfrageverdnderungen reagieren. Da der Handel an den
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(d)

(e)

()

Rohstoffmarkten von nur wenigen Marktteilnehmern betrieben wird, kénnen sich umfang-

reiche Spekulationen nachteilig auswirken und zu Preisverzerrungen fiihren.

Wetter und Naturkatastrophen. Ungunstige Witterungsverhaltnisse kénnen das Angebot
bestimmter Rohstoffe fir das gesamte Jahr beeinflussen. Eine durch ungiinstige Witterungs-
verhaltnisse ausgeléste Verknappung auf der Angebotsseite kann starke und
unvorhersehbare Preisschwankungen zur Folge haben. Die Verbreitung von Krankheiten und
der Ausbruch von Epidemien kdnnen die Preise landwirtschaftlicher Erzeugnisse ebenfalls

beeinflussen.

Politische Risiken. Haufig werden Rohstoffe in Schwellenlandern produziert und in
Industrielandern nachgefragt. Allerdings ist die politische und wirtschaftliche Lage in den
Schwellenlandern meist weitaus instabiler als in den Industrielandern. Schwellenlander sind
zudem anfélliger fur die mit politischen Umbrichen und Wirtschaftskrisen verbundenen
Risiken. Politische Krisen kdnnen das Vertrauen der Anleger erschittern, was wiederum die
Rohstoffpreise beeinflussen kann. Militarische und andere Auseinandersetzungen kénnen die
Angebots- und Nachfragestrukturen bestimmter Rohstoffe verandern. Zudem koénnen
Industrielander die Ein- und Ausfuhr von Waren und Dienstleistungen mit einem Embargo
belegen. Dadurch kann ein unmittelbarer oder mittelbarer Einfluss auf die Rohstoffpreise
entstehen. Ferner bestehen Zusammenschlisse oder Kartelle zwischen mehreren Rohstoff-

erzeugern, mittels derer das Angebot und dadurch die Preise gesteuert werden.

Besteuerung. Anderungen der Steuersatze und Tarife kénnen die Renditen der Rohstoff-
erzeuger schmalern oder erhdhen. Werden entsprechende Kosten an die Anleger weiter-
gegeben, wirken sich Anderungen der Steuersatze und Tarife auf den Preis des jeweiligen

Rohstoffs aus.

Wertentwicklung in der Vergangenheit. Die Wertentwicklung des Rohstoffs in der Vergangenheit stellt

keine Garantie fur zukinftige Ergebnisse dar, selbst wenn die bisherige Wertentwicklung des

Rohstoffs schon langere Zeit aufgezeichnet wurde.

Besondere Risiken im Zusammenhang mit Terminkontrakten

(@)

Allgemein. Bei Terminkontrakten auf Rohstoffe handelt es sich um standardisierte Termin-
geschéafte bezogen auf Rohstoffe, wie zum Beispiel mineralische Rohstoffe, landwirt-
schaftliche Erzeugnisse und Edelmetalle, wohingegen es sich bei Finanzterminkontrakten um
standardisierte Termingeschafte bezogen auf Finanzinstrumente, wie zum Beispiel Aktien,

Indizes oder Devisen, handelt.

Ein Terminkontrakt begriindet die vertragliche Verpflichtung, einen bestimmten Betrag bzw.
eine bestimmte Menge des jeweiligen Basiswerts zu einem festgelegten Termin in der
Zukunft zu einem vereinbarten Preis zu kaufen oder zu verkaufen. Terminkontrakte werden
an Terminborsen gehandelt und sind daher standardisiert in Bezug auf die Kontraktgrolie, die

Art und Beschaffenheit des Basiswerts sowie gegebenenfalls den Lieferort und -zeitpunkt.
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(b)

Grundsatzlich besteht eine enge Korrelation zwischen der Preisentwicklung fir einen
Basiswert an einem Kassamarkt und der korrespondierenden Terminbérse. Terminkontrakte
werden jedoch meist mit einem Auf- oder Abschlag gegeniber dem Kassakurs des
Basiswerts gehandelt. Der Unterschied zwischen dem Kassapreis und dem Preis des
Terminkontrakts wird in der Terminbdrsenterminologie als ,Contango® bzw. ,Backwardation®
bezeichnet und resultiert einerseits aus der Miteinberechnung von bei Kassageschaften
Ublicherweise anfallenden Kosten (Lagerhaltung, Lieferung, Versicherungen etc.)
beziehungsweise von mit Kassageschaften lblicherweise verbundenen Einnahmen (Zinsen,
Dividenden etc.), andererseits aus der unterschiedlichen Bewertung allgemeiner
Marktfaktoren am Kassamarkt bzw. an der Terminbdrse und den entsprechenden
Erwartungen der Marktteiinehmer. Ferner kann je nach Basiswert die Liquiditdt am

Kassamarkt erheblich von derjenigen der entsprechenden Terminbdrse abweichen.

Zudem kann fir einen Anleger in Terminkontrakte auf Rohstoffe eine Situation entstehen, in
der der Preis flr Terminkontrakte auf Rohstoffe, deren Laufzeit zu einem spateren Zeitpunkt
endet, hoher (Contango) oder niedriger (Backwardation) ist als der aktuelle Kassapreis des
entsprechenden Rohstoffs. Kurz vor dem Laufzeitende des jeweiligen Terminkontraktes
nahern sich der Terminkurs und der Kassapreis des jeweiligen Rohstoffs an, so dass das auf
den entsprechenden Terminkontrakt bezogene Wertpapier eine negative Wertentwicklung

aufweisen kann, obwohl der Kassapreis des Rohstoffs ansteigt.

Beziehen sich die Wertpapiere auf den Bdrsenkurs der zugrunde liegenden Terminkontrakte,
sind neben Kenntnissen Uber den Markt fir den dem jeweiligen Terminkontrakt zugrunde
liegenden Basiswert auch Kenntnisse Uber die Funktionsweise und Bewertungsfaktoren von
Terminkontrakten flr eine sachgerechte Bewertung der mit dem Kauf dieser Wertpapiere
verbundenen Risiken notwendig. Handelt es sich bei dem dem Terminkontrakt zugrunde
liegenden Basiswert um einen Rohstoff, so sollten neben den in diesem Abschnitt be-
schriebenen Risikofaktoren zudem die vorstehend unter ,Besondere Risiken im Zusammen-

hang mit Rohstoffen” dargestellten Risiken bertcksichtigt werden.

Rollover. Da Terminkontrakte als Basiswert der Wertpapiere ein von der Laufzeit der Wert-
papiere abweichendes Laufzeitende haben kénnen, wird die Emittentin zu einem bestimmten
Zeitpunkt den urspriinglich zugrunde liegenden Terminkontrakt sowie etwaige nachfolgende
laufenden Terminkontrakte jeweils durch einen Terminkontrakt ersetzen, der einen spateren
Falligkeitstag hat, aber ansonsten dieselben Kontraktspezifikationen aufweist wie der
urspringlich zugrunde liegende Terminkontrakt sowie etwaige nachfolgende laufenden
Terminkontrakte (der ,Rollover®). Ist die Berechnungsstelle an einem bestimmten Rollover-
Tag der Ansicht, dass kein Terminkontrakt erhaltlich ist, dessen Bedingungen oder maf3geb-
liche Kontraktspezifikationen denjenigen des zu ersetzenden Terminkontrakts entsprechen,
ist die Emittentin berechtigt, die Wertpapiere zu kindigen oder den Terminkontrakt zu

ersetzen. Der neue Terminkontrakt wird erforderlichenfalls mit einem Anpassungsfaktor
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multipliziert, um eine kontinuierliche Wertentwicklung der den Wertpapieren zugrunde

liegenden Referenzwerte sicherzustellen.

Der Rollover wird an dem jeweils in den Endglltigen Bedingungen angegebenen Tag (der
,Rollover-Tag“) innerhalb eines bestimmten Zeitfensters kurz vor dem Laufzeitende des
laufenden Terminkontrakts ausgefihrt. Hierfur 16st die Emittentin an jedem Rollover-Tag ihre
aufgrund der entsprechenden Absicherungsgeschafte fir den bestehenden Terminkontrakt,
dessen Laufzeitende unmittelbar bevorsteht, eingegangenen Positionen auf und geht ent-
sprechende Positionen in langer laufenden Terminkontrakten zu identischen Bedingungen
ein. Neue Terminkontrakte werden in festgelegten Zeitabstanden ausgewahlt. So wird
beispielsweise bei einem Zeitabstand von drei Monaten der im Januar ablaufende
Terminkontrakt (der ,Alte Terminkontrakt®) durch einen identischen Terminkontrakt (der

,Neue Terminkontrakt) ersetzt, der im April desselben Jahres ablauft.

Zur Deckung der durch den Rollover entstandenen Transaktionskosten wird eine Trans-
aktionsgebuhr in festgelegter Hohe (die ,Transaktionsgebiihr®) fir jeden Terminkontrakt in

der Handelswéahrung berechnet.

Da es der Emittentin nicht mdglich sein wird, die Positionen in Bezug auf den Alten Termin-
kontrakt jeweils zu exakt demselben Preis des jeweiligen Basiswerts aufzulésen, zu dem sie
die Positionen in Bezug auf den Neuen Terminkontrakt eingeht, wird auf Grundlage der
Transaktionsgeblihr sowie der Preise des Alten Terminkontrakts und des Neuen Termin-
kontrakts eine ,Rollover-Rate“ ermittelt. Ist im Fall eines Terminkontrakts auf Rohstoffe am
Rollover-Tag der Preis des Neuen Terminkontrakts hdher als der Preis des Alten

Terminkontrakts, kann dies zu Verlusten fur die Anleger fiihren.

Besondere Risiken im Zusammenhang mit Indizes

Risiko aufgrund einer kurzen Historie. Zum Tag der Begebung von auf einen Index bezogenen
Wertpapieren besteht der zugrunde liegende Index mdglicherweise erst seit kurzem. Zudem wurden
die von dem zugrunde liegenden Index anzuwendenden Strategien moglicherweise zuvor noch nicht

eingesetzt und erzielen langerfristig moglicherweise enttduschende Renditen.

Wertentwicklung in der Vergangenheit. Die Wertentwicklung des zugrunde liegenden Index in der
Vergangenheit stellt keine Garantie fiir zuklinftige Ergebnisse dar, selbst wenn der Index schon seit

langerer Zeit besteht.

Risiken, wenn es sich bei dem Basiswert um einen auf Aktien bezogenen Kursindex handelt. Handelt
es sich bei dem Basiswert nicht um einen Performanceindex, sondern um einen Kursindex, fihren
ausgeschittete Dividenden zu einer Verringerung des Indexstands. Daher partizipieren Wertpapier-
inhaber nicht an Dividenden oder anderen Ausschittungen auf die in dem Kursindex enthaltenen
Aktien.
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Einfluss der Emittentin auf die Zusammensetzung eines zugrunde liegenden Index. Die Zusammen-
setzung eines Index kann dergestalt festgelegt werden, dass der Index-Sponsor alleine oder in
Zusammenarbeit mit anderen Personen die Zusammensetzung festlegt und die Berechnung des
Index vornimmt. Ist die Emittentin nicht gleichzeitig der Index-Sponsor, hat sie in der Regel keinen
Einfluss auf die Zusammensetzung des Index, und der jeweilige Index-Sponsor kann gemal den
Indexregeln Anderungen an der Zusammensetzung oder Berechnung des Index vornehmen, die
nachteilige Auswirkungen auf die Wertentwicklung des Index haben kénnen, oder die Berechnung
des Index dauerhaft aussetzen, ohne einen Nachfolgeindex festzulegen. In letzterem Fall kénnen die
Wertpapiere gekuindigt werden, wodurch Verluste entstehen kénnen. Andererseits kbnnen, wenn es
sich bei dem Index-Sponsor oder der Index-Berechnungsstelle um die Emittentin oder ein mit ihr ver-
bundenes Unternehmen handelt, Interessenkonflikte in Bezug auf die Emittentin oder das mit ihr
verbundene Unternehmen entstehen, die darauf zurtckzufiihren sind, dass diese gemal den Be-
dingungen der Wertpapiere und gemafl den Indexregeln eine andere Funktion ausiben. In diesem
Fall kénnen Interessenkonflikte auch dadurch entstehen, dass die Emittentin oder ein mit ihr
verbundenes Unternehmen Vermdgenswerte begeben hat oder besitzt, die gleichzeitig Bestandteile
des Index sind, oder wenn die Emittentin oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen
Geschaftsbeziehungen zu Personen unterhalt, die Vermogenswerte begeben haben oder besitzen,

die gleichzeitig Bestandteile des Index sind.
Besondere Risiken im Zusammenhang mit Aktien

Risiko aufgrund einer kurzen Historie. Zum Tag der Begebung von auf eine Aktie bezogenen
Wertpapieren bestehen die zugrunde liegenden Aktien mdglicherweise erst seit kurzem oder werden
erst seit kurzem an einer Bdrse notiert und erzielen langerfristig moglicherweise enttaduschende

Renditen.

Wertentwicklung in der Vergangenheit. Die Wertentwicklung einer zugrunde liegenden Aktie in der
Vergangenheit stellt keine Garantie fir zukinftige Ergebnisse dar, selbst wenn die Aktie schon seit

langerer Zeit besteht oder die Aktien schon seit Iangerer Zeit an einer Borse notiert werden.

Risiken im Zusammenhang mit Devisenkontrollvorschriften. Potenzielle Anleger sollten beachten,
dass die Zahlung des Barbetrags in Bezug auf Wertpapiere auf einzelne Aktien durch die Emittentin
davon abhangen kénnen, ob es der Emittentin moglich ist, den Basiswert zu verkaufen, und dass
keine Devisenkontrollbeschrankungen bestehen; dazu zahlen u.a. Beschrédnkungen, die die
Umrechnung der Basiswahrung in die Abrechnungswahrung oder die Uberweisung von Betragen in

der Abrechnungswahrung auf Konten auRerhalb der Rechtsordnung des Basiswerts verhindern.

Dividenden und Ausschlittungen. Sofern in den entsprechenden Produktbedingungen nicht etwas
anderes angegeben ist, erhalten Anleger weder Dividenden noch andere Ausschittungen aus den

zugrunde liegenden Aktien.
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Besondere Risiken im Zusammenhang mit Basiswerten aus Schwellenldndern

Eine Anlage in Wertpapieren, deren Basiswerte aus Schwellenlandern stammen (siehe nachstehend),
ist neben den Risiken, die Ublicherweise mit Anlagen in anderen Landern und anderen Anlage-
produkten verbunden sind, mit erheblichen zusatzlichen (insbesondere rechtlichen, politischen und
wirtschaftlichen) Risiken verbunden. Folglich ist eine Anlage in Wertpapiere, deren Basiswerte aus
Schwellenlandern stammen, nur flr Anleger geeignet, die mit den besonderen Risiken einer Anlage in
Vermogenswerte aus Schwellenlédndern vertraut sind und die Uber das erforderliche Wissen und die
erforderlichen Sachkenntnisse in Finanzgeschéften verfugen, um die Risiken und die Vorteile einer

Anlage in diese Wertpapiere beurteilen zu kénnen.

Schwellenlander sind Lander, deren Wirtschaft an der Schwelle von der eines mafig entwickelten
Landes zu der eines Industrieclandes steht. Basiswerte aus Schwellenldndern umfassen
beispielsweise Vermogenswerte, die an einer Borse in einem Schwellenland notiert oder gehandelt
werden (wie z.B. bestimmte Terminkontrakte auf Rohstoffe oder Aktien), Devisen von
Schwellenlandern Aktien von Gesellschaften, deren Vermdgenswerte sich in wesentlichem Umfang in
Schwellenlandern befinden oder die einen wesentlichen Teil ihrer Geschéaftstatigkeit in
Schwellenmérkten ausuben, sowie Indizes, zu denen Aktien oder andere Finanzinstrumente aus
Schwellenlandern gehodren. Schwellenmarkte sind den Risiken politischer Umstirze und von
Wirtschaftskrisen ausgesetzt. Bestimmte politische Risiken kdnnen in Schwellenlandern grofler sein

als beispielsweise in EU-Mitgliedstaaten oder anderen Industrielandern.

So kénnen beispielsweise auslandischen Anlegern Beschrankungen auferlegt werden, Vermogens-
werte konnten einer Enteignung oder dieser gleichkommenden Steuern unterliegen, auslandische
Bankguthaben oder sonstige Vermdgenswerte kénnen beschlagnahmt oder verstaatlicht werden, es
kann zur Auferlegung von Devisenkontrollbeschrankungen kommen oder es kdnnen sonstige
nachteilige politische und/oder gesellschaftliche Ereignisse eintreten. Zudem kann es an Schwellen-
markten zu nachteiligen Entwicklungen kommen, insbesondere in Bezug auf Inflationsraten,
Wechselkursschwankungen  oder die  Zahlungsabwicklung. Jede der vorgenannten
Beeintrachtigungen kann nachteilige Auswirkungen auf Anlagen in einem solchen Land haben und
Uber einen langeren Zeitraum (Wochen oder sogar Monate) anhalten. Zudem kann jede der
vorgenannten Beeintrachtigungen eine Marktstérung oder eine Marktstérung in Schwellenlandern im
Sinne der Bedingungen der unter diesem Basisprospekt begebenen Wertpapiere darstellen. Als Folge
sind in dem entsprechenden Zeitraum fir die von dieser Stdrung betroffenen Wertpapiere
mdglicherweise keine Kurse erhaltlich. Legt beispielsweise die Berechnungsstelle nach ihrem billigen
Ermessen fest, dass zu dem Zeitpunkt, zu dem ein Anleger an dem entsprechenden Bewertungstag
ein Wertpapier austbt, eine Marktstérung oder eine Marktstérung in Schwellenlandern besteht oder
andauert, kann der Bewertungstag um einen wesentlichen Zeitraum verschoben werden.
Infolgedessen kénnen sich Zahlungen bzw. Lieferungen, die unter den Wertpapieren zu erfolgen
haben, erheblich verzégern. Dauert die Marktstérung bzw. die Marktstérung in Schwellenlandern auch

am letzten Tag des Zeitraums, um den die Bewertung verschoben wurde, noch an, wird der
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Referenzpreis des Basiswerts von der Emittentin nach billigem Ermessen festgelegt und kann sogar

null betragen.

Die Wertpapiermarkte in Schwellenlandern sind in der Regel wesentlich weniger entwickelt sowie
wesentlich kleiner und waren in der Vergangenheit zeitweilig volatiler und weniger liquide als die
groBen Wertpapierméarkte in starker entwickelten Landern. Es kann nicht gewahrleistet werden, dass
es kunftig nicht zu einer solchen Volatilitdt oder llliquiditdt kommen wird. Viele dieser
Wertpapiermarkte verwenden darlber hinaus Clearing- und Abrechnungsverfahren, die weniger
entwickelt, weniger zuverlassig und weniger effizient sind als diejenigen in starker entwickelten
Landern. Ferner existiert moglicherweise in Schwellenlandern eine allgemein geringere staatliche
Aufsicht und Regulierung der Wertpapierbérsen und Wertpapierberater als in starker entwickelten

Landern.

Offenlegungs- und Rechnungslegungsstandards sowie regulatorische Standards sind in Schwellen-
landern in vielerlei Hinsicht weniger streng als die Standards in starker entwickelten Landern; zudem
stehen moglicherweise weniger offentlich zugangliche Informationen Uber Unternehmen in diesen
Landern zur Verfiigung als Ublicherweise von oder tber Unternehmen in starker entwickelten Landern
veroffentlicht werden. Die Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sowie Gewinne und Verluste, die in
den Abschlissen dieser Unternehmen ausgewiesen sind, spiegeln maoglicherweise ihre Finanz- oder
Ertragslage nicht in der Weise wider, wie dies der Fall ware, wenn die betreffenden Abschlisse in
Ubereinstimmung mit allgemein anerkannten internationalen Rechnungslegungsgrundsatzen in stéarker
entwickelten Landern aufgestellt worden waren. Die Bewertung von Vermdgenswerten, Abschreibungen,
Wahrungsdifferenzen, latenten Steuern, Eventualverbindlichkeiten und Konsolidierungen werden
maoglicherweise ebenfalls anders als gemaR allgemein anerkannten internationalen Rechnungslegungs-

grundsatzen behandelt, was die Bewertung des Basiswerts beeinflussen kann.

Samtliche vorstehend genannten Faktoren kdnnen erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Wert

der jeweiligen Wertpapiere haben.
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ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN, DIE GARANTIN UND DIE GARANTIE

Registrierungsformular

Die Pflichtangaben zur The Royal Bank of Scotland N.V., handelnd entweder Uber ihre
Hauptniederlassung in den Niederlanden, ihre Niederlassung in London oder eine andere
Niederlassung, wie jeweils in den Endgiltigen Bedingungen angegeben, als Emittentin der
Wertpapiere (die ,Emittentin“) und zur RBS Holdings N.V. (bisheriger Name ABN AMRO Holding
N.V.) als Garantin (die ,Garantin“ oder die ,RBS Holdings®) samtlicher Verbindlichkeiten der
Emittentin, die dieser aus nach dem 15. Juni 1998 von der Emittentin vorgenommenen
Rechtshandlungen entstehen (die ,Garantie®), sowie die Garantie sind in dem Registrierungsformular
der ABN AMRO Holding N.V. (in RBS Holdings N.V. umbenannt) und der ABN AMRO Bank N.V. (in
The Royal Bank of Scotland N.V. umbenannt) vom 30. Juni 2009 sowie dem ersten Nachtrag zu
diesem Registrierungsformular vom 8. Juli 2009, dem =zweiten Nachtrag zu diesem
Registrierungsformular vom 11. August 2009, dem dritten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular
vom 28. August 2009, dem vierten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 19. Oktober
2009, dem flunften Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 27. November 2009, dem
sechsten Nachtrag zu diesem Registrierungsformular vom 9. Februar 2010 und dem siebten Nachtrag
zu diesem Registrierungsformular vom 2. April 2010 (zusammen das ,Registrierungsformular®)
enthalten, das von der zustdndigen niederldndischen Finanzmarktbehdrde (Autoriteit Financiéle
Markten) (die ,AFM) gebilligt wurde und das im Hinblick auf die Informationen Uber die RBS Holdings
N.V. (bisheriger Name ABN AMRO Holding N.V.) und die The Royal Bank of Scotland N.V.
(bisheriger Name ABN AMRO Bank N.V.), einschlieBlich der Informationen im Hinblick auf die ABN
AMRO Bank N.V. fir den Zeitraum bis zum 6. Februar 2010, gemal § 11 Abs. 1 WpPG durch

Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen wird.

Soweit nicht in diesem Basisprospekt oder in etwaigen Nachtragen hierzu etwas anderes angegeben
ist, handelt es sich bei den in dem Registrierungsformular enthaltenen Angaben um die aktuellsten

verfiigbaren Angaben Uber die Emittentin und die Garantin.

Wahrend der Giiltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem
Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Borse notiert sind oder 6ffentlich angeboten werden,
werden Kopien des Registrierungsformulars (i) auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der
Emittentin (The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M
4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com) und
den in den Endgultigen Bedingungen angegebenen Geschéftsstellen der einzelnen Zahlstellen sowie

(i) auf der in den Endgultigen Bedingungen angegebenen Internetseite der Emittentin bereitgehalten.

AuRerdem werden die folgenden Dokumente (auf die im Registrierungsformular Bezug genommen

wird) gemafl § 11 Abs. 1 WpPG durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen:
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(a)

(b)

(d)

(e)

(@)
(h)

(i)

)

der offentlich erhaltliche konsolidierte Jahresabschluss der Garantin hinsichtlich der
Geschaftsjahre, die zum 31. Dezember 2009, zum 31. Dezember 2008 und zum
31. Dezember 2007 endeten, einschliellich des Prufungsberichts fir die betreffenden Jahre,

wie er im Geschaftsbericht fir diese Geschéaftsjahre eingeflgt ist;

die offentlich erhaltliche Pressemitteilung vom 25. Mai 2009 im Zusammenhang mit den

Finanzergebnissen der Gruppe fiir das erste Quartal 2009;

die Satzungen (statuten) der Garantin und der Emittentin, in der zum Datum des
Registrierungsformulars der Emittentin und der Garantin vom 30. Juni 2009 geltenden

Fassung;

die Vorgaben fir den Prufungsausschuss, wie in den Regelungen fur die Grundsatze und die

beste Praxis des Aufsichtsrates vom 19. Februar 2008 enthalten;

die Pressemitteilung der Gruppe vom 2. Juli 2009 zum aktuellen Stand von

KapitalmaRnahmen;

der am 26. August 2009 verdffentlichte Zwischenbericht der Garantin fir die 6 Monate, die

zum 30. Juni 2009 endeten (der ,Zwischenbericht®);
die Pressemitteilung, die im Zusammenhang mit dem Zwischenbericht verdéffentlicht wurde;

die von der Emittentin am 30. September 2009 verdffentlichte Pressemitteilung, in der
bekannt gegeben wird, dass die Emittentin an diesem Tag die Dokumente hinsichtlich der
rechtlichen Abspaltung in den Niederlanden und Belgien bei der Handelkammer Amsterdam
eingereicht hat, einschlieBlich der dazugehérigen Anlage | (Aktuelle Darstellung des

Aufteilungsverfahrens);

die von der Emittentin am 7. Oktober 2009 verdffentlichte Pressemitteilung, die den

vorgesehenen Zeitplan fir das Aufteilungsverfahren darlegt;

die von der Emittentin am 30. September 2009 verdffentlichten pro-forma
Finanzinformationen zum 31. Dezember 2008 und zum 30. Juni 2009, die die Auswirkungen
der rechtlichen Ubertragungen und Abspaltungen auf die Emittentin (d.h. ABN AMRO Bank
N.V. (in The Royal Bank of Scotland N.V. umbenannt)) und auf die ABN AMRO Il N.V. (in
ABN AMRO Bank N.V. umbenannt) widerspiegeln; und

die von der Garantin am 25. November 2009 verdffentlichte Pressemitteilung, die Gber die
Finanzergebnisse der Garantin fiir das dritte Quartal fiir die 3 Monate, die zum 30. September
2009 endeten, berichtet.

Die in (a) — (k) genannten Dokumente wurden bei der AFM eingereicht. Wahrend der Giiltigkeitsdauer

dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem Basisprospekt begebene

Wertpapiere an einer Bérse notiert sind oder 6ffentlich angeboten werden, werden Kopien dieser

Dokumente auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der Emittentin (The Royal Bank of Scotland
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Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M 4RB, Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44
207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com) bereitgehalten.

Wesentliche Veranderungen

Seit dem 31. Dezember 2009 ist keine wesentliche Veranderung in der Finanzlage der Emittentin, der
RBS Holdings oder der Gruppe eingetreten und seit dem 31. Dezember 2009 hat es keine
wesentlichen negativen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin, der Holding oder der
Gruppe gegeben mit Ausnahme solcher, die aus der Ubernahme der ABN AMRO Holding N.V. durch
das Konsortium und der hieraus folgenden Ubertragung von Geschéftseinheiten resultieren, die auf
Seite 6 ff. des Registrierungsformulars vom 30. Juni 2009, in der Mitteilung zum Verfahren der
rechtlichen Abspaltung in Ziffer 8 des vierten Nachtrags vom 19. Oktober 2009 zum
Registrierungsformular vom 30. Juni 2009, der Bekanntmachung des Abschlusses der rechtlichen
Abspaltung in Ziffer 6 des sechsten Nachtrags vom 9. Februar 2010 zum Registrierungsformular vom
30. Juni 2009 und der Bekanntmachung der RBS Gruppe des Abschlusses der rechtlichen Aufteilung
der ABN AMRO in Ziffer 5 des siebten Nachtrags vom 2. April 2010 zum Registrierungsformular vom
30. Juni 2009 enthalten sind.

Rating der Emittentin

Zum Datum dieses Basisprospekts lauten die Kreditratings der Emittentin wie folgt:

Langfristig Kurzfristig Ausblick
Moody’s A2 P-1 stabil
Investors
Service
Standard & A+ A-1 stabil
Poor’s
Fitch AA- F1+ stabil
Ratings

Moody’s Investors Service Definitionen

Verbindlichkeiten, die mit ,A“ eingestuft sind, werden als Verbindlichkeiten der ,oberen Mittelklasse*

zugerechnet und bergen ein geringes Kreditrisiko.

Die von Moody’s Investors Service verwendete Rating-Skala fir langfristige Verbindlichkeiten hat
verschiedene Kategorien und reicht von ,Aaa“, die die Kategorie hochster Qualitat mit einem
minimalen Kreditrisiko bezeichnet, lUber die Kategorien ,Aa“ ,A“ ,Baa“, ,Ba“ ,B“ ,Caa“ ,Ca“ bis zur
niedrigsten Kategorie ,,C*, die langfristige Verbindlichkeiten bezeichnet, bei denen ein Zahlungsausfall
in der Regel bereits eingetreten ist und eine geringe Aussicht auf Rickzahlung von Kapital und

Zinsen besteht. Moody’s Investors Service verwendet innerhalb der Kategorien ,Aa“ bis ,Caa"
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zusatzlich numerische Unterteilungen (,1% ,2“ oder ,3%). Der Zusatz ,1“ weist darauf hin, dass die
jeweilige langfristige Verbindlichkeit zum oberen Drittel der jeweiligen Rating-Kategorie gehdrt,
wahrend der Zusatz ,2“ auf eine Klassifizierung im mittleren Drittel und der Zusatz ,3“ auf eine solche

im unteren Drittel hinweist.

Emittenten mit der Einstufung ,P-1% verfigen in herausragender Weise Uber die Fahigkeit, ihre

kurzfristigen Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen.

Die von Moody’s Investors Service verwendete Rating-Skala fur die Fahigkeit eines Emittenten zur
Erfullung seiner kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten hat verschiedene Kategorien und reicht von ,P-
1% Uber die Kategorien ,P-2“ und ,P-3“ bis zur niedrigsten Kategorie ,NP“, die verdeutlicht, dass ein

Emittent zu keiner der ,Prime“-Rating-Kategorien gehért.

Ein Rating-Ausblick ist eine Meinung Uber die Richtung, in die sich ein Rating mittelfristig
voraussichtlich entwickeln wird. Die Ausblicke werden in die folgenden vier Kategorien unterteilt:

,positiv®, ,negativ’, ,stabil“ und ,noch unbestimmt® (d. h. ereignisabhangig).
Standard and Poor’s Definitionen

Die Fahigkeit eines Schuldners mit einem Standard & Poor’s-Rating von ,A“ seine finanziellen
Verpflichtungen zu erflllen, ist stark, aber etwas anfélliger gegentber nachteiligen Auswirkungen von
Veranderungen auferer Umstande und wirtschaftlicher Bedigungen als bei Schuldnern, die in einer

héheren Rating-Kategorie eingestuft sind.

Die von Standard & Poor’'s verwendete Rating-Skala fur die langfristige Fahigkeit eines Schuldners
zur Erflllung seiner Verbindlichkeiten hat verschiedene Rating-Kategorien und reicht von ,AAA®, die
die Kategorie hochster Bonitat bezeichnet, Uber die Kategorien ,AA*, ,A“ ,BBB* ,BB* ,B“ ,CCCY
,CC* ,R* und ,SD* bis zur niedrigsten Kategorie ,D die kennzeichnet, dass Standard & Poor’s davon
ausgeht, dass der Zahlungsausfall einen allgemeinen Ausfall darstellen wird und Zahlungsausfalle bei
allen oder nahezu allen falligen Verpflichtungen des Schuldners eintreten werden. Den Kategorien
LAA“ bis ,CCC*" kann jeweils ein Pluszeichen (,+“) oder Minuszeichen (,-“) hinzugefiigt werden, um die

relative Stellung innerhalb der Haupt-Rating-Kategorien zu verdeutlichen.

Die kurzfristige Fahigkeit eines Schuldners zur Erflllung seiner finanziellen Verpflichtungen mit einem

~A-1“-Rating ist stark. Er ist mit der hochsten Rating-Kategorie von Standard & Poor’s bewertet.

Die von Standard & Poor’s verwendete Rating-Skala fur die kurzfristige Fahigkeit eines Schuldners
zur Erflllung seiner Verbindlichkeiten hat verschiedene Rating-Kategorien und reicht von ,A-1%
welche die Kategorie hdchsten Bonitat bezeichnet, tber die Kategorien ,A-2¢, ,A-3°, ,BY, ,C% ,R* und
,SD“ bis zur niedrigsten Kategorie ,D“ die kennzeichnet, dass Standard & Poor's davon ausgeht,
dass der Zahlungsausfall einen allgemeinen Ausfall darstellen wird und Zahlungsausfélle bei allen

oder nahezu allen falligen Verpflichtungen des Schuldners eintreten werden.

~otabil“ bedeutet, dass sich die Bonitatseinstufung voraussichtlich nicht andern wird.
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Fitch Ratings Definitionen

Ein ,AA“-Rating eines Emittenten steht flr ein sehr gering eingeschatztes Kreditrisiko. Es bezeichnet
eine sehr gute Fahigkeit zur fristgerechten Zahlung der Verbindlichkeiten. Diese Fahigkeit ist durch

vorhersehbare Ereignisse nicht wesentlich gefahrdet.

Die von Fitch Ratings verwendete Rating-Skala fur langfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,AAA®, die fir die hochste Kreditqualitat steht, iber die Kategorien ,AA,
LAY, ,BBBY BB ,B* ,CCC* ,CC* ,C* ,RD"bis zur niedrigsten Kategorie ,D* die nach Fitch Ratings’
Einschatzung kennzeichnet, dass ein Emittent sich in einem Insolvenzverfahren, unter
Zwangsverwaltung, in einem Vergleichsverfahren, in Aufldsung oder einem anderen formellen
Verfahren zur Abwicklung befindet oder in sonstiger Weise seine Geschéftstatigkeit eingestellt hat.
Den Kategorien kann jeweils ein Plus- (,+*) oder Minuszeichen (,-“) beigefligt werden, um eine
relative Einordnung innerhalb der Haupt-Rating-Kategorien auszudriicken. Solche Zusatze werden

nicht der Rating-Kategorie ,AAA" oder den Rating-Kategorien unter ,B* beigefiigt.

Ein ,F1%Rating bezeichnet die beste Fahigkeit flr eine fristgerechte Zahlung der kurzfristigen
Verbindlichkeiten. Soweit ein Pluszeichen (,+“) hinzugefligt wird, hebt dies die auBergewdhnlich gute

Bonitat hervor.

Die von Fitch Ratings verwendete Rating-Skala fir kurzfristige Verbindlichkeiten hat verschiedene
Kategorien und reicht von ,F1“, die fir die héchste Kreditqualitat steht, Gber die Kategorien ,F2“, ,F3*,
.B“ ,C“und ,RD“ bis zur niedrigsten Kategorie ,D“ die einen weitgehenden Zahlungsausfall eines

Schuldners kennzeichnet.

Die oben aufgeflihrten Rating-Definitionen stammen in englischer Sprache von der jeweiligen
Internetseite  von Moody’s Investors Service (www.moodys.com), Standard & Poor's

(www.standardandpoors.com) bzw. Fitch Ratings (www.fitchratings.com).
Veroffentlichung von Informationen nach der Begebung der Wertpapiere

Die Emittentin beabsichtigt nicht, nach einer Begebung von Wertpapieren auler den gemafll § 16
WpPG anhand eines Nachtrags zu verdffentlichenden Angaben zuséatzliche Informationen zur

Verfligung zu stellen.
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ANGABEN ZUR BESICHERUNG

Sicherheitentreuhandvertrag

Die Wertpapiere werden nach Maligabe eines Sicherungs- und Sicherheitentreuhandvertrages (der
.Sicherheitentreuhandvertrag®) besichert, der am 18. Februar 2010 zwischen der Emittentin, der
BNP  Paribas Trust Corporation (UK) Limited als Sicherheitentreuhander  (der
.Sicherheitentreuhdnder”), der BNP Paribas Securities Services, Niederlassung London, als
Bewertungsstelle (die ,Bewertungsstelle“), der BNP Securities Services, Niederlassung Frankfurt,
als  Ausfallzahistelle (die ,Ausfallzahlstelle) und als Benachrichtigungsstelle (die
,Benachrichtigungsstelle”) sowie der JPMorgan Chase Bank, N.A., Niederlassung London, als
Verwahrer (der ,Verwahrer®) geschlossen wurde. Eine Kopie des Sicherheitentreuhandvertrages ist
in diesem Basisprospekt wiedergegeben. Der Sicherheitentreuhandvertrag wird durch Verweis in die
Produktbedingungen einbezogen und ist integraler Bestandteil der Produktbedingungen. In dem
Sicherheitentreuhandvertrag sind die Regelungen hinsichtlich der Bestellung und Verwaltung von
Sicherheiten fir die Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammenhang mit den Wertpapieren

enthalten. Der Sicherheitentreuhandvertrag unterliegt englischem Recht.
Sicherheiten

Gemal dem Sicherheitentreuhandvertrag wird die Emittentin bestimmte Aktienwerte, Schuldtitel und
sonstige Instrumente (wie in Anhang 2 des Sicherheitentreuhandvertrages beschrieben) (die
,<Zuldssigen Sicherheiten®) in einem oder mehreren von dem Verwahrer auf den Namen der
Emittentin gefihrten Wertpapierkonten als Sicherheiten fir die Verbindlichkeiten der Emittentin
gegenuber den Wertpapierinhabern aus den Besicherten Wertpapiere hinterlegen (die
.Sicherheiten®). ,Besicherte Wertpapiere® sind alle von der Emittentin begebenen Wertpapiere, die
im Rahmen des Sicherheitentreuhandvertrages besichert werden, nicht zurlickgezahlt wurden und

nicht von der Emittentin oder einer ihrer Tochtergesellschaften gehalten werden.

Die Zulassigen Sicherheiten kdnnen aus den folgenden Aktienwerten, Schuldtiteln und sonstigen
Instrumenten bestehen (auler Wertpapieren, die von der The Royal Bank of Scotland Group plc oder

einem ihrer verbundenen Unternehmen begeben wurden):

1) Aktien (einschliefllich Vorzugsaktien), Optionsscheinen, Bezugsrechten, ADRs und GDRs, die in
folgenden Indizes enthalten sind: S&P/ASX 200 und/oder S&P/ASX All Ordinaries (beide Australien),
BEL 20 (Belgien), OMX Copenhagen 20 und/oder OMXC All Share Index (beide Danemark), DAX30
und/oder CDAX Performance Index (beide Deutschland), HEX25 und/oder OMXH All Share Index
(beide Finnland), CAC40 und/oder SBF250 (beide Frankreich), Hang Seng und/oder Hang Seng
Composite (beide Hongkong), FTSE MIB und/oder FTSE ltalia All Share (beide ltalien), Nikkei 225
und/oder JASDAQ Index (beide Japan), S&P/TSX 60 und/oder S&P/TSX Composite Index (beide
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Kanada), NZX 50 Index (Gross) (Neuseeland), AEX und/oder Amsterdam Midkap-index (beide
Niederlande), OBX und/oder Oslo Exchange All Share Index (beide Norwegen), ATX Prime und/oder
ATX (beide Osterreich), PSI 20 (Portugal), OMX Stockholm 30 (Schweden), SMI (Schweiz), FTSE ST
ALL-SE und/oder STI (beide Singapur), IBEX 35 und/oder Madrid General (beide Spanien), S&P 500
und/oder NASDAQ Composite und/oder NYSE Composite und/oder Russell 1000 und/oder Russell
3000 (alle USA), FTSE 100 und/oder FTSE 250 (beide Vereinigtes Konigreich);

2) Exchange Traded Funds, die sich auf folgende Indizes beziehen: S&P/ASX200 und/oder S&P/ASX
All Ordinaries (beide Australien), BEL 20 (Belgien), OMX Copenhagen 20 und/oder OMXC All Share
Index (beide Danemark), DAX30 und/oder CDAX Performance Index (beide Deutschland), HEX25
und/oder OMXH All Share Index (beide Finnland), CAC40 und/oder SBF250 (beide Frankreich), Hang
Seng und/oder Hang Seng Composite (beide Hongkong), FTSE MIB und/oder FTSE ltalia All Share
(beide Italien), Nikkei 225 und/oder JASDAQ Index (beide Japan), S&P/TSX 60 und/oder S&P/TSX
Composite Index (beide Kanada), NZX 50 Index (Gross) (Neuseeland), AEX und/oder Amsterdam
Midkap-index (beide Niederlande), OBX und/oder Oslo Exchange All Share Index (beide Norwegen),
ATX Prime und/oder ATX (beide Osterreich), SMI und/oder SPI (beide Schweiz), IBEX 35 und/oder
Madrid General (beide Spanien), NASDAQ Composite und/oder NYSE Composite und/oder Russell
1000 und/oder Russell 3000 und/oder S&P 500 (alle USA), FTSE 100 und/oder FTSE 250 (beide

Vereinigtes Konigreich);

3) Wandelanleihen von Emittenten aus den folgenden Landern und mit einem Anleiherating von
mindestens A3/A- und einem Emittentenrating von mindestens A3/A- durch die Ratingagenturen
Moody’s Investors Service bzw. Standard & Poor’s: Australien, Belgien, Danemark, Deutschland,
Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Japan, Kanada, Luxemburg, Neuseeland,
Niederlande, Norwegen, Osterreich, Portugal, Russland, Schweden, Schweiz, Spanien, USA,

Vereinigtes Konigreich;

4) Wandelanleihen von Emittenten, die in den folgenden Indizes enthalten sind: S&P/ASX 200
(Australien), Bel 20 (Belgien), OMX Copenhagen 20 (Danemark), DAX30 (Deutschland), HEX25
(Finnland), CAC40 (Frankreich), Hang Seng (Hongkong), FTSE MIB (ltalien), Nikkei 225 (Japan),
S&P/TSX 60 (Kanada), NZX 50 Index (Gross) (Neuseeland), AEX (Niederlande), OBX (Norwegen),
ATX Prime (Osterreich), SMI (Schweiz), IBEX 35 (Spanien), S&P 500 (USA), FTSE 100 (Vereinigtes

Konigreich);

5) Staats- und Kommunalanleihen der folgenden Lander und mit einem Anleiherating von mindestens
A3/A- und einem Emittentenrating von mindestens A3/A- durch die Ratingagenturen Moody's
Investors Service bzw. Standard & Poor’s: Australien, Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland,
Frankreich, Irland, Italien, Japan, Kanada, Luxemburg, Niederlande, Norwegen, Osterreich, Portugal,

Schweden, Schweiz, Spanien, Sudafrika, USA, Vereinigtes Kdénigreich;

6) besicherte Staats- und Kommunalanleihen, die Hypothekenkredite fir gewerbliche Immobilien
verbriefen (commercial mortage backed bonds) der folgenden Lander: Australien, Belgien, Danemark,

Deutschland, Finnland, Frankreich, Irland, Italien, Japan, Kanada, Luxemburg, Niederlande,

62



Norwegen, Osterreich, Portugal, Schweden, Schweiz, Spanien, Sidafrika, USA, Vereinigtes

Koénigreich und/oder

7) Barguthaben in folgenden Wahrungen: Euro, Pfund Sterling, U.S. Dollar.
Besicherung

Die Emittentin bestellt an den Sicherheiten eine Sicherung in Form eines erstrangigen
Sicherungsrechts (first floating charge) nach englischem Recht zugunsten des Sicherheiten-
treuhanders. Bei Eintritt bestimmter Ereignisse werden die Sicherheiten vom Sicherheitentreuhander
zur Befriedigung der Verbindlichkeiten der Emittentin gegentiber den Wertpapierinhabern im Rahmen
der Besicherten Wertpapiere verwendet (nach vorheriger Befriedigung der Anspriiche des
Sicherheitentreuhanders, eines etwaigen vom Sicherheitentreuhander bestellten Beauftragten, Bevoll-
machtigten, Vertreters oder Mittreuhanders (einschlief3lich der Verwertungsstelle) (der ,Vertreter®),
der Bewertungsstelle, des Verwahrers, der Benachrichtigungsstelle und der Ausfallzahlistelle) (siehe

nachstehenden Abschnitt ,Ausfallereignisse und Verwertung®).
Wertpapier- und Sicherheitenbewertung sowie Hinterlegung der Sicherheiten

Solange Wertpapiere ausstehen, wird an jedem Tag, an dem Banken in London fir den
Geschaftsverkehr gedffnet sind (ein ,Geschéftstag®): (i) die Emittentin eine Meldung tber die Anzahl
der Besicherten Wertpapiere (die ,Meldung®) an die Bewertungsstelle Ubersenden, (i) die
Bewertungsstelle den Wert der Besicherten Wertpapiere berechnen und diesen Wert der Emittentin
und dem Verwahrer mitteilen und (iii) der Verwahrer den Wert der Sicherheiten berechnen und diesen
mit dem Wert der Besicherten Wertpapiere, der ihr von der Bewertungsstelle mitgeteilt wurde,
vergleichen und sich davon Uberzeugen, dass der Wert der Sicherheiten mindestens 110 % des

Werts der Besicherten Wertpapiere entspricht (der ,Vorgesehene Sicherheitenwert).

Teilt der Verwahrer der Emittentin und der Benachrichtigungsstelle an einem Tag mit, dass der Wert
der Sicherheiten niedriger ist als der Vorgesehene Sicherheitenwert (die ,Unterdeckung®), muss die
Emittentin unverzlglich zusatzliche Sicherheiten auf dem Wertpapierkonto hinterlegen, sodass der

Wert der Sicherheiten wieder mindestens dem Vorgesehenen Sicherheitenwert entspricht.

Die Emittentin ist berechtigt, Sicherheiten zu entnehmen, falls der Wert der Sicherheiten zu einem
beliebigen Zeitpunkt den Vorgesehenen Sicherheitenwert Ubersteigt. Die Emittentin ist ferner
berechtigt, Sicherheiten durch andere Zuldssige Sicherheiten zu ersetzen, sofern der Wert der

Sicherheiten nach der Ersetzung nicht unter den Vorgesehenen Sicherheitenwert fallt.
Ausfallereignisse und Verwertung

Jedes der folgenden Ereignisse stellt ein Ausfallereignis dar:

0] die Benachrichtigungsstelle teilt dem Sicherheitentreuhander mit, dass an funf aufeinander
folgenden Geschaftstagen eine Unterdeckung vorlag (die ,Mitteilung durch die
Benachrichtigungsstelle®), wobei eine solche Mitteilung nicht erfolgt, wenn die Emittentin

die Benachrichtigungsstelle dariber in Kenntnis gesetzt hat, dass es ihr aufgrund in dem
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(ii)

(iii)

Sicherheitentreuhandvertrag aufgefiihrter aufliergewothnlicher Umstande (beispielsweise
einer erheblichen Stérung von Kommunikationssystemen oder anderen Systemen oder der
Finanzmarkte aulerhalb des Einflussbereichs der Emittentin) (die ,AuBergewdhnlichen

Umstande*) nicht mdglich war, zusatzliche Sicherheiten zu stellen;

die Bewertungsstelle teilt dem Sicherheitentreuhdnder mit (die ,Mitteilung durch die
Bewertungsstelle®), dass es die Emittentin an vier aufeinander folgenden Geschéftstagen
versaumt hat, die Meldung abzugeben, wobei eine solche Mitteilung nicht erfolgt, wenn die
Emittentin die Bewertungsstelle davon in Kenntnis gesetzt hat, dass es ihr aufgrund

AuRergewohnlicher Umstande nicht méglich war, die Meldung abzugeben; oder

die Ausfallzahlstelle teilt dem Sicherheitentreuhander den Eintritt eines Insolvenzereignisses
mit (die ,Mitteilung durch die Ausfallzahlstelle“) wobei eine solche Mitteilung durch die
Ausfallzahlstelle nur dann erfolgt, wenn (x) mindestens ein Wertpapierinhaber der
Ausfallzahlstelle Uber seine depotfihrende Bank den Eintritt eines Insolvenzereignisses
angezeigt hat, (y) die Ausfallzahlistelle nach Erhalt einer Anzeige von mindestens einem
Wertpapierinhaber das Vorliegen eines Insolvenzereignisses durch eine Anfrage bei der
Emittentin Gberprift hat und (z) die Emittentin bzw. der Insolvenzverwalter es unterlassen hat,
innerhalb von drei Geschaftstagen nach Erhalt der ersten Anfrage und innerhalb von finf
Geschaftstagen nach Erhalt einer erneuten Anfrage auf die Anfrage der Ausfallzahlstelle zu
antworten, bzw. innerhalb dieser Zeitrdume das Vorliegen eines Insolvenzereignisses
bestétigt hat. Ein ,Insolvenzereignis” bezeichnet (i) die Auferlegung von Notfallregelungen in
Bezug auf die Emittentin  (einschlieBlich  Rationalisierungsmalinahmen  oder
Liquidationsmafinahmen) nach Kapitel 3.5.5 des niederlandischen Gesetzes betreffend die
Finanzaufsicht (Wet op het financieel toezicht), (ii) die Gewahrung eines Moratoriums oder
das Stattgeben eines Antrags auf Eréffnung des Insolvenzverfahrens gegen die Emittentin
durch das zustandige Gericht oder (iii) das Einleiten entsprechender Verfahren oder Schritte

in einer Rechtsordnung,

(eine Mitteilung durch die Benachrichtigungsstelle, eine Mitteilung durch die Bewertungsstelle und

eine Mitteilung durch die Ausfallzahlstelle stellen jeweils ein ,Ausfallereignis® dar).

Nach Eintritt eines Ausfallereignisses wird der Sicherheitentreuhander unter anderem (i) eine

Verwertungsstelle fir den Verkauf oder die anderweitige VerduRerung der Sicherheiten oder von

Teilen der Sicherheiten bestellen, (ii) den Verwahrer anweisen, keine weiteren Anweisungen der

Emittentin mehr entgegenzunehmen und die Sicherheiten auf ein vom Sicherheitentreuhander

benanntes Wertpapierkonto zu liefern (die ,Verwertungsmitteilung®) und (iii) den Wertpapier-

inhabern Uber eine Mitteilung an die betreffenden Clearingstellen den Eintritt eines Ausfallereignisses

mitteilen. Nach Erhalt der Verwertungsmitteilung wird der Verwahrer unter anderem die Sicherheiten

auf das Konto und an die Person liefern, die ihm von dem Sicherheitentreuhander genannt wurden.
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Wertpapierinhaber sind nicht berechtigt, die Sicherheit selbst zu verwerten oder unmittelbar gegen die
Emittentin vorzugehen, um die Erfullung von Bestimmungen des Sicherheitentreuhandvertrages

durchzusetzen.
Verwendung des Verwertungserloses

Der Sicherheitentreuhander wird nach Erhalt des Erloses aus der vorstehend beschriebenen

Verwertung (der ,Bruttoerlos®)
(a) vom Bruttoerlds abziehen:

(i) zunachst alle dem Sicherheitentreuhander (in seiner Eigenschaft als Sicherheiten-
treuhander der Wertpapierinhaber) oder einem etwaigen Vertreter (einschlieflich der

Verwertungsstelle) geschuldeten Betrage; und

(i) des Weiteren, nach der vollstandigen Zahlung aller im vorstehenden Absatz (i)
aufgefihrten Betrage, alle der Bewertungsstelle, dem Verwahrer, der
Benachrichtigungsstelle und der Ausfallzahlstelle geschuldeten Betrage auf gleich-

rangiger Grundlage,

(der vom Bruttoerlés gegebenenfalls verbleibende Betrag wird nachfolgend als ,Nettoerlos®
bezeichnet); und

(b) anschlielend

(i) den zur Befriedigung der Verbindlichkeiten aus den Besicherten Wertpapieren

erforderlichen Teil des Nettoerloses an die Ausfallzahlstelle zu Gberweisen und
(i) einen etwaigen Restbetrag auf die Emittentin Gibertragen.

Die Ausfallzahlstelle wird die vom Sicherheitentreuhander erhaltenen Betrage an die Clearingstellen
weiterleiten und sie den Dbetreffenden  Wertpapierinhabern  anteilig gemalR dem

Sicherheitentreuhandvertrag zuweisen.
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VERANTWORTLICHE PERSONEN

RBS Holdings N.V. (bisheriger Name ABN AMRO Holding N.V.) (hinsichtlich der sie selbst und die
The Royal Bank of Scotland N.V. betreffenden Angaben) und The Royal Bank of Scotland N.V.
(hinsichtlich der sie selbst betreffenden Angaben), deren jeweiliger Sitz und jeweilige
Hauptverwaltung sich in Gustav Mahlerlaan 10, Postfach 283, 1000 EA Amsterdam, Niederlande,
befinden, sind fir die in diesem Basisprospekt gemachten Angaben verantwortlich und erklaren
ferner, dass ihres Wissens die in diesem Basisprospekt enthaltenen Angaben richtig und keine

wesentlichen Umstande ausgelassen sind.
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WICHTIGE HINWEISE

Dieser Basisprospekt stellt weder fir sich allein noch in Verbindung mit dem Registrierungsformular
oder etwaigen Nachtragen ein Angebot zum Erwerb oder eine Aufforderung zur Abgabe eines
Angebots bzw. zur Zeichnung von Wertpapieren dar und ist auch nicht als eine Empfehlung der
Emittentin flr die Zeichnung oder den Kauf von zukinftig durch die Emittentin zu begebenden

Wertpapieren zu verstehen.

Die Verbreitung dieses Basisprospekts sowie die Begebung, das Angebot, die Bérsennotierung, der
Verkauf oder die Lieferung der Wertpapiere durch die Emittentin sind unter keinen Umstanden
dahingehend auszulegen, dass die in diesem Basisprospekt beschriebene Finanzlage der Emittentin,
der Garantin oder der aus der Garantin und ihren konsolidierten Tochtergesellschaften bestehenden
Bankengruppe (die ,Gruppe®) seit dem Datum dieses Basisprospekts unverandert geblieben sind.
Nach § 16 Abs. 1 WpPG muss jeder wichtige neue Umstand oder jede wesentliche Unrichtigkeit in
Bezug auf die in diesem Basisprospekt enthaltenen Angaben, die die Beurteilung der Wertpapiere
beeinflussen kdnnten und die nach der Billigung dieses Basisprospekts und vor dem endgiltigen
Schluss des 6ffentlichen Angebots bzw. der Einfihrung oder Einbeziehung in den Handel an einem
geregelten Markt auftreten oder festgestellt werden, in einem Nachtrag zu diesem Basisprospekt

genannt werden.

Niemand ist befugt, im Zusammenhang mit der Emittentin, der Garantin oder der Gruppe andere als
die in diesem Basisprospekt enthaltenen Angaben zu machen oder Zusicherungen abzugeben. Falls
solche Angaben gemacht oder solche Zusicherungen abgegeben werden, sind sie nicht als von der

Emittentin, der Garantin oder der Gruppe gebilligt anzusehen.

Die Verbreitung dieses Basisprospekts sowie das Angebot, der Verkauf oder die Lieferung der
Wertpapiere konnen in einigen Landern auflerhalb der Bundesrepublik Deutschland aufgrund
gesetzlicher Bestimmungen verboten sein. Die Emittentin fordert Personen, die in den Besitz dieses
Basisprospekts gelangen, hiermit auf, sich selbst lGber solche Beschrankungen zu informieren und
diese einzuhalten. Eine Beschreibung bestimmter Beschrankungen hinsichtlich der Verbreitung
dieses Basisprospekts und der Angebotsunterlagen in Bezug auf die Wertpapiere sowie des
Angebots, des Verkaufs und der Lieferung der Wertpapiere findet sich im Abschnitt

»Verkaufsbeschrdnkungen®.
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BESTEUERUNG

Potenzielle Erwerber der Wertpapiere, die sich liber ihre steuerliche Situation hinsichtlich des
Erwerbs, des Eigentums, der Ubertragung, der Kiindigung oder der Ausiibung der Wertpapiere

nicht im Klaren sind, sollten den Rat ihres steuerlichen Beraters einholen.
1. ALLGEMEINES

Unter Umstanden haben Kaufer der Wertpapiere nach MalRgabe des anwendbaren Rechts und der
Gepflogenheiten des Landes, in dem die Wertpapiere erworben wurden, neben dem Ausgabe- oder

Kaufpreis der Wertpapiere noch Stempelsteuern oder sonstige Abgaben zusatzlich zu entrichten.

Die Emittentin Gbernimmt weder die Haftung noch sonstige Verpflichtungen in Bezug auf die
Entrichtung von Steuern, Abgaben oder ahnlichen Zahlungen, die im Zusammenhang mit dem
Eigentum an den Wertpapieren, ihrer Ubertragung, ihrer Kiindigung durch die Emittentin bzw. durch
den Wertpapierinhaber oder ihrer Ausibung durch den Wertpapierinhaber anfallen kdénnen. Die
Anleger werden darauf hingewiesen, dass eine Erstattung etwa erhobener Steuern durch die

Emittentin nach den Bedingungen der Wertpapiere nicht vorgesehen ist.
2. NIEDERLANDE

Der folgende Absatz, der lediglich als allgemeiner Hinweis zu verstehen ist, beruht auf der aktuellen
Rechtslage und den Gepflogenheiten in den Niederlanden. Er fasst lediglich bestimmte Aspekte der
Besteuerung in den Niederlanden zusammen, die unter Umstanden in Bezug auf die Wertpapiere
gelten, ist jedoch nicht als umfassende Darstellung samtlicher steuerlichen Erwagungen zu

verstehen, die gegebenenfalls von Bedeutung sein kénnen.

Samtliche Zahlungen der Emittentin in Bezug auf die Wertpapiere erfolgen ohne Einbehalt oder
Abzug fur Steuern gleich welcher Art, die von den Niederlanden oder einer Gebietskérperschaft oder
einer mit der Befugnis zur Erhebung von Steuern ausgestatteten Behorde der Niederlande oder in
den Niederlanden erhoben, auferlegt, einbehalten oder veranlagt werden, es sei denn, ein solcher

Einbehalt ware zukinftig gesetzlich vorgeschrieben.
3. BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Die folgende Zusammenfassung der steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in die Wertpapiere
beruht auf den zum Zeitpunkt des Datums dieses Basisprospekts in der Bundesrepublik Deutschland
geltenden Steuergesetzen unter Berlicksichtigung der zu diesem Zeitpunkt verdffentlichten
Verwaltungsanweisungen und Rechtsprechung. Die steuerlichen Auswirkungen kénnen sich auf
Grund von Anderungen der Gesetze, der Rechtsprechung sowie ggf. der Verwaltungspraxis —

unter Umstdanden auch riickwirkend — andern.
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Diese Zusammenfassung gibt die Auffassung der Emittentin in Bezug auf die steuerlichen Folgen
einer Anlage in die Wertpapiere wieder und stellt keine Garantie fir eine bestimmte Behandlung oder
eine bestimmte Rechtsfolge in Bezug auf deren Erwerb, VerauRRerung, Kindigung oder Auslbung
dar. Diese Darstellung ist zudem nicht geeignet, als alleinige Grundlage fur die Einschatzung der
steuerlichen Folgen einer Anlage in die Wertpapiere zu dienen, da stets die individuellen Verhaltnisse
des Anlegers zu berlicksichtigen sind. Folglich beschrankt sich diese Darstellung auf eine allgemeine
Erdrterung bestimmter einkommensteuerlicher Folgen in Deutschland. Anlageinteressenten wird
dringend empfohlen, hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in die

Wertpapiere ihren eigenen steuerlichen Berater zu Rate zu ziehen.

Die folgenden Ausfuhrungen bertcksichtigen nur die Besteuerung von natlrlichen Personen, deren
Wohnsitz oder gewodhnlicher Aufenthalt sich in Deutschland befindet und welche die Wertpapiere im

Privatvermdgen halten. In diesem speziellen Fall gilt Folgendes:

FlieRen dem Wertpapierinhaber Gewinne aufgrund der VerdufRerung der Wertpapiere, ihrer
Kiandigung durch die Emittentin bzw. durch den Wertpapierinhaber oder ihrer Austibung durch den
Wertpapierinhaber zu, so unterliegen diese Gewinne einer Kapitalertragsteuer in Héhe von 26,375 %
(einschliellich Solidaritdtszuschlag), ggf. zuziglich Kirchensteuer, wenn eine inlandische (d. h.
deutsche) Zweigstelle eines inlandischen oder auslandischen Kredit- oder
Finanzdienstleistungsinstituts, eine inlandische Wertpapierhandelsbank oder ein inlandisches
Wertpapierhandelsunternehmen die Wertpapiere verwahrt oder verwaltet und die Kapitalertrage
auszahlt oder gutschreibt. Mit Abflhrung der Kapitalertragsteuer durch diese Zahlstellen ist die
Einkommensteuer des Anlegers hinsichtlich dieser Einkinfte grundsatzlich abgegolten
(Abgeltungsteuer). Unterliegen die Gewinne des Wertpapierinhabers keiner Kapitalertragsteuer, sind
sie im Veranlagungsverfahren anzugeben und unterliegen dann dem oben genannten

Sondereinkommensteuertarif von 26,375 %, ggf. zuzlglich Kirchensteuer.

Realisiert der Wertpapierinhaber Verluste aufgrund der VeraufRerung der Wertpapiere, ihrer
Kindigung durch die Emittentin bzw. durch den Wertpapierinhaber oder ihrer Austibung durch den
Wertpapierinhaber, so kdnnen diese Verluste prinzipiell mit positiven Einkiinften aus Kapitalvermdgen
verrechnet werden. Sind im Veranlagungszeitraum der Verlustentstehung keine ausreichenden
positiven Einklinfte vorhanden, kénnen die Verluste vorgetragen werden und mindern die Einkinfte
aus Kapitalvermogen, die der Anleger in den folgenden Jahren erzielt. Ein Verlustriicktrag in

vorangegangene Veranlagungszeitraume ist jedoch nicht méglich.
4. OSTERREICH

Die hier gegebenen Hinweise entbinden den Investor nicht davon, zur konkreten steuerlichen
Behandlung des Wertpapiers einen Berater zu konsultieren, und sind auch nicht abschlief’end. Es
besteht keine Garantie, dass die Osterreichischen Finanzbehdrden zu den nachstehenden Punkten
dieselbe Auffassung wie die Emittentin vertreten. Verwiesen wird insbesondere auch darauf, dass
sich die steuerliche Beurteilung innovativer Finanzmarktprodukte durch Finanzverwaltung und

Rechtsprechung (auch rickwirkend) andern und zu anderen als den hier beschriebenen Ergebnissen
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fuhren kann. Eine konkrete Entscheidung oder verbindliche Auskunft Gber die steuerliche Behandlung

der gegensténdlichen Wertpapiere in Osterreich liegt nicht vor.

41

(@)

Steuerliche Behandlung in Osterreich steuerlich anséssiger Investoren

Private Investoren

Gemal §124b Z 85 des d4sterreichischen Einkommensteuergesetzes ("EStG") gelten
samtliche Ertrdge aus ab einschliellich 01. Marz 2004 begebenen Indexanleihen und
ahnlichen strukturierten Produkten als Einkinfte aus Kapitalvermdgen (§ 27 EStG). Nach
Auffassung des oOsterreichischen Bundesministeriums fir Finanzen ("BMF") bestehen
aufllerdem keine Bedenken, § 124b Z 85 EStG analog auch auf Wertpapiere anzuwenden, bei
denen der Anleger einen Anspruch auf Riickzahlung des hingegebenen Kapitals hat und die
Hoéhe der Rickzahlung sich nach der Wertentwicklung einzelner Aktien oder einzelner
anderer Wirtschaftsguter richtet, die in ihrer Gesamtheit nicht als Index anzusehen sind (BMF,
Einkommensteuerrichtlinien 2000 ("EStR 2000") Rz 6198a).

Die vom Anleger erzielten Differenzen zwischen Erwerbspreis und Abrechnungsbetrag des
Wertpapiers (somit der Ruicklésungsgewinn), die auf die Entwicklung des Basiswertes
zurickgehen, sind aus dsterreichischer steuerrechtlicher Sicht als Zinsen (§ 27 Abs 2 Z 2
EStG) zu qualifizieren. Ebenso sind nach der Verwaltungspraxis auch positive Differenzen,
die aufgrund der Entwicklung des Basiswertes bei der Verauferung des Wertpapiers

entstehen (somit der VerauRerungsgewinn), Einkiinfte aus Kapitalvermégen.

Die Zinsertrdge unterliegen nach 6sterreichischem Recht bei einem in Osterreich
unbeschrankt steuerpflichtigen Anleger der Steuerpflicht. In zeitlicher Hinsicht sind die
Zinsertrage bei Privatanlegern im Zeitpunkt ihres Zuflusses steuerlich zu erfassen, nach der
Verwaltungspraxis somit grundsatzlich bei Abrechnung oder VeraufRerung des Wertpapiers.
Eine laufende steuerliche Erfassung von Wertsteigerungen aufgrund einer positiven
Entwicklung des Basiswertes oder des Borsenkurses des Wertpapiers findet bei

Privatanlegern nicht statt.

Werden Zinsen aus einem Forderungswertpapier gemal § 93 Abs 3 Z 1 EStG (darunter fallen
alle Wertpapiere, die ein Forderungsrecht ein einer Weise verbriefen, dass das Recht aus
dem Papier dem Recht am Papier folgt) von einer inlandischen kuponauszahlenden Stelle
i.S.d. § 95 Abs 3 Z 2 EStG (ublicherweise die Depotbank) ausbezahlt, unterliegen die Zinsen
bei einem in Osterreich unbeschrankt steuerpflichtigen Anleger, der das
Forderungswertpapier im Privatvermdgen halt, einem 25%igen Kapitalertragsteuerabzug.
Werden Forderungswertpapiere bei ihrer Begebung sowohl in rechtlicher als auch in
tatsachlicher Hinsicht einem unbestimmten Personenkreis angeboten, hat dieser Steuerabzug
fur unbeschrankt steuerpflichtige natlrliche Personen Endbesteuerungswirkung, sodass die
Einkommensteuerpflicht damit abgegolten ist. Unterliegt der Anleger in Osterreich einem

unter 25 % liegenden durchschnittlichen Einkommensteuersatz, ist Uber Antrag eine
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(c)

4.2

(@)

Veranlagung der Zinsertrage moglich. In Abwesenheit einer inlandischen kuponauszahlenden
Stelle sind die Ertrage im Wege der Veranlagung zu erfassen und unterliegen der
Einkommensteuer mit dem Sondersteuersatz in der Hohe von 25 % (§ 37 Abs 8 EStG; BMF,
EStR 2000 Rz 7377a). Der Abzug von Werbungskosten, die mit den Wertpapieren, deren
Ertrdge der Endbesteuerung oder dem Sondersteuersatz von 25 % unterliegen, in

unmittelbarem wirtschaftlichem Zusammenhang stehen, ist nicht zulassig.
Betriebliche Investoren
Werden die Wertpapiere im Betriebsvermdgen gehalten, liegen betriebliche Einklinfte vor.

Im Fall von Kapitalgesellschaften unterliegen diese Einkinfte der Kérperschaftsteuer in der
Hdéhe von 25 %.

Bei natlrlichen Personen bleibt es bei der 25%igen Kapitalertragsteuer mit Endbesteuerungs-
wirkung, wenn die Zinsertrdge aus dem Wertpapier von einer inléandischen
kuponauszahlenden Stelle ausbezahlt werden, oder der Einkommensteuer mit dem
Sondersteuersatz in der Hohe von 25 %, wenn keine inlandische kuponauszahlende Stelle
vorliegt. Der Abzug von Betriebsausgaben, die mit den Wertpapieren, deren Ertrdge der
Endbesteuerung oder dem Sondersteuersatz von 25 % unterliegen, in unmittelbarem

wirtschaftlichem Zusammenhang stehen, ist nicht zulassig.
Risiko der Qualifikation als Anteilscheine an einem auslandischen Investmentfonds

Nach Auffassung des BMF kdnnen die steuerlichen Sondervorschriften flr auslandische
Investmentfonds gemal § 42 Abs 1 des 6sterreichischen Investmentfondsgesetzes ("InvFG")
im Grundsatz auch anzuwenden sein, wenn eine Rickzahlung des Anlegervermégens nur
von der Wertentwicklung bestimmter Wertpapiere (eines Index) abhangig gemacht wird und
entweder flir Zwecke der Emission ein (berwiegender tatsachlicher Erwerb dieser
Wertpapiere durch den Emittenten, einen allenfalls von ihm beauftragten Treuhander oder
einer direkten oder indirekten Tochtergesellschaft erfolgt oder ein aktiv gemanagtes
Vermdgen vorliegt. Unmittelbar gehaltene Schuldverschreibungen, deren Wertentwicklung
von einem Index abhangig ist, gleichgtltig ob es sich um einen anerkannten oder um einen
individuell erstellten "starren" oder jederzeit verédnderbaren Index handelt, gelten aber nicht
als Anteilscheine an einem auslandischen Investmentfonds (BMF, Investmentfondsrichtlinien
2008; "InvFR 2008" Rz 267). Das Risiko einer Qualifikation bestimmter Wertpapiere als

Anteilscheine an einem auslandischen Investmentfonds ist im Einzelfall zu beurteilen.

Steuerliche Behandlung nicht in Osterreich steuerlich ansissiger

Investoren

Osterreichische Einkommensteuerpflicht

GemaR § 98 Abs 1 Z 5 EStG sind Investoren, die fiir steuerliche Zwecke nicht in Osterreich

ansassig sind, mit den unter den Wertpapieren empfangenen Zinsen in Osterreich
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grundsatzlich nicht einkommensteuerpflichtig. Werden die Zinsen von einer inlandischen
kuponauszahlenden Stelle gezahlt, darf im Fall naturlicher Personen, die die Wertpapiere im
Privatvermdgen halten, der Abzug von Kapitalertragsteuer in der Héhe von 25 % nur dann
unterbleiben, wenn der Investor der kuponauszahlenden Stelle seine Auslandereigenschaft
nachweist oder glaubhaft macht, indem er einen amtlichen Lichtbildausweis vorlegt, aus dem
zweifelsfrei seine Identitat hervorgeht. Osterreichische Staatsbiirger oder Staatsbirger der
Osterreichischen Nachbarlander missen zusatzlich schriftlich erklaren, dass sie weder einen
Wohnsitz noch ihren gewodhnlichen Aufenthalt in Osterreich haben. Damit der
Kapitalertragsteuerabzug unterbleiben kann, missen sich die Wertpapiere auRerdem auf dem
Depot einer inlandischen Bank befinden (BMF, EStR 2000 Rz 7775 f). Ist der Investor keine
naturliche Person, kann der Kapitalertragsteuerabzug unterbleiben, wenn der Investor seine
Auslandereigenschaft durch Ausweisleistung der fir den Investor einschreitenden physischen
Person nachweist, das Wertpapier auf dem Depot eines inlandischen Kreditinstitutes
hinterlegt ist und der Bank schriftlich nachgewiesen wird, dass das Wertpapierdepot der
auslandischen Koérperschaft gehort (BMF, Korperschaftsteuerrichtlinien 2001; "KStR 2001"
Rz 1463 f).

(b) Osterreichische EU-Quellensteuerpflicht

In Osterreich wurde die Richtlinie 2003/48/EG vom 03. Juni 2003 durch das EU-
Quellensteuergesetz ("EU-QuStG") in nationales Recht umgesetzt. Nach dem EU-QuStG
kénnen Zinsen, die eine inlandische Zahlstelle an einen wirtschaftlichen Eigentiimer, der eine
in einem anderen EU-Mitgliedstaat ansassige natirliche Person ist, zahlt oder zu dessen
Gunsten einzieht, der EU-Quellensteuer in der Héhe von gegenwartig 20 % (ab 01. Juli 2011:
35 %) unterliegen. Ob unter den Wertpapieren gezahlte Zinsen der EU-Quellensteuer
unterliegen, ist im Einzelfall zu beurteilen (siehe auch die Information des BMF vom 01.
August 2005).

5. VEREINIGTES KONIGREICH

Die folgende Darstellung gilt nur fiir Personen, die wirtschaftliche Eigentiimer der Wertpapiere
sind. Es handelt sich dabei um eine Zusammenfassung des Verstandnisses der Emittentin im
Hinblick auf das gegenwartige Recht und die gegenwartige Praxis der Steuer- und Zollbehérde
im Vereinigten Kénigreich (HM Revenue & Customs, ,,HMRC”) im Vereinigten Koénigreich in
Bezug auf bestimmte Aspekte der Besteuerung im Vereinigten Koénigreich. Einige Aspekte
gelten nicht fiir bestimmte Personengruppen (wie etwa Handler und Personen, die mit der
Emittentin verbunden sind); fiir diese gelten besondere Vorschriften. Die steuerliche
Behandlung von Inhabern von Wertpapieren im Vereinigten Konigreich hangt von ihren
individuellen Verhiltnissen ab und kann in Zukunft einer Anderung unterworfen sein. Kiinftige
Inhaber von Wertpapieren, die sich liber ihre steuerliche Situation nicht im Klaren sind oder
die moglicherweise in einer anderen Rechtsordnung als der des Vereinigten Koénigreichs

steuerpflichtig sind, sollten den Rat ihrer professionellen Berater einholen.
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5.1 Quellensteuer

Nicht durch die Londoner Niederlassung der Emittentin begebene Wertpapiere

Zahlungen auf diese Wertpapiere erfolgen ohne Einbehalt oder Abzug fir oder aufgrund der

Einkommensteuer des Vereinigten Konigreichs.
Durch die Londoner Niederlassung der Emittentin begebene Wertpapiere

Zahlungen auf die Wertpapiere kénnen ohne Abzug oder Einbehalt fir die oder aufgrund der
Einkommensteuer des Vereinigten Konigreichs erfolgen, falls diese Zahlungen weder als Zinsen noch
als jahrliche Zahlungen fiir Zwecke der Einkommensteuer des Vereinigten Konigreichs eingestuft

werden.

Selbst wenn entsprechende Zahlungen als Zinsen oder jahrliche Zahlungen fiir Zwecke der
Einkommensteuer des Vereinigten Konigreichs eingestuft werden sollten, sollte die Emittentin nicht
dazu verpflichtet sein, von Zahlungen auf die Wertpapiere Abzlige oder Einbehalte flr die oder
aufgrund der Einkommensteuer des Vereinigten Kdnigreichs vorzunehmen, sofern es sich bei den
Wertpapieren um Derivatkontrakte handelt, bei denen die mit diesen erzielten Gewinne und Verluste
gemal Part 7 des Corporation Tax Act 2009 berechnet werden (was in der Regel der Fall sein sollte,
sofern sie Derivate im Sinne von FRS 25 (bzw. International Accounting Standard 32) sind und sie
nicht aufgrund ihres Basiswerts flir die Zwecke von Part 7 des Corporation Tax Act 2009

ausgeschlossen sind).

Wenn Zinsen auf die Wertpapiere zu zahlen sind oder wenn Zahlungen im Hinblick auf die
Wertpapiere als Zinsen fir Zwecke der Einkommensteuer des Vereinigten Koénigreichs eingestuft
werden sollten, kénnen diese Zahlungen ohne Einbehalt oder Abzug fir die oder aufgrund der
Einkommensteuer des Vereinigten Konigreichs erfolgen, sofern die Londoner Niederlassung der
Emittentin fir Zwecke der Einkommensteuer des Vereinigten Konigreichs am Tag dieser Zahlungen
als Bank eingestuft wird und sofern diese Zinsen im Rahmen des gewohnlichen Geschéaftsgangs der
Londoner Niederlassung der Emittentin gezahlt werden. Hierunter wirden samtliche durch die
Londoner Niederlassung der Emittentin geleistete Zinszahlungen fallen, mit Ausnahme derjenigen
Falle, in denen die betreffenden Wertpapiere die Definition von Tier 1-, Tier 2- oder Tier 3-Kapital im
aufsichtsrechtlichen Sinne erfiillen oder wenn die Absicht besteht, eine Besteuerung durch das

Vereinigte Konigreich zu umgehen.

Zinszahlungen auf die Wertpapiere konnen auch ohne Abzug oder Einbehalt fiir die oder aufgrund der
Einkommensteuer des Vereinigten Konigreichs erfolgen, wenn die Wertpapiere an einer ,anerkannten
Wertpapierborse®, wie im § 1005 des Einkommensteuergesetzes von 2007 (Income Tax Act 2007)
definiert, notiert sind und weiterhin notiert werden. Wertpapiere genligen dieser Anforderung, wenn
sie (i) zum Handel an einer ,anerkannten Wertpapierbérse* zugelassen sind und (ii) offiziell in einem
Land notiert sind, in dem es eine ,anerkannte Wertpapierbdrse“ gemal Bestimmungen gibt, die den
Bestimmungen entsprechen, die in EWR Staaten anwendbar sind. Vorausgesetzt, dass die

Wertpapiere an einer anerkannten Wertpapierborse fur diese Zwecke notiert sind, wird der Zins auf
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die Wertpapiere ohne Einbehalt oder Abzug fir die oder aufgrund der Einkommensteuer des
Vereinigten Konigreichs zahlbar sein, unabhangig davon, ob die Londoner Niederlassung der
Emittentin eine Banktatigkeit im Vereinigten Konigreich ausfihrt, und unabhangig davon, ob der Zins
im normalen Geschaftsablauf gezahlt wird.

Zinsen auf die Wertpapiere kdnnen ohne Einbehalt oder Abzug fur die oder aufgrund der
Einkommensteuer des Vereinigten Konigreichs gezahlt werden, wenn die Zinsen auf die Wertpapiere
von einem Unternehmen gezahlt werden und die Londoner Niederlassung der Emittentin zum
Zeitpunkt der Zahlung nach billigem Ermessen annimmt (und jede Person, durch oder (iber die Zinsen
auf die Wertpapiere gezahlt werden, nach billigem Ermessen annimmt), dass der wirtschaftliche
Eigentimer der Koérperschaftsteuer des Vereinigten Konigreichs hinsichtlich der Zahlung von Zinsen
unterliegt; dies gilt jedoch unter dem Vorbehalt, dass die HMRC keine Anweisung dahingehend erteilt
hat (in Fallen in denen sie hinreichenden Grund zur Annahme hat, dass zum Zeitpunkt der Zahlung
die vorgenannte Befreiung nicht fur die entsprechende Zinszahlung in Anspruch genommen werden

kann), dass die Zinsen unter Abzug von Steuern zu zahlen sind.

Zinsen auf die Wertpapiere kdnnen auch ohne Einbehalt oder Abzug fir die oder aufgrund der
Einkommensteuer des Vereinigten Koénigreichs gezahlt werden, sofern die Laufzeit der Wertpapiere
weniger als 365 Tage betragt und die Wertpapiere nicht Teil eines Plans oder einer Vereinbarung zur

Kreditaufnahme sind, wonach sie flr langer als 364 Tage ausstehend bleiben kénnen.

In anderen Fallen muss aufgrund der Einkommensteuer des Vereinigten Koénigreichs grundsatzlich
ein Betrag in Hohe des Basissatzes (derzeit 20 Prozent) von Zinszahlungen auf diese Wertpapiere
einbehalten werden. Ist jedoch gemald einem anwendbaren Doppelbesteuerungsabkommen ein
niedrigerer Quellensteuersatz (oder kein Einbehalt von Steuern) in Bezug auf einen
Wertpapierinhaber vorgesehen, kann die HMRC die Londoner Niederlassung der Emittentin in einer
Mitteilung anweisen, dem Wertpapierinhaber Zinsen ohne Steuerabzug zu zahlen (oder Zinsen unter
Abzug von Steuern zu dem im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen vorgesehenen Satz zu
zahlen).

Unabhangig davon, ob die Wertpapiere durch die Londoner Niederlassung der Emittentin begeben
werden, werden Wertpapierinhaber darauf hingewiesen, dass die HMRC unter gewissen Umsténden
dazu erméachtigt ist, Informationen (einschlief3lich des Namens und der Anschrift des wirtschaftlichen
Eigentimers der Zinsen) von einer beliebigen Person im Vereinigten Koénigreich einzuholen, die
einem Wertpapierinhaber entweder Zinsen zahlt oder ihm gutschreibt oder Zinsen zugunsten dieses
Inhabers erhalt. Des Weiteren ist die HMRC unter gewissen Umstanden dazu erméachtigt,
Informationen von einer beliebigen Person im Vereinigten Kdnigreich einzuholen, die bei Riickzahlung
von Wertpapieren (bei denen es sich fir die Zwecke des Income Tax (Trading and Other Income) Act
2005 um stark abgezinst begebene Wertpapiere (deeply discounted securities) handelt) zu zahlende
Betrdge an eine andere Person zahlt oder entsprechende Betrdge zugunsten einer anderen Person
erhalt. Anhand der verdffentlichten Praxis der HMRC ist jedoch erkennbar, dass die HMRC ihre

vorstehend genannte Ermachtigung, diese Informationen hinsichtlich der bei Rickzahlung von stark
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abgezinst begebenen Wertpapiere zu zahlenden Betrage zu verlangen, nicht austiben wird, falls
diese Betrage am oder vor dem 5. April 2011 gezahlt werden. Bei diesen Informationen kann es sich
auch um den Namen und die Anschrift des wirtschaftlichen Eigentiimers des bei Rickzahlung zu
zahlenden Betrages handeln. Die HMRC kann unter bestimmten Umstanden jegliche erhaltene
Informationen mit den Steuerbehdrden der Rechtsordnung, in der der Wertpapierinhaber steuerlich

ansassig ist, austauschen.
5.2 Stempelsteuern

Vorbehaltlich der nachfolgenden Darstellung sind im Vereinigten Kdnigreich auf die Emission oder die
Ubertragung von Wertpapieren durch Lieferung keine Stempel-, Kapital-, Stempelersatzsteuern oder

ahnlichen Steuern zu zahlen.

Bei Inhaberwertpapieren, die auf Pfund Sterling lauten und die nicht Darlehenskapital fiir die Zwecke
von § 78 des Steuergesetzes von 1986 (Finance Act 1986) (Darlehenskapital) sind, kann bei einer
Emission im Vereinigten Konigreich eine Stempelsteuer in Héhe von 1,5 % des Wertes der
betreffenden Wertpapiere erhoben werden. Bei einer Emission auflerhalb des Vereinigten
Kdnigreichs wird bei der Emission entsprechender Wertpapiere keine Stempelsteuer erhoben. Jedoch
fallt bei Wertpapieren dieser Art, die urspringlich au3erhalb des Vereinigten Kdnigreichs begeben
wurden, bei der erstmaligen Ubertragung durch Lieferung dieser Wertpapiere im Vereinigten

Konigreich eine Stempelsteuer in Hohe von 1,5 % des Wertes dieser Wertpapiere an.

Ein Wertpapier oder ein das Recht auf ein Wertpapier gewahrendes Instrument (jeweils ein
.Instrument®) kann der Stempelsteuer im Vereinigten Konigreich unterliegen, wenn es im Vereinigten
Kdnigreich ausgefertigt wird oder ein im Vereinigten Kdnigreich belegenes Vermogen oder eine im
Vereinigten Koénigreich vorgenommene oder vorzunehmende Handlung zum Gegenstand hat. Im
Zusammenhang mit an der Londoner Wertpapierbdérse notierten gedeckten Optionsscheinen fir
Privatanleger (retail covered warrants) hat die HMRC jedoch angedeutet, dass bei der Ausgabe
entsprechender Optionsscheine keine Stempelsteuer im Vereinigten Konigreich anfallt. Es ist unklar,

ob die HMRC diese Ansicht in Bezug auf ein Wertpapier vertreten wiirde.

Keine Stempelsteuer des Vereinigten Konigreichs sollte beim Verkauf auf die Ubertragung der
Wertpapiere gezahlt werden miissen, vorausgesetzt dass, kein Ubertragungsinstrument zum Vollzug

dieser Verkaufe verwendet wird.

Ein Instrument, das beim Verkauf die Wertpapiere Ubertragt, kann Gegenstand der Stempelsteuer in

Hoéhe von 0,5 % der Gegenleistung, die fur die Wertpapiere gezahlt wurde, sein.

Es kann durchaus sein, dass ein Instrument zwar der Stempelsteuer im Vereinigten Konigreich
unterliegt, aber keine praktische Notwendigkeit zur Entrichtung dieser Stempelsteuer existiert, da die
Stempelsteuer im Vereinigten Konigreich keine zwingend festzusetzende Steuer ist. Jedoch kann ein
Instrument, das nicht ordnungsgemafl gestempelt wurde, im Vereinigten Koénigreich fir bestimmte
Zwecke nicht verwendet werden, beispielsweise nicht zur Vorlage als Beweisstick in einem

Zivilprozess vor einem Gericht des Vereinigten Konigreichs. Unterliegt ein Instrument der
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Stempelsteuer im Vereinigten Konigreich und wird eine Zahlung dieser Stempelsteuer notwendig
(beispielsweise weil dies fir eine Durchsetzung des Instruments im Vereinigten Konigreich
erforderlich ist), fallen fir den Zeitraum ab 30 Tagen nach Ausfertigung des Instruments bis zur
Zahlung der Stempelsteuer zuzuglich zur Stempelsteuer Zinsen an. Dartber hinaus kdénnen auf (i)
Instrumente, die im Vereinigten Kénigreich ausgefertigt werden und die nicht innerhalb von 30 Tagen
nach Ausfertigung gestempelt wurden bzw. (ii) Instrumente, die nicht im Vereinigten Konigreich
ausgefertigt werden und die nicht innerhalb von 30 Tagen nach der erstmaligen Ubertragung in das
Vereinigte Konigreich gestempelt wurden, Strafzahlungen fallig werden. Ist auf ein Wertpapier eine
Stempelsteuer im Vereinigten Konigreich zu zahlen, so betragt diese 0,5 % des Wertes des jeweiligen
Wertpapiers.

Stempelersatzsteuern in Héhe von 1,5 % fallen méglicherweise bei Emission oder Ubertragung eines
Wertpapiers an ein Clearingsystem oder einen Emittenten von Hinterlegungsscheinen an, soweit der
Wertpapierinhaber nach Maligabe der Endgultigen Bedingungen dieses Wertpapiers Anrecht auf eine
physische Lieferung hat, und der Basiswert aus Aktien besteht, die von einem im Vereinigten
Kdnigreich gegrindeten Rechtstrager begebenen Aktien zugeordnet werden, bei denen es sich nicht

um ,neu gezeichnete Aktien“ gemaf der Definition in Section 99(12) des Finance Act 1988 handelt.

Méglicherweise fallen auch bei der Ubertragung eines Vermdgenswertes bei physischer Lieferung der
Wertpapiere oder bei der Ubertragung einer Zuldssigen Sicherheit oder eines anderen

Vermdgenswertes unter den Besicherungsvereinbarungen Stempel- oder ahnliche Steuern an.
6. EU- ZINSRICHTLINIE

Nach der Richtlinie 2003/48/EG des Rates im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen (die
,Richtlinie“) sind die EU-Mitgliedstaaten vorbehaltlich der nachstehend aufgefiihrten Ausnahmen
verpflichtet, den Steuerbehérden eines anderen Mitgliedstaats Auskinfte Uber Zinszahlungen (oder
vergleichbare Einnahmen) zu erteilen, die von einer Person in ihrer Rechtsordnung an eine in diesem
anderen Mitgliedstaat ansassige naturliche Person oder an bestimmte eingeschrankte Arten von
Rechtstragern, die in diesem anderen Mitgliedsstaat gegriindet wurden, geleistet wurden. Luxemburg
und Osterreich sind stattdessen wahrend eines Ubergangszeitraums (solange sie nicht innerhalb
dieses Zeitraums eine andere Wahl treffen) verpflichtet, eine Quellensteuer auf diese Zahlungen zu
erheben. Dabei ist das Ende dieses Ubergangszeitraums abhéngig von dem Abschluss bestimmter
anderer Vereinbarungen Uber die Auskunftserteilung mit bestimmten anderen L&ndern. Mehrere
Nicht-EU-Staaten und -Gebiete (einschliel3lich der Schweiz) haben sich zur Einflhrung gleichwertiger

MaRnahmen (im Falle der Schweiz zur Anwendung einer Quellensteuer) verpflichtet.

Am 15. September 2008 legte die Europaische Kommission dem Rat der Europaischen Union einen
Bericht Uber die Anwendung der Richtlinie vor, der auch die Ratschlage der Kommission Uber die
Erforderlichkeit von Anderungen der Richtlinie enthielt. Am 13. November 2008 veroffentlichte die
Europaische Kommission einen ausfiihrlicheren Vorschlag zu Anderungen der Richtlinie, in dem
mehrere vorgeschlagene Anderungen aufgefiihrt waren. Eine gednderte Fassung dieses Vorschlags

wurde vom Européischen Parlament am 24. April 2009 angenommen. Wird eine der vorgeschlagenen
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Anderungen hinsichtlich der Richtlinie durchgefihrt, kénnte somit der Anwendungsbereich der

vorstehend genannten Vorschriften geandert oder ausgedehnt werden.
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VERKAUFSBESCHRANKUNGEN

Die nachstehenden Angaben sind allgemeiner Natur. Potenzielle Anleger haben unter der
jeweiligen Rechtsordnung sicherzustellen, dass sie die Lieferung der Wertpapiere sowie
jeglicher Vermégenswerte, in die diese umgewandelt oder in denen diese abgerechnet werden
kénnen, rechtsgliltig annehmen koénnen. Moéglicherweise verlangen die Emittentin und/oder
eine Clearingstelle zum Zeitpunkt der Ausiibung und/oder Abrechnung zusiétzliche

Bescheinigungen.

1. ALLGEMEINES

Die Emittentin hat keinerlei Malnahmen ergriffen und wird keinerlei MalRnahmen ergreifen, die ein
offentliches Angebot der Wertpapiere oder den Besitz oder die Verteilung von Angebotsunterlagen fir
die Wertpapiere in einer Rechtsordnung ermdglichen, in der zu diesem Zweck entsprechende
MafRnahmen erforderlich waren. Das Angebot, der Verkauf oder die Lieferung von Wertpapieren oder
die Verteilung von Angebotsunterlagen fiir die Wertpapiere erfolgt innerhalb oder von einer
Rechtsordnung aus nur nach Malgabe der geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Vorschriften

und soweit der Emittentin hierdurch keine Verpflichtungen entstehen.

2. EUROPAISCHER WIRTSCHAFTSRAUM

In Bezug auf jeden Mitgliedstaat des Europaischen Wirtschaftsraums, in dem die Prospektrichtlinie
umgesetzt wurde (jeweils ein ,MaRgeblicher Mitgliedstaat®), kann ab dem Tag (einschlief3lich), an
dem die Prospektrichtlinie in diesem Mal3geblichen Mitgliedstaat umgesetzt wurde (der ,MaRgebliche
Umsetzungstag“), ein offentliches Angebot der Wertpapiere in diesem MaRgeblichen Mitgliedstaat
nur dann erfolgen, wenn die nachstehenden Bedingungen erflllt sowie jegliche dariiber hinaus in

einem Maldgeblichen Mitgliedstaat anwendbaren Vorschriften eingehalten werden:

(a) Das offentliche Angebot der Wertpapiere beginnt oder erfolgt innerhalb eines Zeitraums von
zwoIf Monaten nach dem Tag der Verdffentlichung dieses durch die BaFin gebilligten
Basisprospekts und, falls ein offentliches Angebot der Wertpapiere in einem anderen
MaRgeblichen Mitgliedstaat als Deutschland erfolgt, dieser Basisprospekt sowie alle etwaigen
Nachtréage gemalR Artikel 18 der Prospektrichtlinie zusatzlich an die zustédndige Behdrde

dieses Maligeblichen Mitgliedstaats notifiziert wurden; oder

(b) die Wertpapiere werden juristischen Personen angeboten, die zur Ausibung ihrer Tatigkeit
auf den Finanzmarkten zugelassen oder beaufsichtigt werden oder, falls diese Zulassung
oder Aufsicht nicht besteht, deren einziger Gesellschaftszweck in der Anlage in Wertpapieren

besteht; oder
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(c) die Wertpapiere werden weniger als 100 natirlichen oder juristischen Personen angeboten,

bei denen es sich nicht um qualifizierte Anleger i.S.d. Prospektrichtlinie handelt; oder

(d) die Wertpapiere werden juristischen Personen angeboten, die laut ihrem letzten Jahres-
abschluss bzw. Konzernabschluss mindestens zwei der nachfolgenden Kriterien erflllen:
(1) eine durchschnittliche Beschaftigtenzahl im letzten Geschéftsjahr von mindestens 250,
(2) eine Gesamtbilanzsumme von Uber EUR 43.000.000 und (3) ein Nettojahresumsatz von
Uber EUR 50.000.000; oder

(e) die Wertpapiere werden unter anderen Umstanden angeboten, unter denen eine Befreiung

von der Veréffentlichung eines Prospekts gemal Artikel 3 (2) der Prospektrichtlinie eintritt.

Dies gilt mit der MalRgabe, dass die Emittentin im Falle der unter (b) bis (e) genannten Angebote von
Wertpapieren nicht zur Veroffentlichung eines Prospektes gemaR Artikel 16 der Prospektrichtlinie

verpflichtet ist.

Fur die Zwecke dieser Bestimmung bezeichnet ,6ffentliches Angebot von Wertpapieren® in Bezug
auf die Wertpapiere in einem Mafigeblichen Mitgliedstaat eine Mitteilung in jedweder Form und auf
jedwede Art und Weise, die ausreichende Informationen Uber die Angebotsbedingungen und die
anzubietenden Wertpapiere enthalt, um einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich fir den Kauf
oder die Zeichnung der Wertpapiere zu entscheiden, wobei die diesbezlglichen Bestimmungen von
dem betreffenden Mitgliedstaat gegebenenfalls durch eine Mallnahme zur Umsetzung der
Prospektrichtlinie in diesem Mitgliedstaat geandert werden kénnen, und ,Prospektrichtlinie®
bezeichnet die Richtlinie 2003/71/EG und schliefl3t alle einschlagigen Umsetzungsmallnahmen in

jedem Relevanten Mitgliedstaat ein.

3. NIEDERLANDE

Wertpapiere, die im Sinne der Begriffsbestimmung des niederlandischen Gesetzes Uber Sparbriefe
(Wet inzake spaarbewijzen) als Sparbriefe eingestuft werden, kénnen nur unter Vermittlung der
Emittentin oder einer zugelassenen Einrichtung der Euronext Amsterdam N.V. unter ordnungs-
gemalier Beachtung des Gesetzes Uber Sparbriefe und seiner Durchfiihrungsverordnungen (ein-

schlieRlich Registrierungsvorschriften) Ubertragen oder angenommen werden. Diese Vermittlung

entfallt
(a) bei der Erstbegebung dieser Wertpapiere an ihren ersten Inhaber;
(b) bei Ubertragungen und Lieferungen durch natiirliche Personen, die dabei nicht in Ausiibung

eines Berufs handeln; und

(c) fur die Begebung und den Handel dieser Wertpapiere, wenn sie aulerhalb der Niederlande in
effektiver Form ausgegeben und nicht im Rahmen des Primarhandels oder unmittelbar

danach in den Niederlanden vertrieben werden.
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4, VEREINIGTE STAATEN VON AMERIKA

Die Wertpapiere wurden und werden nicht gemal dem U.S.-Wertpapiergesetz von 1933 (United
States Securities Act of 1933) in seiner geltenden Fassung (das ,Wertpapiergesetz®) registriert, und
der Handel in den Wertpapieren wurde und wird nicht von der US-Aufsichtsbehtrde fiir den
Warenterminhandel (United States Commodity Futures Trading Commission) auf der Grundlage des

US-Warenbdrsengesetzes von 1922 (United States Commodity Exchange Act of 1922) genehmigt.

Die Wertpapiere dirfen zu keinem Zeitpunkt in den Vereinigten Staaten oder an, fir Rechnung oder
zugunsten von US-Personen (unmittelbar oder mittelbar) angeboten, verkauft, geliefert, gehandelt
oder ausgelibt werden, und US-Personen dirfen zu keinem Zeitpunkt (unmittelbar oder mittelbar)
Positionen in den Wertpapieren halten. Das Angebot, der Verkauf, der Handel oder die Lieferung der
Wertpapiere in den Vereinigten Staaten oder an, flir Rechnung oder zugunsten von US-Personen
kann einen Verstol3 gegen das US-Gesetz (iber den Handel mit Rohstoffen darstellen. Voraussetzung
fur eine Auslbung der Wertpapiere ist die Bescheinigung, dass es sich bei dem wirtschaftlichen
Eigentiimer nicht um eine US-Person handelt. Die in diesem Absatz verwendeten Begriffe haben die

ihnen in Regulation S des Wertpapiergesetzes zugewiesenen Bedeutungen.

Die Emittentin wird die Wertpapiere zu keinem Zeitpunkt innerhalb der Vereinigten Staaten oder an,
fur Rechnung oder zugunsten von US-Personen anbieten, verkaufen oder liefern, und sie wird
samtliche Handler, die in den Vertrieb der Wertpapiere eingebunden sind, dazu verpflichten, zu
keinem Zeitpunkt Wertpapiere (weder unmittelbar noch mittelbar) innerhalb der Vereinigten Staaten
oder an, fir Rechnung oder zugunsten von US-Personen anzubieten, zu verkaufen, zu liefern oder zu
handeln. Ferner wird die Emittentin jedem Handler, an den sie zu irgendeinem Zeitpunkt Wertpapiere
verkauft, eine Bestatigung oder sonstige Mitteilung zukommen lassen, in der die Beschrankungen des
Angebots, des Verkaufs und der Lieferung der Wertpapiere innerhalb der Vereinigten Staaten oder
an, fir Rechnung oder zugunsten von US-Personen dargestellt sind. In seiner Verwendung in diesem
sowie dem vorangehenden Abschnitt bezeichnet der Begriff ,Vereinigte Staaten“ die Vereinigten
Staaten von Amerika, ihre Territorien und Besitzungen, jeden Bundesstaat der Vereinigten Staaten,
den District of Columbia sowie jede andere Enklave der Regierung der Vereinigten Staaten, ihre

Behdrden oder Vermittler, und der Begriff ,US-Person“ bezeichnet:

(a) Personen, bei denen es sich um US-Personen im Sinne der Regulation S des

US-Wertpapiergesetzes handelt;

(b) jede Person und jeden Rechtstrager mit Ausnahme
(1) einer naturlichen Person, die kein Einwohner der Vereinigten Staaten ist;
(2) einer Personen- oder Kapitalgesellschaft oder eines sonstigen Rechtstragers (mit

Ausnahme hauptsachlich fir Zwecke der passiven Beteiligung errichteter Rechts-
trager), der nicht nach dem Recht der Vereinigten Staaten errichtet wurde und der

seinen Hauptgeschéftssitz nicht in den Vereinigten Staaten hat;
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(3) von Sonder- oder Treuhandvermoégen, deren Einklinfte unabhangig von ihrer Quelle

nicht der US-Einkommensteuer unterliegen;

(4) von hauptsachlich flir Zwecke der passiven Beteiligung errichteten Rechtstragern wie
einem Pool, einer Investmentgesellschaft oder einem vergleichbaren Rechtstrager,
wenn dessen Anteile insgesamt zu weniger als 10 % im wirtschaftlichen Eigentum
von US-Personen gehalten werden, und wenn der betreffende Rechtstrager nicht
hauptsachlich zum Zweck der Vereinfachung von Anlagen durch US-Personen

errichtet wurde;

(5) von Pensionsplanen fir Mitarbeiter, leitende Angestellte oder Vorstandsorgane eines
Rechtstragers, der auflerhalb der Vereinigten Staaten errichtet wurde und seinen

Hauptgeschéaftssitz auRerhalb der Vereinigten Staaten hat.

5. VEREINIGTES KONIGREICH

Die Emittentin sichert zu, gewahrleistet und verpflichtet sich, dass sie im Zusammenhang mit der
Begebung oder dem Verkauf von Wertpapieren lediglich unter solchen Umstédnden Aufforderungen
oder Anreize zur Vornahme von Anlagetatigkeiten (im Sinne der Section 21 des britischen Financial
Services and Markets Act (der ,FSMA®) von 2000) mitgeteilt oder deren Mitteilung veranlasst hat bzw.
mitteilen oder deren Mitteilung veranlassen wird, bei denen Section 21 (1) des FSMA nicht auf die
Emittentin anwendbar ware, wenn es sich bei ihr nicht um eine berechtigte Person (authorised
person) handeln wiirde. AulRerdem sichert die Emittentin zu, gewahrleistet und verpflichtet sich, dass
sie bei all ihren Handlungen in Bezug auf Wertpapiere, soweit sie im Vereinigten Konigreich erfolgen,
von diesem ausgehen oder dieses anderweitig betreffen, samtliche anwendbaren Bestimmungen des
FSMA erfillt hat und erfillen wird.
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ALLGEMEINE ANGABEN

Ermachtigung

Der Vorstand der Emittentin ist in seiner Eigenschaft als Vertreter der Emittentin verantwortlich fur die
Begebung von Schuldtiteln. Der Vorstand der Emittentin hat die Begebung von Schuldtiteln
einschliel®lich der Wertpapiere gemal® Beschluss vom 1. April 2010 dem Asset and Liability
Management Committee Ubertragen. Zudem wurde gemafR Beschluss vom 1. April 2010 sowie in
Ubereinstimmung mit der Satzung der Emittentin die Begebung von Wertpapieren durch den
Aufsichtsrat der Emittentin genehmigt. Samtliche Zustimmungen, Genehmigungen und Erméch-
tigungen oder anderen Vorgaben samtlicher Regulierungsbehérden, derer die Emittentin nach

niederlandischem Recht bedarf, wurden fiir die Begebung der Wertpapiere erteilt bzw. erfillt.
Borsennotierung

In den Endgiltigen Bedingungen ist jeweils angegeben, ob die Notierung einer Tranche von

Wertpapieren an einer oder mehreren Borsen beantragt wird oder nicht.

Nach Vorliegen der Bescheinigung Uber die Billigung dieses Basisprospekts nach § 18 Abs. 1 WpPG
kénnen die Wertpapiere zum Handel an den organisierten Markten der Bérsen verschiedener
EWR-Staaten oder zur Aufnahme in den nicht organisierten Handel dieser Boérsen und/oder zur
Notierung an diesen Bérsen zugelassen werden und/oder innerhalb der EWR-Staaten o6ffentlich

angeboten werden, in die eine Notifizierung erfolgt ist.
Einsehbare Dokumente

Wahrend der Gliltigkeitsdauer dieses Basisprospekts sowie solange im Zusammenhang mit diesem
Basisprospekt begebene Wertpapiere an einer Borse notiert sind oder 6ffentlich angeboten werden,
werden Kopien der folgenden Dokumente (i) auf Anfrage zur kostenlosen Ausgabe bei der Emittentin
(The Royal Bank of Scotland Group Investor Relations, 280 Bishopsgate, London EC2M 4RB,
Vereinigtes Konigreich, Telefon: +44 207 672 1758, E-Mail: investor.relations@rbs.com) und den in
den Endgultigen Bedingungen angegebenen Geschéftsstellen der einzelnen Zahlstellen sowie (ii) auf

der in den Endgultigen Bedingungen angegebenen Internetseite der Emittentin bereitgehalten:
(a) das Registrierungsformular;
(b) dieser Basisprospekt einschlieBlich jeglicher Nachtrage; und

(c) die jeweiligen Endglltigen Bedingungen, jedoch mit der MaRgabe, dass Endglltige
Bedingungen in Bezug auf Wertpapiere, die weder an einem organisierten Markt innerhalb
des Europaischen Wirtschaftsraums zum Handel zugelassen sind noch innerhalb des
Européischen Wirtschaftsraums unter Umstédnden angeboten werden, unter denen eine

Verpflichtung zur Verdffentlichung eines Prospekts gemal der Prospektrichtlinie besteht,
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ausschlieRlich Wertpapierinhabern zur Verfligung gestellt werden, die der Emittentin oder der
Hauptzahlstelle einen ausreichenden Nachweis ihres Wertpapierbesitzes und ihrer Identitat

vorgelegt haben.

Eine Abschrift der Garantie (Erklarung nach Artikel 403 des niederlandischen Birgerlichen Gesetz-
buchs) ist bei dem Handelsregister der Handelskammer Amsterdam, De Ruyterkade 5,
Postfach 2852, 1000 CW Amsterdam, Niederlande, erhaltlich.

Anlegern wird empfohlen, die einsehbaren Dokumente zu lesen, denen weitere Informationen,
teilweise auch iiber die Finanz- und Geschaftslage der Emittentin, der Garantin und der

Gruppe, zu entnehmen sind.

Mitteilungen hinsichtlich der Wertpapiere

Alle Mitteilungen gemal den Allgemeinen Bedingungen und/oder den Produktbedingungen werden
entweder (i) auf der Internetseite der Emittentin (oder einer Nachfolgeseite) verdéffentlicht und gelten
mit dem Tag der Verdffentlichung als wirksam erfolgt oder werden (ii) an die Clearingstelle Gbermittelt
und gelten mit der Ubermittlung als wirksam erfolgt, es sei denn, die betreffende Mitteilung sieht ein
anderes Datum fir die Wirksamkeit vor. Auf welche Weise Mitteilungen erfolgen, ist in den
Endgiiltigen Bedingungen angegeben. Zusatzliche Verdffentlichungsvorschrifften im Rahmen
zwingender gesetzlicher Vorschriften oder im Rahmen der Regeln oder Vorschriften mafigeblicher

Borsen bleiben hiervon unberihrt.
Reduzierung und Ricknahme

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, vor dem Ausgabetag nach ihrem alleinigen Ermessen:

(a) eine Zeichnung von Wertpapieren ganz oder teilweise abzulehnen, so dass ein potenzieller
Kaufer von Wertpapieren unter bestimmten Umstanden nicht die Anzahl von Wertpapieren

(oder Uberhaupt keine) erhalt, die er urspriinglich gezeichnet hatte (,Reduzierung®); oder

(b) das Angebot der Wertpapiere zu widerrufen, zuriickzunehmen oder zu andern

(,Rlcknahme®).

Die Emittentin kann eine Reduzierung oder eine Ricknahme der Wertpapiere ohne vorherige
Ankindigung vornehmen und wird potenzielle Kaufer von einer solchen Reduzierung oder
Ricknahme informieren, nachdem eine solche Reduzierung oder Riicknahme stattgefunden hat.
Sollten die Wertpapiere nicht emittiert werden, sind potenzielle Kaufer in Bezug auf die Wertpapiere
nicht zur Zahlung von Zeichnungsgebiihren an die Emittentin verpflichtet (weder direkt noch indirekt
Uber einen Makler, Finanzberater, Bankangestellten, Finanzintermediar oder einen anderen in solcher
Funktion handelnden Vertreter (jeweils ein ,Verkaufsvertreter)). Potenzielle Kaufer sollten in
solchen Fallen ihren jeweiligen Verkaufsvertreter bezlglich der Einzelheiten der Vereinbarungen tber
die Ruckzahlung von Zeichnungsgebihren kontaktieren. Die Emittentin Ubernimmt keine
Verantwortung oder Haftung im Hinblick auf Anspriiche, die sich aus dem Rechtsverhaltnis zwischen

potenziellen Kaufern und ihren jeweiligen Verkaufsvertretern und Clearingstellenbetreibern ergeben
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(einschlieBlich, ohne jedoch hierauf beschrankt zu sein, Vereinbarungen betreffend die Rickzahlung

von Geldern durch solche Personen an ihre Kunden).
Clearingstellen

Die Wertpapiere kénnen zum Clearing durch die Clearstream Banking AG, Frankfurt (,CBF*),
Clearstream Banking, société anonyme, Luxemburg (,CBL®) und Euroclear Bank S.A./N.V. als
Betreiber des Euroclear-Systems (,Euroclear) und/oder etwaige andere oder weitere in den
Endgiiltigen Bedingungen genannte Clearingstellen angenommen werden. Des Weiteren werden in
den Endgultigen Bedingungen gegebenenfalls die Wertpapierkennnummer (WKN), die International
Securities Identification Number (ISIN) sowie der Common Code, die bzw. der der jeweiligen
Wertpapiertranche jeweils zugeteilt wurde, sowie andere relevante, einer Wertpapiertranche durch
eine Clearingstelle zugeteilten Kennnummern angegeben. Soll das Clearing fiir die Wertpapiere durch
eine zusatzliche oder eine andere Clearingstelle erfolgen, so wird die erforderliche zusatzliche oder
andere Information in den Endgultigen Bedingungen angegeben. Die Abwicklung einer Transaktion

erfolgt in der Regel friihestens drei Tage nach dem Tag der Transaktion.
Die Anschriften der CBF, der CBL und der Euroclear sind wie folgt:

- Clearstream Banking AG, Frankfurt, Neue Borsenstralle 1, 60487 Frankfurt am Main,

Deutschland;

- Clearstream Banking, société anonyme, Luxembourg, 42 Avenue J.F. Kennedy, L-1855

Luxemburg; und

- Euroclear Bank S.A./N.V., 1 Boulevard du Roi Albert Il, B-1210 Brussel, Belgien.
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Sonstige Angaben

Notifizierung:

Ausgabetag:
Anfanglicher Ausgabepreis:

Wertpapierkennnummern:

[Borsennotierung und Zulassung zum
Handel:

[Aufnahme in einen nicht organisierten
Markt:

[Veroffentlichung des Nettoinventarwerts
(NIV):

[Market-Making:

Angebot:

[Zeichnungsfrist:

[Kategorien potenzieller Anleger:

Gesamtsumme des Angebots:

[Mindestzeichnungsbetrag oder -anzahil:

[Héchstzeichnungsbetrag oder -anzahl:

[Methode und Fristen fir die Bedienung der

Wertpapiere und ihre Lieferung:

anzugeben.

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht hat [e] eine Bescheinigung uUber die
Billigung des Basisprospekts ubermittelt, aus der
hervorgeht, dass der Basisprospekt gemald dem
Wertpapierprospektgesetz erstellt wurde.

[o]'

[e][Falls fungibel mit einer bestehenden Tranche
von Wertpapieren, Details zu dieser Tranche
angeben, einschlieBlich des Tags, zu dem die
Wertpapiere fungibel werden.]

[e]]
[e]]
[e]]

[e]]
[Offentliches Angebot
Beginn: [e]

[Ende: [e]. Der Angebotszeitraum kann verkurzt
oder verlangert werden.]

Land/Lander: [e]]
[Nicht-6ffentliches Angebot]

[e]]

[e]]

[e][Ist die Gesamtsumme nicht festgelegt, Be-
schreibung der Vereinbarungen und des
Zeitpunkts fur die 6ffentliche Bekanntmachung des
Angebotsbetrags]

[e]]

[e]]
[e]]

Ausgabeaufschlag ist anzugeben, sofern zutreffend. Ist kein Ausgabepreis angegeben, sind
die Kriterien und/oder Bedingungen, anhand derer der Ausgabepreis ermittelt werden wird,
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[Interessen von Seiten nattrlicher und
juristischer Personen, die an der
Emission/dem Angebot beteiligt sind:

Angaben darlber, wo Informationen zum
den Basiswert erhaltlich sind:

[Zusatzliche Risikofaktoren:

[Zuséatzliche Angaben in Bezug auf
Steuern:

[Zusatzliche Verkaufsbeschrankungen:

[Weitere Angaben:

Angaben einflgen.

[Nach Kenntnis der Emittentin haben neben ihr
selbst keine an der Begebung oder dem Angebot
der Wertpapiere beteiligten Personen ein wesent-
liches Interesse hieran.][e]]

[o]?

[Bei den hierin enthaltenen Angaben zum
Basiswert, auf dessen Grundlage Zahlungen oder
gegebenenfalls Lieferungen aus den Wertpapieren
ermittelt werden (der ,Basiswert®), handelt es sich
um Zusammenfassungen von [6ffentlich
zuganglichen] Informationen [von e] oder
Auszugen daraus. Die Emittentin ist verantwortlich
fur die korrekte Wiedergabe dieser Informationen
oder der Auszige. Soweit es der Emittentin
bekannt ist und soweit sie dies aus den
veroffentlichten Informationen ableiten kann,
wurden keine Informationen ausgelassen, die dazu
fuhren wirden, dass die wiedergegebenen
Informationen falsch oder irrefiihrend wirden. Die
Emittentin  Gbernimmt in Bezug auf diese
Informationen jedoch keine weitere oder sonstige
Verantwortung. Insbesondere Ubernimmt die
Emittentin keine Verantwortung fir die Richtigkeit
oder Vollstdndigkeit der hierin enthaltenen
Angaben Uber den Basiswert der Wertpapiere oder
daflr, dass kein Ereignis eingetreten ist, das die
Richtigkeit oder Vollstandigkeit dieser Angaben
beeintrachtigen wirde.][e]

[e]]
[e]]

[e]]

[Eventuelle Angabe zuséatzlicher Informationen, die
gemall Anhang Xl und/oder Anhang Xl der
Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission
erforderlich sind.]]

Angaben darlber einfiigen, wo Informationen zur vergangenen und zukinftigen Wert-
entwicklung sowie zur Volatilitdit des Basiswerts erhaltlich sind. Handelt es sich bei dem
Basiswert um einen Index, Namen des Index angeben sowie eine Indexbeschreibung, wenn
der Index von der Emittentin zusammengestellt wurde, oder — falls der Index nicht von der
Emittentin zusammengestellt wurde — Angaben daruber, wo Informationen Uber den Index
erhéltlich sind. Handelt es sich bei dem Basiswert nicht um einen Index, vergleichbare
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BEDINGUNGEN: ALLGEMEINE BEDINGUNGEN

Die nachstehenden Aligemeinen Bedingungen beziehen sich auf die in den
Produktbedingungen angegebenen Wertpapiere und sind in Verbindung mit den
Produktbedingungen fiir diese Wertpapiere zu lesen. Die Allgemeinen Bedingungen und die
Produktbedingungen bilden zusammen die Bedingungen der Wertpapiere [und werden der die

Wertpapiere verbriefenden Globalurkunde beigefijgt]3.
1. BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

Definierte Begriffe, die nicht in diesen Allgemeinen Bedingungen definiert werden, haben die
ihnen in den Produktbedingungen zugewiesene Bedeutung. Bezugnahmen auf die
Bedingungen beziehen sich auf diese Allgemeinen Bedingungen und die fiir die betreffenden

Wertpapiere geltenden Produktbedingungen.
2. FORM UND STATUS

(a) Form. [Die Wertpapiere sind Inhaberpapiere, die durch eine Globalurkunde (die
~Globalurkunde®) verbrieft sind, die bei der Clearingstelle hinterlegt wird. Sie werden
nur gemal anwendbarem Recht sowie nach Malgabe der Regeln und Verfahren der
Clearingstelle, tber deren Buchungssysteme die Ubertragung der Wertpapiere
erfolgt, ijbertragen.]4 [Die Wertpapiere werden in dematerialisierter Form begeben
und in das Buchungssystem der Clearingstelle eingetragen. Die Rechte an den
Wertpapieren werden zwischen den Inhabern von Konten bei der Clearingstelle
gemal den jeweils geltenden Gesetzen sowie den Vorschriften und Verfahren, die
auf die Clearingstelle anwendbar bzw. von dieser erlassen worden sind, (die
~Anwendbaren Vorschriften®) i]bertragen.]5 [e] Es werden keine Einzelurkunden

ausgegeben.

(b) -Wertpapierinhaber“ bezeichnet [den Inhaber eines Anteils an der Globalurkunde.]6
[eine Person, in deren Namen ein Wertpapier im Buchungssystem der Clearingstelle
eingetragen ist oder jede andere Person, die nach den Anwendbaren Vorschriften als

Inhaber der Wertpapiere gilt.]’ [e]

(c) Status. Die Wertpapiere begrinden besicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen

gegenwartigen und zukinftigen besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten

% Im Fall von in einer Globalurkunde verbrieften Wertpapieren.
* Im Fall von in einer Globalurkunde verbrieften Wertpapieren.
® Im Fall von in dematerialisierter Form begebenen Wertpapieren.
® Im Fall von in einer Globalurkunde verbrieften Wertpapieren.
" Im Fall von in dematerialisierter Form begebenen Wertpapieren.
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3.

der Emittentin gleichrangig sind, mit Ausnahme der Verbindlichkeiten, denen durch

zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

MITTEILUNGEN

Alle Mitteilungen gemafl den Bedingungen werden [auf der Internetseite der Emittentin e

(oder einer Nachfolgeseite) verdffentlicht und werden mit dem Tag der Veréffentlichung

wirksam] [an die Clearingstelle Gbermittelt und werden mit der Ubermittlung wirksam], es sei

denn, die betreffende Mitteilung sieht ein anderes Datum fur die Wirksamkeit vor. Zusatzliche

Veroffentlichungsvorschriften im Rahmen zwingender gesetzlicher Vorschriften oder im

Rahmen der Regeln oder Vorschriften maRgeblicher Borsen bleiben hiervon unberihrt.

(@)

(b)

5.

(b)

KAUFE UND WEITERE EMISSIONEN DURCH DIE EMITTENTIN

Kaufe. Die Emittentin, mit der Emittentin verbundene Unternehmen und Dritte sind
berechtigt, Wertpapiere zu einem beliebigen Preis im offenen Markt, im
Tenderverfahren oder freihdndig zu kaufen. Die solchermalRen erworbenen
Wertpapiere kénnen gehalten, entwertet oder erneut begeben bzw. erneut verkauft

werden.

Weitere Emissionen. Der Emittentin steht es frei, jederzeit ohne die Zustimmung aller
oder einzelner Wertpapierinhaber weitere Emissionen mit gleicher Ausstattung
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Ausgabetags und des Ausgabepreises) in der
Weise aufzulegen und durchzufiihren, dass sie mit den Wertpapieren zu einer

einheitlichen Serie zusammengefasst werden und eine einheitliche Serie bilden.

ANDERUNGEN

Offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ahnliche offenbare Unrichtigkeiten in
den Bedingungen berechtigen die Emittentin zur Anfechtung gegenlber den
Wertpapierinhabern. Die Anfechtung ist unverziiglich nach Erlangung der Kenntnis
von einem solchen Anfechtungsgrund gemafR der Allgemeinen Bedingung 3 zu

erklaren.

Die Emittentin kann mit der Anfechtungserklarung gemafy der Allgemeinen
Bedingung 5(a) ein Angebot auf Fortfiihrung der Wertpapiere zu berichtigten
Bedingungen verbinden (das ,Angebot‘). Das Angebot sowie die berichtigten
Bestimmungen werden den  Wertpapierinhabern  zusammen mit  der
Anfechtungserklarung gemal der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt. Es gilt als von
einem Wertpapierinhaber angenommen (mit der Folge, dass die Anfechtung nicht
wirksam wird), wenn der Wertpapierinhaber nicht innerhalb von vier Wochen nach
Wirksamwerden des Angebots gemal der Allgemeinen Bedingung 3 bei der
Hauptzahlstelle die Rickzahlung des Ausgabepreises der Wertpapiere verlangt. Die

Emittentin wird die Wertpapierinhaber in der Mitteilung auf diese Wirkung hinweisen.
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(c)

6.
(a)

Widersprichliche oder liickenhafte Bestimmungen in den Bedingungen kann die
Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) berichtigen bzw. erganzen. Dabei
sind gemal dieser Allgemeinen Bedingung 5(c) nur solche Berichtigungen oder
Erganzungen zuladssig, die unter Berlcksichtigung der Interessen der Emittentin fir
die Wertpapierinhaber zumutbar sind und insbesondere die rechtliche und finanzielle
Situation der Wertpapierinhaber nicht wesentlich verschlechtern. Solche
Berichtigungen oder Anderungen werden den Wertpapierinhabern gemaR der

Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.

ERSETZUNG

Ersetzung der Emittentin. [Die Emittentin kann jederzeit ohne die Zustimmung der
Wertpapierinhaber sich selbst als Emittentin der Wertpapiere im Hinblick auf
samtliche Rechte, Verpflichtungen und Verbindlichkeiten aus oder im

Zusammenhang mit den Wertpapieren ersetzen durch:

(i) The Royal Bank of Scotland plc, eingetragen in Schottland unter Nr. 90312,
mit ihrem eingetragenen Firmensitz in 36 St Andrew Square, Edinburgh
EH2 2YB (,RBS“ oder die ,Ersatzemittentin“), sofern die Emittentin den
Wertpapierinhabern den Tag einer solchen Ersetzung mit einer Frist von
mindestens dreiRig Tagen gemal der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt
hat; oder

(i) eine andere Gesellschaft als RBS (ebenfalls die ,Ersatzemittentin®),
sofern (x)

(A) die Emittentin den Wertpapierinhabern den Tag einer solchen
Ersetzung mit einer Frist von mindestens dreil3sig Tagen gemal der

Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt hat; und

(B) die Emittentin oder RBS zugunsten aller Wertpapierinhaber eine
rechtmaBige, wirksame und verbindliche Garantie hinsichtlich der
Verpflichtungen und Verbindlichkeiten der Ersatzemittentin unter den

Wertpapieren abgegeben hat;
oder (y)

(A) die Emittentin den Wertpapierinhabern den Tag einer solchen
Ersetzung mit einer Frist von mindestens drei Monaten geman der

Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt hat; und

(B) jeder Wertpapierinhaber berechtigt ist, die von ihm gehaltenen Wert-
papiere ab dem Tag einer solchen Mitteilung (einschlielich) bis zu
dem Tag einer solchen Ersetzung (einschlieBlich) fristlos zu

kindigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin jedem Wertpapier-
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inhaber, sofern und soweit nach anwendbarem Recht zulassig, fur
jedes von einem solchen Wertpapierinhaber gehaltene Wertpapier
einen Betrag, den die Emittentin nach ihrem billigen Ermessen als
angemessenen Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor einer
solchen Kindigung festlegt. Zahlungen an den Wertpapierinhaber
erfolgen in der Weise, die den Wertpapierinhabern gemafR der

Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt wird;

und sofern (in jedem Fall) samtliche Handlungen, Bedingungen und MalRnahmen, die
vorgenommen, erflllt bzw. ergriffen werden missen (einschlief3lich der Einholung der
erforderlichen Genehmigungen), um sicherzustellen, dass die Wertpapiere
rechtmafige, wirksame und verbindliche Verpflichtungen der Ersatzemittentin
begriinden, vorgenommen, erfullt bzw. ergriffen wurden und uneingeschrankt
wirksam und in Kraft sind.][o]8 Im Falle einer Ersetzung der Emittentin gelten in den
Bedingungen enthaltene Bezugnahmen auf die Emittentin von diesem Zeitpunkt an

als Bezugnahmen auf die Ersatzemittentin.

(b) Ersetzung der Geschéftsstelle. Die Emittentin hat das Recht, durch Mitteilung an die
Wertpapierinhaber gem&R der Allgemeinen Bedingung 3 eine Anderung der
Geschaftsstelle vorzunehmen, durch die sie als Emittentin handelt, wobei der Tag

einer solchen Anderung in der betreffenden Mitteilung anzugeben ist.
7. BESTEUERUNG

Die Emittentin Gbernimmt weder die Haftung noch eine sonstige Verpflichtung im Hinblick auf
die Entrichtung von Steuern oder Abgaben, den Einbehalt von Quellenabzigen oder
ahnlichen Zahlungen, die im Zusammenhang mit dem Eigentum, der Ubertragung oder der
Ausubung von Wertpapieren anfallen kénnen. Samtliche Zahlungen bzw. Lieferungen in
Bezug auf die Wertpapiere unterliegen in jedem Fall allen geltenden steuerlichen und
sonstigen Gesetzen und Vorschriften (einschlielllich — sofern zutreffend — Gesetzen, die
Abzlge von bzw. Einbehalte fir Steuern, Abgaben oder sonstige(n) Lasten jedweder Art
vorschreiben). Der Wertpapierinhaber haftet fur und/oder tragt samtliche Steuern, Abgaben
oder Lasten im Zusammenhang mit dem Eigentum und/oder der Ubertragung, Zahlung oder
Lieferung in Bezug auf die von ihm gehaltenen Wertpapiere. Die Emittentin ist berechtigt, von
zahlbaren Betrdgen solche Betrdge einzubehalten bzw. abzuziehen, die jeweils zur
Berlcksichtigung bzw. Zahlung solcher Steuern, Abgaben, Lasten oder zur Vornahme von

Einbehalten von Quellenabziigen oder sonstigen Zahlungen erforderlich sind.

® Weitere oder andere Voraussetzungen fiir die Ersetzung der Emittentin einfiigen.
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8.

9.

(@)

(b)

BEAUFTRAGTE

Hauptzahlstelle und Zahlstellen. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die
Bestellung einer Zahistelle (die ,Zahlstelle®) jederzeit zu andern oder aufzuheben
und weitere oder zusatzliche Zahistellen zu bestellen. Dies gilt mit der MaRgabe,
dass die Aufhebung der Bestellung der Hauptzahlistelle (die ,Hauptzahistelle“) erst
mit der Bestellung einer Ersatz-Hauptzahlstelle wirksam wird, und dass es, wenn und
solange die Wertpapiere an einer Bdrse notiert sind oder die Wertpapiere in einer
Rechtsordnung 6ffentlich angeboten werden, in jedem Land eine Zahlstelle mit einer
Geschaftsstelle geben muss, wo dies nach den Regeln und Vorschriften der
betreffenden Borse und der betreffenden Rechtsordnung vorgeschrieben ist. Die
Bestellung bzw. die Aufhebung einer Bestellung oder etwaige Anderungen der
angegebenen Geschéftsstelle einer Zahlstelle werden den Wertpapierinhabern
gemall der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt. Jede Zahlstelle handelt
ausschlieflich als Beauftragte der Emittentin und Gbernimmt keinerlei Verpflichtungen
gegenuber den Wertpapierinhabern insgesamt oder einzelnen von ihnen, und es wird
kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen der Zahistelle und den

Wertpapierinhabern insgesamt oder einzelnen von ihnen begrindet.

Berechnungsstelle. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, jederzeit eine andere
Institution als Berechnungsstelle zu bestellen, wobei die Aufhebung der Bestellung
der bisherigen Berechnungsstelle erst mit der Bestellung einer Ersatz-
Berechnungsstelle wirksam wird. Die Bestellung bzw. die Aufhebung einer Bestellung

wird den Wertpapierinhabern gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.

Die Berechnungsstelle handelt ausschliefllich als Beauftragte der Emittentin und
Ubernimmt keinerlei Verpflichtungen gegeniber den Wertpapierinhabern; es wird kein
Auftrags- oder Treuhandverhalinis zwischen ihr und den Wertpapierinhabern

begriindet.

HAFTUNG

Fir die Vornahme oder Unterlassung von Mafinahmen jedweder Art im Zusammenhang mit

den Wertpapieren haften die Emittentin, die Berechnungsstelle und eine Zahlstelle nur bei

schuldhafter Verletzung wesentlicher Pflichten aus oder im Zusammenhang mit den

Bedingungen oder einer vorsatzlichen oder grob fahrlassigen Verletzung sonstiger Pflichten.

91



BEDINGUNGEN: PRODUKTBEDINGUNGEN
FUR [QUANTO] EXCHANGE TRADED COMMODITIES AUF [ROHSTOFFE]®

Die nachstehenden Produktbedingungen beziehen sich auf die Wertpapiere und sind in
Verbindung mit den Allgemeinen Bedingungen zu lesen, die den Produktbedingungen
beigefiigt sind. Die Allgemeinen Bedingungen und die Produktbedingungen bilden zusammen
die Bedingungen der Wertpapiere [und werden der die Wertpapiere verbriefenden
Globalurkunde beigefiigt]'.

1. BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

~Abrechnungswahrung"“ bezeichnet e;
[,Anfingliche Hohe der Quanto Absicherungsgebiihr* ist o;]"
LJAuflegungstag“ bezeichnet o;

LJAusfallereignis® bezeichnet den Eintritt eines Ausfallereignisses, wie in Ziffer 10 des
Sicherheitentreuhandvertrags definiert;

LJAusfallzahlstelle bezeichnet BNP Securities Services, Niederlassung Frankfurt;
~+Ausgabetag" bezeichnet o;

JAusiibungstag“ bezeichnet e oder, falls dieser Tag kein Geschaftstag ist, den

nachstfolgenden Geschéftstag;
LAusiibungszeitpunkt‘ bezeichnet e;

JAuszahlungsbetrag” bezeichnet, vorbehaltllich einer Anpassung gemall der
Produktbedingung 4, einen Betrag, der dem von der Berechnungsstelle anhand der folgenden

Formel berechneten Betrag, gegebenenfalls abzliglich Kosten, entspricht:

Der Auszahlungsbetrag kann nicht kleiner Null sein. Der Auszahlungsbetrag ist [zu dem
Wechselkurs in die Abrechnungswahrung umzurechnen, wobei das Ergebnis] gegebenenfalls
in der Abrechnungswahrung auf die nachsten zwei Dezimalstellen zu runden [ist] (bei einem
Wert von 0,005 wird abgerundet);

.Berechnungsstelle“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Ersetzung gemal der Allgemeinen
Bedingung 8;

® Rohstoff angeben.
'% Im Fall von in einer Globalurkunde verbrieften Wertpapieren.
" Im Fall von Quanto Wertpapieren.

92



.Bewertungstag® bezeichnet e. Sofern dieser Tag kein Handelstag ist, bezeichnet
.Bewertungstag“ den ersten darauf folgenden Handelstag. Der Bewertungstag steht unter

dem Vorbehalt einer Verschiebung gemaf’ der Produktbedingung 3;

.Bewertungszeitpunkt‘ bezeichnet [den reguldren Handelsschluss an der Bdrse][e] oder
einen anderen Zeitpunkt, der von der Emittentin nach ihrem billigen Ermessen festgelegt und

den Wertpapierinhabern gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt wird;

[,Bezugsverhiltnis“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Anpassung gemall der
Produktbedingung 4;]

.Borse“ bezeichnet e bzw. jeden Nachfolger dieser Bodrse bzw. dieses Kurs-

notierungssystems;
,Clearingstelle“ bezeichnet e;

,LEmittentin“ bezeichnet The Royal Bank of Scotland N.V., eine in den Niederlanden
errichtete Bank mit Sitz in Amsterdam, die Uber ihre [Hauptniederlassung in den

Niederlanden][Niederlassung in e] handelt;

[,Endgiiltiger Referenzpreis“ bezeichnet, vorbehaltlich der Produktbedingungen 3 und 4,

[den Referenzpreis am Bewertungstag bzw. am Kindigungstag der Emittentin][e];]
.Félligkeitstag“ bezeichnet e;
,Friheste Kiindigungsmoglichkeit der Emittentin“ bezeichnet o;

,Geschéftstag“ bezeichnet [einen Tag (mit Ausnahme von Samstagen und Sonntagen), an
dem Geschaftsbanken und Devisenmarkte Zahlungen in e abwickeln und an dem jede

Clearingstelle fir den Geschéaftsverkehr gedffnet ist][e];
[,Globalurkunde* hat die in der Allgemeinen Bedingung 2 zugewiesene Bedeutung;]"™

.Handelstag“ bezeichnet [einen Tag, der an der Bérse und jeder Zugehdérigen Boérse ein
Handelstag ist (bzw. gewesen ware, wenn keine Marktstorung [bzw. keine Marktstérung in
Schwellenlandern] eingetreten ware), mit Ausnahme eines Tages, an dem der Handel an der
Borse oder einer Zugehorigen Boérse planmaflig vor dem reguldren Handelsschluss an

Wochentagen endet][e];

.Hauptzahlstelle® bezeichnet e, vorbehaltlich einer Ersetzung gemal der Allgemeinen

Bedingung 8;

[LHohe der Quanto Absicherungsgebiihr‘ bezeichnet in Bezug auf den Auflegungstag die
Anfangliche Hohe der Quanto Absicherungsgebtihr [pro Jahr][e] und danach die malfigebliche
Hoéhe der Quanto Absicherungsgebihr [pro Jahr][e], wie von der Berechnungsstelle
festgelegt. Die Berechnungsstelle kann taglich die Hohe der Quanto Absicherungsgebuhr

nach ihrem billigen Ermessen neu festsetzen, wobei sie die jeweils vorherrschenden

'2 Im Fall von in einer Globalurkunde verbrieften Wertpapieren.
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Marktbedingungen, die Korrelation zwischen dem Rohstoff und dem jeweils geltenden
Wechselkurs zwischen der Referenzwahrung und der Abrechnungswahrung, die Zinssatze fur
diese Wahrungen sowie alle sonstigen Faktoren berilcksichtigt, die von der
Berechnungsstelle im Rahmen der Bestimmung der Kosten, die mit der Einrichtung des
Quanto Merkmals fur die Wertpapiere verbunden sind, als mal3geblich erachtet werden. Die

Hohe der Quanto Absicherungsgebiihr kann auch negativ sein;]"

[.Jahresgebiihr® bezeichnet[, in Bezug auf die Managementgebihr, die jahrliche Gebihr in

Prozent][e];]

Kosten“ bezeichnet samtliche Steuern, Abgaben und/oder Auslagen, einschliellich aller
anfallenden Verwahrungs-, Transaktions- oder Auslbungskosten, Stempel- oder ahnlicher
Steuern, Steuern oder Abgaben im Zusammenhang mit der Emission, Registrierung oder
Ubertragung von Wertpapieren und/oder sonstige Steuern oder Abgaben, die im
Zusammenhang mit (i) der Austbung des betreffenden Wertpapiers und/oder (ii) einer nach
der Auslibung oder anderweitig in Bezug auf das betreffende Wertpapier falligen Zahlung

anfallen;

,Kiindigung der Emittentin“ bezeichnet die Kiindigung der Wertpapiere durch die Emittentin

gemal der Produktbedingung 2;
-Kindigungsfrist der Emittentin“ bezeichnet o;

,Kundigungstag der Emittentin“ bezeichnet, vorbehaltlich einer Verschiebung gemafl der
Produktbedingung 3, den Tag, der von der Emittentin in ihrer Mitteilung gemafly der
Produktbedingung 2 genannt wird bzw., sofern dieser Tag kein Handelstag ist, den

nachstfolgenden Handelstag;

.Managementgebiihr‘ bezeichnet einen Betrag, der von der Berechnungsstelle ab dem

Auflegungstag taglich wie folgt ermittelt wird: e;
-Marktstorung“ bezeichnet jedes Ereignis, das in der Produktbedingung 3 angegeben ist;

[,Marktstérung in Schwellenlandern“ bezeichnet jedes Ereignis, das in der Produkt-

bedingung 3 angegeben ist;]
.MaBgebliche Anzahl von Handelstagen® bezeichnet o;
[,Neufestsetzungstag fiir die Managementgebiihr bezeichnet ;]

[LQuanto Absicherungsgebiihr® bezeichnet eine Gebuhr in der Abrechnungswahrung zur
Deckung der Kosten, die im Rahmen der Einrichtung des Wechselkurses in Bezug auf die

Wertpapiere anfallen. Sie wird ab dem Auflegungstag taglich von der Berechnungsstelle wie

'3 Im Fall von Quanto Wertpapieren.
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folgt berechnet e. Wenn die Emittentin durch die Einrichtung des Wechselkurses einen

Gewinn realisiert, kann die Quanto Absicherungsgebiihr negativ sein;]"*

[,Preisfeststellungstag“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Anpassung, falls die Emittentin
nach billigem Ermessen festlegt, dass an diesem Tag nachteilige Marktbedingungen
vorliegen, wobei diese Anpassung den Wertpapierinhabern gemafl der Allgemeinen

Bedingung 3 mitgeteilt wird;]"®

.Referenzpreis® bezeichnet in Bezug auf einen Tag (ein ,Referenztag“) einen Betrag [(der
als ein Geldbetrag in der Referenzwahrung gilt)]16 [(der als ein Geldbetrag in der
Abrechnungswahrung unter Verwendung des Wechselkurses gilt)]17 in Hohe des Preises des
Rohstoffs wie auf der [e-Seite e (oder einer diese Seite ersetzenden Seite)][e] am oder um
den Bewertungszeitpunkt an einem solchen Referenztag verodffentlicht, wobei etwaige
nachtraglich veroffentlichte Berichtigungen unberucksichtigt bleiben. Falls kein solcher Preis
verodffentlicht wurde und keine Marktstérung [und keine Marktstérung in Schwellenlandern]
eingetreten ist und andauert, bezeichnet der Referenzpreis einen Betrag, der dem von der
Berechnungsstelle am oder um den Bewertungszeitpunkt an einem solchen Referenztag
nach billigem Ermessen festgelegten Preis des Rohstoffs entspricht und den
Wertpapierinhabern gemafl der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt wird. Falls eine
Marktstérung [oder eine Marktstorung in Schwellenlandern] an einem anderen Referenztag
als einem Bewertungstag oder einem Kundigungstag der Emittentin eintritt, gilt die

Produktbedingung 3 in Bezug auf diesen Referenztag entsprechend;
.Referenzwahrung“ bezeichnet e;

.Rohstoff‘ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Anpassung gemaf der Produktbedingung 4;
.oerie bezeichnet o;

LSicherheitentreuhdnder‘ bezeichnet BNP Paribas Trust Corporation (UK) Limited oder
einen durch die Emittentin gemal dem Sicherheitentreuhandvertrag bestellten

Nachfolgesicherheitentreuhander;

-Sicherheitentreuhandvertrag® bezeichnet den am 18. Februar 2010 unter anderem
zwischen der Emittentin, dem Sicherheitentreuhdnder, der Ausfallzahlstelle und dem
Verwahrer geschlossenen Sicherungs- und Sicherheitentreuhandvertrag (Debenture and
Security Trust Deed). Der Sicherheitentreuhandvertrag wird durch Verweis in die
Produktbedingungen einbezogen und ist integraler Bestandteil der Produktbedingungen. In
dem Sicherheitentreuhandvertrag sind die Regelungen hinsichtlich der Bestellung und
Verwaltung von Sicherheiten fir die Verpflichtungen der Emittentin aus oder im

Zusammenhang mit den Wertpapieren enthalten. Eine Kopie des

" Im Fall von Quanto Wertpapieren.

'*Im Fall einer Zeichnungsfrist.

'® Im Fall von nicht-Quanto Wertpapieren.
' Im Fall von Quanto Wertpapieren.
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Sicherheitentreuhandvertrags ist im Basisprospekt vom 16. April 2010 fir Exchange Traded

Notes und Exchange Traded Commodities wiedergegeben;

,vVerwahrer® bezeichnet JPMorgan Chase Bank, N.A., Niederlassung London, oder einen

durch die Emittentin gemal dem Sicherheitentreuhandvertrag bestellten Nachfolgeverwahrer;

[.Wechselkurs® bezeichnet [den Wechselkurs zwischen der Referenzwahrung und der
Abrechnungswahrung, der von der Berechnungsstelle [am oder um den Bewertungszeitpunkt]
[am Bewertungstag bzw. dem Kiindigungstag der Emittentin][an dem auf den Bewertungstag
bzw. dem Kindigungstag der Emittentin folgenden Geschaftstag] unter Bezugnahme auf [018
(oder eine Nachfolgeseite) festgelegt wird bzw., falls der Wechselkurs an diesem Tag nicht
auf dieser Seite verdffentlicht wird, den von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen
festgelegten Wechselkurs, der den Wertpapierinhabern geman der Allgemeinen Bedingung 3
mitgeteilt wird][solche Quellen, die die Berechnungsstelle nach billigem Ermessen zu dem
jeweiligen Zeitpunkt als zweckmallig erachtet und den Wertpapierinhabern gemafl der
Allgemeinen Bedingung 3 mitteilt, festgelegt wird]][einen festen Wechselkurs, wobei eine

Einheit in der Referenzwahrung einer Einheit in der Abrechnungswahrung entspricht]m[o];]
~Wertpapiere“ bezeichnet e, die gemal dem Sicherheitentreuhandvertrag besichert sind;
~Wertpapierinhaber* hat die in der Allgemeinen Bedingung 2 zugewiesene Bedeutung;

.Zahlstelle® bezeichnet e und umfasst alle sonstigen Zahlstellen, die gemal den

Bestimmungen der Allgemeinen Bedingung 8 bestellt werden, sowie die Hauptzahlstelle;

.Zahlungstag“ bezeichnet [einen Tag (mit Ausnahme von Samstagen und Sonntagen), an
dem Geschéaftsbanken und Devisenmarkte im Hauptfinanzzentrum des Landes der
Abrechnungswahrung fiir Geschéafte (einschlieRlich Devisen- und Einlagengeschafte in
Fremdwahrungen) geoffnet sind, oder, wenn es sich bei der Abrechnungswahrung um Euro
handelt, einen Tag, an dem das Trans-European Automated Real-time Gross settlement

Express Transfer-System (TARGET2) zur Verfligung steht][e];

[.Zinssatz“ bezeichnet [den fiir die Abrechnungswahrung jeweils geltenden Zinssatz fiir eine
vorherbestimmte Laufzeit von drei Monaten, einem Monat oder einem Tag, wie von der

Berechnungsstelle fir jeden Zinstagequotienten nach billigem Ermessen festgelegt][o];]20

.Zinstagequotient® bezeichnet [die Anzahl der Kalendertage ab (ausschlief3lich) dem
unmittelbar vorherigen Handelstag bis (einschlief3lich) zum mafgeblichen Handelstag,
dividiert durch 360][e]; und

LZugehorige Borse“ bezeichnet jede Bbrse bzw. jedes Kursnotierungssystem fiir Optionen
bzw. Terminkontrakte, an der bzw. in dem Optionen oder Terminkontrakte oder sonstige

Derivatkontrakte auf den Rohstoff gehandelt werden.

'® Relevante Seite einfiigen.
"% Im Fall von Quanto Wertpapieren.
% |m Fall von Quanto Wertpapieren.
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[Ggf. ergdnzende oder alternative Begriffsbestimmungen einfiigen]

Definierte Begriffe, die nicht in diesen Produktbedingungen definiert werden, haben die ihnen

in den Allgemeinen Bedingungen zugewiesene Bedeutung.

2.
(a)

(b)

(c)

RECHTE UND VERFAHREN

Recht eines Wertpapierinhabers. Die Emittentin gewahrt hiermit vorbehaltlich einer
vorzeitigen Kindigung jedem Inhaber eines Wertpapiers das Recht, entweder (i)
nach einer Kiindigung der Emittentin gemaf der Produktbedingung 2(b) oder (ii) nach
ordnungsgemafRer Ausubung durch den Wertpapierinhaber gemal® der
Produktbedingung 2(c) und (d) die Zahlung des Auszahlungsbetrags am

Falligkeitstag zu verlangen.

Kindigung der Emittentin. Die Emittentin kann die Wertpapiere gegenuber den
Wertpapierinhabern insgesamt (aber nicht teilweise) an jedem Geschéaftstag unter
Einhaltung der Kundigungsfrist der Emittentin vorbehaltlich einer wirksamen
Auslbung gemaR der Produktbedingung 2(c) und (d) kindigen. Eine solche
Kindigung kann zu einem beliebigen Zeitpunkt ab der Frihesten
Kindigungsmoglichkeit der Emittentin (einschlieRlich) erklart werden. Sie hat gemaf
den Bestimmungen in der Allgemeinen Bedingung 3 unter Angabe des

Klndigungstags der Emittentin zu erfolgen.

Ausibung und Austibungserklarung. Die Wertpapiere konnen durch Einreichung
einer ordnungsgemal ausgefillten AuslUbungserklarung (eine ,Ausiibungs-
erkldrung®), die der Hauptzahlstelle vor dem Austibungszeitpunkt am Auslibungstag
zugehen muss, ausgeubt werden. Der Ausibungserklarungsvordruck ist wahrend der
Ublichen Geschaftszeiten bei der angegebenen Geschéftsstelle jeder Zahlstelle

erhaltlich.

In der AusUbungserklarung ist:

() die Anzahl der Wertpapiere anzugeben, auf die sie sich bezieht;

(i) die Nummer des Kontos anzugeben, von dem die Wertpapiere abzubuchen
sind;

(iii) die Hauptzahlstelle unwiderruflich anzuweisen und zu ermachtigen, diese

Wertpapiere von dem vorgenannten Konto an bzw. vor dem Falligkeitstag

abzubuchen;

(iv) die Nummer des Kontos anzugeben, dem der gegebenenfalls zu zahlende

Auszahlungsbetrag fiir diese Wertpapiere gutzuschreiben ist;

(v) zu bestatigen, dass es sich weder bei der die Ausutbungserklarung
abgebenden Person noch bei einer anderen Person, in deren Auftrag die

Auslbungserklarung abgegeben wird, um eine US-Person oder eine Person,

97



(d)

(e)

(vi)

die sich in den Vereinigten Staaten befindet, handelt. Fiir die Zwecke dieser
Bedingungen bezeichnet ,US-Person® (A) eine natlrliche Person, die ein
Einwohner oder Staatsangehoriger der Vereinigten Staaten ist; (B) eine
Kapital- oder Personengesellschaft oder einen sonstigen Rechtstrager, der
nach dem Recht der Vereinigten Staaten oder einer ihrer Gebietskorper-
schaften gegriindet oder errichtet wurde oder der seinen Hauptgeschéaftssitz
in den Vereinigten Staaten hat; (C) ein Sonder- oder Treuhandvermdgen, das
unabhangig von der Quelle seiner Einklnfte der uUs-
Bundeseinkommensteuer unterliegt; (D) jedes Treuhandvermogen, soweit
ein Gericht in den Vereinigten Staaten in der Lage ist, die unmittelbare
Aufsicht Gber dessen Verwaltung auszuiben, und soweit ein oder mehrere
US-Treuhander zur Uberwachung aller wesentlichen Entscheidungen des
Treuhandvermoégens befugt sind; (E) einen Pensionsplan fur Mitarbeiter,
leitende  Angestellte oder Vorstandsorgane einer Kapital- oder
Personengesellschaft oder eines anderen in (B) angegebenen Rechtstragers;
(F) jeden hauptsachlich fir Zwecke der passiven Beteiligung errichteten
Rechtstrager, dessen Anteile zu mindestens 10 % im wirtschaftlichen
Eigentum von Personen im Sinne von (A) bis (E) gehalten werden, wenn der
betreffende Rechtstrager hauptséachlich zum Zweck der Tatigung von
Anlagen durch diese Personen in einen Rohstoffpool errichtet wurde, dessen
Betreiber, dadurch dass es sich bei den daran beteiligten Personen nicht um
US-Personen handelt, von bestimmten Anforderungen gemaR Teil 4 der
Vorschriften der US-Aufsichtsbehorde fiir den Warenterminhandel (United
States Commodity Futures Trading Commission) befreit ist; oder (G) jede
andere ,US-Person® im Sinne der Regulation S des US-Wertpapiergesetzes
von 1933 (United States Securities Act of 1933) in seiner geltenden Fassung
oder im Sinne anderer Verordnungen, welche auf der Grundlage des US-
Warenbdérsengesetzes (United States Commodity Exchange Act) erlassen

wurden; und

der Vorlage dieser AuslUbungserkldrung in etwaigen Verwaltungs- oder

Gerichtsverfahren zuzustimmen.

Nachweis. Bei jeder Ausiibungserklarung muss der betreffende Wertpapierinhaber

der Hauptzahlstelle seine Inhaberschaft beziglich der betreffenden Wertpapiere

nachweisen.

Feststellungen. Wird eine AuslUbungserklarung nicht ordnungsgemaf auf die oben

beschriebene Art und Weise ausgefillt oder bis zu dem in dieser Produktbedingung 2

angegebenen Zeitpunkt eingereicht, so wird sie, vorbehaltlich der nachfolgenden

Bestimmungen, als ungiiltig behandelt. Sollte die Hauptzahlstelle feststellen, dass

eine Auslibungserklarung unvollstandig ist, so hat sie sich nach besten Kraften zu
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(f)

(¢))

3.
(a)

(b)

bemihen, dies dem betreffenden Wertpapierinhaber unverziglich mitzuteilen. Wird
eine solche Austibungserklarung nachtraglich vollstandig berichtigt, so gilt sie als
neue Auslbungserklarung, die erst zum Zeitpunkt des Zugangs der berichtigten

Auslbungserklarung an die Hauptzahlstelle als Ubermittelt gilt.

Abrechnung. Die Emittentin zahlt den Auszahlungsbetrag (i) fir jedes Wertpapier, fur
das eine Ausubungserklarung eingereicht wurde, auf das in der betreffenden
Ausubungserklarung genannte Konto und (ii) im Falle einer Kiindigung der Emittentin

an die Clearingstelle zur Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers.

Zahlungstag. Ist der Tag, flir den in Bezug auf ein Wertpapier eine Zahlung
geschuldet ist, kein Zahlungstag, so hat der Wertpapierinhaber keinen Anspruch auf
Zahlung vor dem nachstfolgenden Zahlungstag. Ein Anspruch auf Zinsen oder

sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verzdgerung besteht nicht.

MARKTSTORUNG

Falls nach Festlegung der Berechnungsstelle an dem Bewertungstag bzw. dem
Klndigungstag der Emittentin eine Marktstérung [bzw. eine Marktstérung in
Schwellenlandern] eingetreten ist, gilt der nachstfolgende Handelstag, an dem nach
Festlegung der Berechnungsstelle keine Marktstérung [bzw. keine Marktstérung in
Schwellenlandern] vorliegt, als der Bewertungstag bzw. der Kiindigungstag der
Emittentin, es sei denn, dass nach Festlegung der Berechnungsstelle an jedem Tag
der Maldgeblichen Anzahl von Handelstagen, die unmittelbar auf den Tag folgen, der
urspringlich der Bewertungstag bzw. der Kindigungstag der Emittentin gewesen
ware (wenn keine Marktstérung [bzw. keine Marktstérung in Schwellenldndern]
eingetreten ware), eine Marktstérung [bzw. eine Marktstérung in Schwellenlandern]
vorliegt. In diesem Fall (i) gilt der letzte Tag der Maligeblichen Anzahl von
Handelstagen als der Bewertungstag bzw. der Kundigungstag der Emittentin
(ungeachtet der Marktstérung [bzw. der Marktstérung in Schwellenlandern]); und (ii)
legt die Berechnungsstelle den mafgeblichen Referenzpreis fest. Begriindet die
Marktstérung [bzw. die Marktstérung in Schwellenldndern] gleichzeitig ein
Anpassungsereignis gemall der Produktbedingung 4 und nimmt die
Berechnungsstelle eine Anpassung gemal der Produktbedingung 4 vor, finden die
Vorschriften Uber die Marktstérung [bzw. die Marktstérung in Schwellenlandern] ab
dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Anpassung keine Anwendung auf dieses

Ereignis.
,Marktstorung® bezeichnet die folgenden Umstande:

(i) Moratorium. In dem Land, in dem sich die Bérse oder eine Zugehdrige Borse

befindet, wird ein allgemeines Moratorium flir Bankgeschéafte verhangt; oder
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(ii)

(vii)

Preisquellenstérung. Es erfolgt keine Bekanntgabe bzw. Verdéffentlichung des
Preises des Rohstoffs (oder der zur Ermittlung dieses Preises bendtigten
Informationen) durch die Borse, oder der vorgenannte Preis wird
voribergehend oder dauerhaft nicht mehr von der Bdrse bereitgestellt bzw.

ist dort nicht mehr erhaltlich; oder

Aussetzung des Handels. Es erfolgt eine wesentliche Aussetzung des

Handels an der Borse oder an einer Zugehorigen Borse; oder

Wegfall des Kurses. An der Borse wird der Handel mit dem Rohstoff nicht

aufgenommen bzw. dauerhaft eingestellt; oder

Mindesthandelsvolumen. Die Fahigkeit der Emittentin zur Tatigung von
Absicherungsgeschaften auf den Rohstoff ist beeintrachtigt, da das
Handelsvolumen in dem Rohstoff an der Bdrse auf null oder wesentlich

gesunken ist; oder

Handelsbeschrankung. Die wesentliche Beschrankung des Handels in dem
Rohstoff oder der darauf bestehenden Kontrakte an der Bérse oder einer

Zugehorigen Borse oder in einem Haupthandelsmarkt; oder

Sonstige Ereignisse. Sonstige den vorstehend beschriebenen Umstanden
ahnliche Ereignisse, die es fur die Emittentin unzumutbar bzw. unmdglich
machen konnten, ihre Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere zu

erfullen.

[Ggf. ergdnzende oder alternative Marktstérungen einfiigen]

[Falls der Rohstoff sich auf ein Schwellenland oder mehrere Schwellenlédnder bezieht,

einfiigen:

(c) .Marktstorung in Schwellenlandern® bezeichnet die folgenden Umstande:

(i)

(ii)

(iif)

Moratorium. Im Hauptfinanzzentrum der MalRgeblichen Wahrung (wie
nachstehend definiert) wird ein allgemeines Moratorium fur Bankgeschéfte

verhangt; oder

Quellenstérung des Wechselkurses. Die Einholung des Wechselkurses der
MaRgeblichen Wahrung (wie nachstehend definiert), sofern relevant, ist im

Interbankenmarkt zu einem relevanten Tag unmdglich; oder

Verzug staatlicher Stellen. In Bezug auf Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten
oder Garantien, die durch eine Staatliche Stelle (wie nachstehend definiert)
begeben, eingegangen bzw. abgegeben wurden, tritt ein Verzug, ein
Kindigungsgrund oder ein sonstiger vergleichbarer Umstand bzw. ein
sonstiges vergleichbares Ereignis (gleich welcher Art) ein, u. a. (A) eine nicht

fristgerecht geleistete Zahlung von félligen Kapitalbetragen, Zinsen oder
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(iv)

(vii)

sonstigen Betragen in voller Hohe (ohne Beriicksichtigung etwaiger
Nachfristen) auf solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder Garantien,
(B) ein verhangtes bzw. erklartes Moratorium, ein Stillhalteabkommen, ein
Verzicht oder eine Stundung, Nichtanerkennung oder Umschuldung von
falligen Kapitalbetragen, Zinsen oder sonstigen Betrdgen auf solche
Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder Garantien, oder (C) die Erganzung
oder Anderung der Zahlungsbedingungen fiir fallige Kapitalbetrage, Zinsen
oder sonstige Betrage auf solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder
Garantien ohne die Zustimmung samtlicher Glaubiger einer solchen
Verbindlichkeit. Die Festlegung, dass ein Verzug, ein Kiindigungsgrund oder
ein sonstiger vergleichbarer Umstand bzw. ein sonstiges vergleichbares
Ereignis vorliegt bzw. eingetreten ist, ist ohne Rucksicht auf eine fehlende
bzw. angeblich fehlende Befugnis oder Fahigkeit der betreffenden
Staatlichen Stelle zu treffen, solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder

Garantien zu begeben, einzugehen bzw. zu Gibernehmen; oder

Fehlende Konvertierbarkeit/Ubertragbarkeit. Es tritt ein Ereignis ein, das es
(A) allgemein unmdglich werden lasst, die Wahrungen des Wechselkurses
der Malgeblichen Wahrung (sofern relevant) auf eine lbliche gesetzlich
zuldssige Weise der Konvertierung im Hauptfinanzzentrum der Mal3geblichen
Wahrung umzutauschen, oder (B) allgemein unméglich werden Iasst,
Betrage in der Mafdgeblichen Wahrung von Konten in dem Land, in dem sich
das Hauptfinanzzentrum der Maf3geblichen Wahrung befindet, auf Konten zu
Uberweisen, die auRerhalb dieses Landes gefiihrt werden, zwischen Konten
innerhalb dieses Landes oder an eine Partei zu Uberweisen, die in diesem

Land nicht ansassig ist; oder

Verstaatlichung. Eine Staatliche Stelle nimmt eine Enteignung, Einziehung,
Beschlagnahme oder Verstaatlichung vor oder ergreift eine sonstige
MaBnahme, infolge derer der Emittentin (oder einem ihrer verbundenen
Unternehmen) in dem Land, in dem sich das Hauptfinanzzentrum der
MaRgeblichen Wahrung befindet, samtliche Vermogenswerte oder ein

wesentlicher Teil davon entzogen werden; oder

llliquiditat. Es ist nicht moglich, einen festen Kurs fir den Wechselkurs der
MafRgeblichen Wahrung (sofern relevant) fir einen Betrag einzuholen, den
die Emittentin nach ihrer Festlegung zur Erfullung ihrer Verbindlichkeiten aus

den Wertpapieren benétigt; oder

Anderung des Rechts. In dem Land, in dem sich das Hauptfinanzzentrum der

MaRgeblichen Wahrung befindet, kommt es zu einer Anderung des Rechts,
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die geeignet ist, die Eigentumsverhaltnisse und/oder die Ubertragbarkeit von

Betragen in der MaRRgeblichen Wahrung zu beeinflussen; oder

(viii)  Auferlegung von Steuern/Abgaben. In dem Land, in dem sich das
Hauptfinanzzentrum der Mal3geblichen Wahrung befindet, kommt es zu einer
Auferlegung von Steuern und/oder Abgaben mit Strafcharakter in Bezug auf
(A) Geschafte (einschlielich derivativer Geschafte) bezogen auf die
MaRgebliche Wahrung oder Geschafte, die auf die Maligebliche Wahrung
lauten und sich auf den Rohstoff beziehen (die ,MaRgeblichen Geschifte);
oder (B) Konten, auf denen die Maligeblichen Geschafte verbucht werden
oder auf denen eine Verbuchung erlaubt ist; oder (C) Zinseinkinfte aus
MafRgeblichen Geschéften; oder (D) Kapitalgewinne aus Malgeblichen

Geschéften; oder

(ix) Nichtverfigbarkeit der Abrechnungswahrung. In dem Land, in dem sich das
Hauptfinanzzentrum der MaRgeblichen Wahrung befindet, ist die

Abrechnungswahrung nicht verfligbar; oder

(x) Sonstige Ereignisse. Sonstige den vorstehend beschriebenen Umstanden
ahnliche Ereignisse, die es fur die Emittentin unzumutbar bzw. unmdglich
machen koénnten, ihre Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere zu
erfillen.

.MaBgebliche Wahrung“ bezeichnet die Abrechnungswahrung, die gesetzliche
Wahrung, in der der Rohstoff jeweils notiert ist, bzw. die gesetzliche Wahrung des
Landes, in dem die Borse gelegen ist, wobei die Mal3gebliche Wahrung keine gesetzliche
Wahrung umfasst, bei der es sich um eine Standardwahrung (wie nachstehend definiert)
handelt.

.Staatliche Stelle“ bezeichnet jede de facto oder de jure staatliche Regierung (oder
Behorde oder Organ hiervon, Gericht, Tribunal, verwaltungsbehérdliche oder sonstige
staatliche Stelle) oder eine sonstige (privatrechtliche oder 6ffentlich-rechtliche) Person,
die mit Aufsichtsfunktionen Uber die Finanzmarkte in dem Land betraut ist (einschlief3lich
der Zentralbank), in dem sich das Hauptfinanzzentrum einer der Wahrungen des

Wechselkurses der MaRRgeblichen Wahrung befindet, sofern relevant.

~Standardwahrung“ bezeichnet die gesetzlichen Wahrungen von [Australien, Belgien,
Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, GroRbritannien, Hongkong,
Irland, Italien, Japan, Kanada, Luxemburg, Malta, Neuseeland, Niederlande, Norwegen,
Osterreich, Portugal, Schweden, Schweiz, Singapur, Slowenien, Spanien, Taiwan,
Vereinigte Staaten von Amerika, Zypern][e].

-Wechselkurs der MaRgeblichen Wahrung® bezeichnet jeden Wechselkurs zwischen

der Maf3geblichen Wahrung und der Abrechnungswahrung.]
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4.

[Ggf. ergdnzende oder alternative Marktstérungen flir Schwellenldnder einfiigen]

[(©)I[(d)] Samtliche Festlegungen der Berechnungsstelle gemal dieser Produktbedingung 3

(@)

(b)

werden nach billigem Ermessen getroffen und den Wertpapierinhabern gemaf der

Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.

ANPASSUNGEN

Falls nach Festlegung der Berechnungsstelle ein Anpassungsereignis eingetreten ist,

ist die Berechnungsstelle berechtigt, Anpassungen der Bedingungen vorzunehmen.

~Anpassungsereignis” bezeichnet die folgenden Ereignisse:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

Wesentliche Anderung der Berechnung. Seit dem Ausgabetag ist eine
wesentliche Anderung bei der zur Berechnung des Preises des Rohstoffs
verwendeten Grundlage (u. a. einschliellich der Menge, Qualitat oder

Wahrung) bzw. Methodik eingetreten; oder

Wesentliche Anderung der Beschaffenheit. Seit dem Ausgabetag ist eine
wesentliche Anderung der Beschaffenheit bzw. Zusammensetzung des

Rohstoffs eingetreten; oder

Steuerbezogene Stérung. Die Erhebung, Anderung oder Abschaffung von
Aufwandsteuern (excise tax), Abgabesteuern auf Forderergebnisse
(severance tax), Umsatz-, Verbrauch-, Mehrwert-, Verkehrs-, Stempel- bzw.
Urkundenstempel- (documentary tax), Eintragungs- (recording tax) oder
ahnlicher Steuern, die auf den Rohstoff erhoben bzw. auf dessen Grundlage
berechnet werden (mit Ausnahme von Steuern, die auf die Brutto- oder
Nettogesamtertrage erhoben bzw. auf deren Grundlage berechnet werden),
durch eine staatliche Stelle oder Steuerbehérde nach dem Ausgabetag,
sofern eine solche Erhebung, Anderung oder Abschaffung unmittelbare
Preissteigerungen bzw. -verluste bei dem Rohstoff an dem Bewertungstag,
dem Kiindigungstag der Emittentin und/oder an jedem der drei auf den
Bewertungstag bzw. dem Kiindigungstag der Emittentin folgenden
Handelstage gegeniber dem Preis zur Folge hat, den der Rohstoff ohne die
vorgenannte Steuererhebung, Steueranderung oder Steuerabschaffung

gehabt hatte; oder

Marktstérungen [oder Marktstérungen in  Schwellenldandern]. Jede
Marktstorung [oder Marktstérung in Schwellenlandern] in Bezug auf den
Rohstoff; oder

Sonstige Ereignisse. Sonstige den vorstehend beschriebenen Umstanden

ahnliche Ereignisse, die es fur die Emittentin unzumutbar bzw. unmdglich
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(c)

5.
(a)

(b)

machen konnten, ihre Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere zu

erfillen.
[Ggf. ergdnzende oder alternative Anpassungsereignisse einfiigen]

Samtliche Festlegungen und Anpassungen der Berechnungsstelle gemall dieser
Produktbedingung 4 werden nach billigem Ermessen getroffen und den

Wertpapierinhabern gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.

VORZEITIGE KUNDIGUNG UND KUNDIGUNG WEGEN EINES AUSFALLEREIGNISSES

Vorzeitige Kindigung. Die Emittentin ist berechtigt, die Wertpapiere zu kindigen,
wenn sie nach ihrem billigen Ermessen festgelegt hat, dass die Erfillung der
Verbindlichkeiten aus den Wertpapieren fir die Emittentin aufgrund der nach Treu
und Glauben gebotenen Einhaltung der von einem Staat, einer Verwaltungsbehorde,
einem Gesetzgeber oder einem Gericht erlassenen gegenwartigen oder zukunftigen
Gesetze, Verordnungen, Vorschriften, Urteile, Beschlisse oder Richtlinien (das
~Anwendbare Recht") vollstandig oder teilweise rechtswidrig ist oder wird. In diesem
Fall zahlt die Emittentin jedoch jedem Wertpapierinhaber, sofern und soweit nach
Anwendbarem Recht zulassig, fir jedes von einem solchen Wertpapierinhaber
gehaltene Wertpapier einen Betrag, den die Emittentin nach ihrem billigen Ermessen
als angemessenen Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor einer solchen
Kindigung (ohne Berlicksichtigung der Rechtswidrigkeit) festlegt, abzliglich der
Kosten, die der Emittentin im Zusammenhang mit der Rickabwicklung der
Geschafte, die zur vollstadndigen oder teilweisen Absicherung der Verpflichtungen aus
den Wertpapieren abgeschlossen wurden, entstanden sind (der ,Vorzeitige
Kindigungsbetrag®). [In Féllen, in denen die Wertpapiere Bestimmungen gleich
welcher Art beinhalten, die eine zugesicherte Mindestriickzahlung von Kapital oder
eine zugesicherte Mindestverzinsung oder sonstige zugesicherte Zahlungen
vorsehen, Folgendes einfiigen: Entsprechend zu zahlende Betrage dirfen nicht
niedriger sein als der von der Berechnungsstelle nach ihrem billigen Ermessen
festgelegte aktuelle Wert der zugesicherten Mindestriickzahlung von Kapital und/oder
Zinsen.] Der Vorzeitige Kundigungsbetrag wird den Wertpapierinhabern durch die
Emittentin gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt. Die Emittentin zahlt den
Vorzeitigen Kindigungsbetrag fir jedes Wertpapier an die Clearingstelle zur

Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers.

Kindigung wegen eines Ausfallereignisses. Bei Eintritt eines Ausfallereignisses
werden die Wertpapiere automatisch gekindigt. Der Sicherheitentreuhander wird
dies den Wertpapierinhabern Uber die betreffenden Clearingstellen mitteilen. Eine
Ausfallereigniskiindigung setzt eine Kindigung der Emittentin und/oder die
ordnungsgemale Auslbung aufer Kraft, wenn das Ausfallereignis vor dem

Kindigungstag der Emittentin bzw. dem Bewertungstag eingetreten ist. Im Fall eines
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6.
(a)

(b)

Ausfallereignisses stellt der Sicherheitentreuhander der Ausfallzahlstelle die Erlose
aus dem Verkauf oder einer anderweitigen VeraulRerung der Sicherheiten geman
Ziffer 11 des Sicherheitentreuhandvertrags zur Auszahlung an die Wertpapierinhaber
Uber die betreffenden Clearingstellen geman Ziffer 14 des
Sicherheitentreuhandvertrags zur Verfugung. Das Recht jedes Wertpapierinhabers,
von der Emittentin Zahlung einer Differenz zwischen einer solchen Auszahlung und
dem angemessenen Marktwert des Wertpapiers zum Tag des Ausfallereignisses zu

fordern, bleibt unberihrt.

ABSICHERUNGSSTORUNG

Absicherungsstérung. Eine ,Absicherungsstorung® liegt vor, falls eines der

folgenden Ereignisse oder ein vergleichbares Ereignis eintritt:

(i) ein wesentlicher Liquiditadtsmangel im Markt in Bezug auf (A) den Rohstoff
bzw. (B) Instrumente, die sich auf den Rohstoff beziehen und mit denen die
Emittentin ihre Verpflichtungen aus den Wertpapieren ganz oder teilweise

absichert; oder

(i) eine Anderung des Anwendbaren Rechts (u. a. einschlieRlich des
Steuerrechts) oder in der Auslegung des Anwendbaren Rechts durch ein
Gericht, eine Aufsichtsbehdrde oder eine sonstige Behdrde, das bzw. die
nach dem Anwendbaren Recht zustédndig ist (einschliellich
steuerbehérdlicher MafRnahmen), wobei diese Anderung sich auf die
Wertpapiere oder auf ein Geschaft zur vollstdndigen oder teilweisen
Absicherung der Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren (ein

.MaRgebliches Absicherungsgeschaft‘) auswirkt; oder

(iii) eine wesentliche Verschlechterung der Kreditwurdigkeit einer Partei, mit der
die Emittentin ein MafRgebliches Absicherungsgeschaft abgeschlossen hat;

oder

(iv) das allgemeine Fehlen von: (A) Marktteiinehmern, die bereit sind, ein
MafRgebliches Absicherungsgeschaft zu tatigen; oder (B) Marktteilnehmern,
die ein MalRgebliches Absicherungsgeschaft zu wirtschaftlich angemessenen

Bedingungen tatigen.

Folgen. Die Emittentin ist im Fall einer Absicherungsstérung nach ihrer Festlegung

berechtigt:

(i) die Wertpapiere zu kindigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin jedem
Wertpapierinhaber fir jedes von ihm gehaltene Wertpapier, sofern und
soweit nach Anwendbarem Recht zuldssig, einen Betrag, den die Emittentin
als angemessenen Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor einer solchen

Kindigung festlegt, abzlglich der Kosten, die der Emittentin im

105



(c)

7.

(@)

(b)

Zusammenhang mit der Riickabwicklung der Geschafte, die zur vollstandigen
oder teilweisen Absicherung der Verpflichtungen aus den Wertpapieren
abgeschlossen wurden, entstanden sind (der ,Kundigungsbetrag bei
Absicherungsstéorung®) [; In Féllen, in denen die Wertpapiere
Bestimmungen gleich welcher Art beinhalten, die eine zugesicherte
Mindestriickzahlung von Kapital oder eine zugesicherte Mindestverzinsung
oder sonstige zugesicherte Zahlungen vorsehen, Folgendes einfligen:
entsprechend zu zahlende Betrage diirfen jedoch nicht niedriger sein als der
von der Berechnungsstelle festgelegte aktuelle Wert der zugesicherten
Mindestriickzahlung von Kapital und/oder Zinsen]. Die Emittentin zahlt den
Klindigungsbetrag bei Absicherungsstérung fir jedes Wertpapier an die

Clearingstelle zur Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers;
(i) den Rohstoff durch einen anderen Rohstoff zu ersetzen;

(iii) sonstige Anpassungen der Bedingungen vorzunehmen, um den inneren Wert
der Wertpapiere nach der Vornahme der durch die betreffende
Absicherungsstérung bedingten Anpassungen zu erhalten. [In Féllen, in
denen die Wertpapiere Bestimmungen gleich welcher Art beinhalten, die eine
zugesicherte Mindestriickzahlung von Kapital oder eine zugesicherte
Mindestverzinsung oder sonstige zugesicherte Zahlungen vorsehen,
Folgendes einfiigen: Solche Anpassungen beeintrachtigen in keiner Weise
die Verpflichtungen der Emittentin, Zahlungen mindestens in Hohe der
zugesicherten Mindestriickzahlung von Kapital und/oder Zinsen an die

Wertpapierinhaber zu leisten.]

Samtliche Festlegungen und Anpassungen der Emittentin gemafl dieser Produkt-
bedingung 6 werden nach billigem Ermessen getroffen und den Wertpapierinhabern

gemal der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.

KUNDIGUNG ODER AUFHEBUNG DER BESTELLUNG DES SICHERHEITEN-

TREUHANDERS ODER DES VERWAHRERS

Sicherheitentreuhander. Die Emittentin teilt den Wertpapierinhabern gemafl der
Allgemeinen Bedingung 3 eine Kiindigung oder eine Aufhebung der Bestellung des
Sicherheitentreuhdnders sowie die Bestellung eines Nachfolgesicherheiten-
treuhadnders nach Ziffer 16.1 des Sicherheitentreuhandvertrags spatestens zum

Zeitpunkt des Wirksamwerdens eines solchen Ereignisses mit.

Verwahrer. Die Emittentin teilt den Wertpapierinhabern gemafly der Allgemeinen
Bedingung 3 eine Kiindigung oder eine Aufhebung der Bestellung des Verwahrers
nach Absatz 11 des Anhangs 5 (Schedule 5, Paragraph 11) des

Sicherheitentreuhandvertrags spatestens 30 Tage vor dem Zeitpunkt des
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8.

Wirksamwerdens einer solchen Kiindigung oder einer solchen Aufhebung mit.
AuBerdem teilt sie den Wertpapierinhabern gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 die
Bestellung eines Nachfolgeverwahrers unverzuglich nach seiner Bestellung und
spatestens zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens einer solchen Bestellung mit. Falls
ein Nachfolgeverwahrer nicht spatestens zum Zeitpunkt des Wirksamwerden der
Kiindigung oder der Aufhebung der Bestellung des bisherigen Verwahrers gemaf
Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde, ist jeder
Wertpapierinhaber berechtigt, seine Wertpapiere insgesamt (aber nicht teilweise)
durch Einreichung einer Kiindigungserklarung (die ,Kiindigungserklarung®) bei der
Hauptzahlistelle (das ,Verwahrerbezogene Kiindigungsrecht®) innerhalb des
Zeitraums zu kindigen, der zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Kiindigung oder
der Aufhebung der Bestellung des Verwahrers beginnt und am 30. Tag
(einschlieBlich) nach dem Tag, an dem die Emittentin den Wertpapierinhabern
gemal der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt hat, dass kein Verwahrer gemaf
Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde, endet.
Das Verwahrerbezogene Kiindigungsrecht erlischt, wenn ein Nachfolgeverwahrer
gemald Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde,
bevor der Wertpapierinhaber eine Kundigungserklarung bei der Hauptzahlstelle
eingereicht hat. Im Fall der Ausibung des Verwahrerbezogenen Kindigungsrechts
durch den Wertpapierinhaber gelten die Produktbedingung 2(c) Satze 2 und 3 und
die Produktbedingung 2(d), 2(e) und 2(g) entsprechend fiir die Kiindigungserklarung,
wobei der Begriff ,Austibungserklarung“ durch den Begriff ,Kiindigungserklarung“ und
die Produktbedingung 2(c)(iii) durch ,die Hauptzahlstelle unwiderruflich anzuweisen
und zu ermachtigen, die Wertpapiere von dem vorgenannten Konto abzubuchen®
ersetzt werden. In einem solchen Fall zahlt die Emittentin den angemessenen
Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor dem Wirksamwerden der Kiindigung bzw.
der Aufhebung der Bestellung des Verwahrers fur jedes Wertpapier, fir das eine
Kindigungserklarung eingereicht wurde, auf das Konto, das in der betreffenden

Kiandigungserklarung angegeben ist.

SPRACHE

Die deutsche Fassung der Bedingungen ist verbindlich. Etwaige Ubersetzungen dienen

lediglich zu Informationszwecken.

[9.
(a)

ANPASSUNGEN IM HINBLICK AUF DIE EUROPAISCHE WWAHRUNGSUNION

Wahrungsumstellung. Die Emittentin  kann sich ohne Zustimmung der
Wertpapierinhaber durch Mitteilung an die Wertpapierinhaber gemal der
Allgemeinen Bedingung 3 flr eine oder alle der nachstehend aufgefiihrten
Méglichkeiten mit Wirkung zum in der betreffenden Mitteilung genannten

Anpassungstag entscheiden:
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(b)

(c)

(d)

0] handelt es sich bei der Abrechnungswahrung um die Nationale
Wahrungseinheit eines Landes, das an der dritten Stufe der Europaischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion nach Mal3gabe des Vertrags teilnimmt, so
gilt die betreffende Abrechnungswahrung als Euro-Betrag, der zum
Festgestellten Umrechnungskurs von der urspringlichen Abrechnungs-
wahrung in Euro umgerechnet wurde, vorbehaltlich der
Rundungsregelungen, die gegebenenfalls von der Emittentin festgelegt und
in der Mitteilung angegeben werden. Nach dem Anpassungstag werden
samtliche Zahlungen im Zusammenhang mit den Wertpapieren
ausschlieBlich in Euro geleistet, als seien samtliche in den Wertpapieren
enthaltenen Bezugnahmen auf die Abrechnungswahrung Bezugnahmen auf

den Euro;

(i) ist in den Bedingungen ein Wechselkurs angegeben, oder sind Betrage in
den Bedingungen in einer Nationalen Wahrungseinheit (die ,Urspriingliche
Wahrung®) eines Landes ausgewiesen, das an der dritten Stufe der
Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach Maligabe des Vertrags
teilnimmt, so gelten der betreffende Wechselkurs und/oder sonstige in den
Bedingungen enthaltene Betrdge als zu dem  Festgestellten
Umrechnungskurs in Euro ausgedrickt bzw. (bei Wechselkursen) als zu dem

Festgestellten Umrechnungskurs in Euro umgerechnet; und

(iii) es sind alle sonstigen gegebenenfalls von der Emittentin festgelegten
Anderungen der Bedingungen vorzunehmen, um diese an die jeweils fiir auf

Euro lautende Instrumente geltenden Regelungen anzupassen.

Anpassung der Bedingungen. Die Emittentin ist berechtigt, durch Mitteilung an die
Wertpapierinhaber gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 ohne deren Zustimmung
diejenigen Anpassungen der Bedingungen vorzunehmen, die von der Emittentin nach
ihrem billigen Ermessen als zweckmalig erachtet werden, um den Folgen der dritten
Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach MalRgabe des

Vertrags fir die Bedingungen Rechnung zu tragen.

Euro-Umrechnungskosten. Ungeachtet der Produktbedingung 9(a) und/oder der
Produktbedingung 9(b) haften weder die Emittentin noch die Berechnungsstelle oder
eine Zahlstelle gegeniiber einem Wertpapierinhaber oder einer sonstigen Person fir
etwaige Gebuhren, Kosten, Verluste oder Auslagen aus oder im Zusammenhang mit
Uberweisungen von Euro-Betrdgen oder diesbeziiglich vorgenommenen

Wahrungsumrechnungen oder Rundungen.

Begriffsbestimmungen  hinsichtlich  der  Europaischen  Wirtschafts-  und
Wahrungsunion. In dieser Produktbedingung haben die folgenden Begriffe jeweils die

folgende Bedeutung:
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[91[10].
(a)

(b)
(c)

+Anpassungstag“ bezeichnet den von der Emittentin in der Mitteilung an die
Wertpapierinhaber gemafl dieser Bedingung vorgesehenen Tag, der frihestens auf
den Tag fallt, an dem das Land der Urspriinglichen Wahrung bzw. der Abrechnungs-
wahrung erstmals an der dritten Stufe der Europédischen Wirtschafts- und

Wahrungsunion nach Mal3gabe des Vertrags teilnimmt;

.Festgestellter Umrechnungskurs® bezeichnet den Kurs fir die Umrechnung der
Urspriinglichen Wahrung bzw. der Abrechnungswahrung in Euro (einschlieRlich der
Einhaltung der Rundungsregelungen nach Malkgabe der anwendbaren Vorschriften
des Europarechts), der gemaly Artikel 123 des Vertrags von dem Rat der

Europaischen Union festgestellt wird;

»Nationale Wahrungseinheit‘ bezeichnet die Einheit der Wahrung eines Landes,
wie an dem Tag vor der erstmaligen Teilnahme des Landes an der dritten Stufe der
Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach Mallgabe des Vertrags

bestimmt; und

»vertrag® bezeichnet den Vertrag zur Grindung der Europaischen Gemeinschaft in

seiner jeweils geltenden Fassung.]
ANWENDBARES RECHT, ERFULLUNGSORT UND GERICHTSSTAND

Anwendbares Recht. Die Bedingungen, mit Ausnahme des
Sicherheitentreuhandvertrags, unterliegen dem Recht [der Bundesrepublik
Deutschland][e] und werden nach diesem ausgelegt. Der
Sicherheitentreuhandvertrag unterliegt englischem Recht und wird nach diesem

ausgelegt.
Erfullungsort. Erflllungsort ist [Frankfurt am Main, Deutschland][e].

Gerichtsstand. Soweit rechtlich zulassig, ist das [Landgericht Frankfurt am Main][e]
fir samtliche Streitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit den Wertpapieren

zustandig.

[10][11]. SALVATORISCHE KLAUSEL

Sollte eine Bestimmung der Bedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein oder werden,

bleibt die Wirksamkeit der Ubrigen Bestimmungen davon unberihrt. Die unwirksame

Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die dem wirtschaftlichen

Zweck der unwirksamen Bestimmung soweit rechtlich zuldssig Rechnung tragt.
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BEDINGUNGEN: PRODUKTBEDINGUNGEN
FUR [QUANTO] EXCHANGE TRADED COMMODITIES AUF [ TERMINKONTRAKTE AUF

RoHsTOFFE]*!

Die nachstehenden Produktbedingungen beziehen sich auf die Wertpapiere und sind in
Verbindung mit den Allgemeinen Bedingungen zu lesen, die den Produktbedingungen
beigefiigt sind. Die Allgemeinen Bedingungen und die Produktbedingungen bilden zusammen
die Bedingungen der Wertpapiere [und werden der die Wertpapiere verbriefenden
Globalurkunde beigefiigt].”

1. BEGRIFFSBESTIMMUNGEN
~+Abrechnungswahrung“ bezeichnet e;
[,Anfangliche Hohe der Quanto Absicherungsgebiihr® ist o;]*°
LAuflegungstag“ bezeichnet e;

L+Ausfallereignis“ bezeichnet den Eintritt eines Ausfallereignisses, wie in Ziffer 10 des

Sicherheitentreuhandvertrags definiert;
LJAusfallzahlstelle“ bezeichnet BNP Securities Services, Niederlassung Frankfurt;
~Ausgabetag” bezeichnet e;

JAusiibungstag“ bezeichnet e oder, falls dieser Tag kein Geschaftstag ist, den
nachstfolgenden Geschéaftstag;

~Ausilibungszeitpunkt® bezeichnet eo;

-Auszahlungsbetrag” bezeichnet, vorbehaltlich einer Anpassung gemaR der
Produktbedingung 4, einen Betrag, der dem von der Berechnungsstelle anhand der folgenden

Formel berechneten Betrag, gegebenenfalls abzliglich Kosten, entspricht:
o,

Der Auszahlungsbetrag kann nicht kleiner Null sein. Der Auszahlungsbetrag ist [zu dem
Wechselkurs in die Abrechnungswahrung umzurechnen, wobei das Ergebnis] gegebenenfalls
in der Abrechnungswahrung auf die nachsten zwei Dezimalstellen zu runden [ist] (bei einem
Wert von 0,005 wird abgerundet);

.Basiswert‘ bezeichnet zum Ausgabetag e; danach nimmt die Emittentin wahrend der

Handelszeiten an der Borse am Rollover-Tag eine Ersetzung mit dem Kontrakt des nachsten

! Terminkontrakt auf Rohstoff angeben.
2 1m Fall von in einer Globalurkunde verbrieften Wertpapieren.
% Im Fall von Quanto Wertpapieren.
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serienmalligen Kontraktimonats oder mit dem Kontrakt des liquidesten Kontraktimonats (der
.Ersatzwert”) vor, der von der Emittentin nach ihrem billigen Ermessen festgelegt wird,
jeweils vorbehaltlich einer Anpassung gemaf der Produktbedingung 4. Der Ersatzwert gilt in

jeder Hinsicht als der Basiswert;

.Berechnungsstelle“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Ersetzung gemaly der Allgemeinen

Bedingung 8;

.Bewertungstag“ bezeichnet e. Sofern dieser Tag kein Handelstag ist, bezeichnet
.Bewertungstag“ den ersten darauf folgenden Handelstag. Der Bewertungstag steht unter

dem Vorbehalt einer Verschiebung gemafs der Produktbedingung 3;

.Bewertungszeitpunkt‘ bezeichnet [den regularen Handelsschluss an der Bodrse
[(Parketthandel)]][e] oder einen anderen Zeitpunkt, der von der Emittentin nach ihrem billigen
Ermessen festgelegt und den Wertpapierinhabern gemafR der Allgemeinen Bedingung 3

mitgeteilt wird;

[,Bezugsverhiltnis“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Anpassung gemafl der
Produktbedingung 4;]

.Borse“ bezeichnet e bzw. jeden Nachfolger dieser Bodrse bzw. dieses

Kursnotierungssystems;
,Clearingstelle“ bezeichnet e;

,LEmittentin“ bezeichnet The Royal Bank of Scotland N.V., eine in den Niederlanden
errichtete Bank mit Sitz in Amsterdam, die Uber ihre [Hauptniederlassung in den

Niederlanden][Niederlassung in e] handelt;

[,Endgiiltiger Referenzpreis“ bezeichnet, vorbehaltlich der Produktbedingungen 3 und 4,

[den Referenzpreis am Bewertungstag bzw. am Kindigungstag der Emittentin][e];]
.Falligkeitstag“ bezeichnet e;
,Friheste Kiindigungsmoglichkeit der Emittentin“ bezeichnet eo;

.Geschiftstag” bezeichnet [einen Tag (mit Ausnahme von Samstagen und Sonntagen), an
dem Geschéftsbanken und Devisenmarkte Zahlungen in e abwickeln und an dem jede

Clearingstelle fir den Geschéftsverkehr gedffnet ist][e];
[,Globalurkunde* hat die in der Allgemeinen Bedingung 2 zugewiesene Bedeutung;]**

.Handelstag“ bezeichnet [einen Tag, der an der Bdrse und jeder Zugehdrigen Borse ein
Handelstag ist (bzw. gewesen ware, wenn keine Marktstorung [bzw. keine Marktstérung in
Schwellenlandern] eingetreten ware), mit Ausnahme eines Tages, an dem der Handel an der
Borse oder einer Zugehorigen Boérse planmafig vor dem reguldren Handelsschluss an

Wochentagen endet][e];

% Im Fall von in einer Globalurkunde verbrieften Wertpapieren.
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.Hauptzahlstelle® bezeichnet e, vorbehaltlich einer Ersetzung gemal der Allgemeinen

Bedingung 8;

[LHohe der Quanto Absicherungsgebiihr® bezeichnet in Bezug auf den Auflegungstag die
Anfangliche Hoéhe der Quanto Absicherungsgebtihr [pro Jahr][e] und danach die maligebliche
Hoéhe der Quanto Absicherungsgeblihr [pro Jahr][e], wie von der Berechnungsstelle
festgelegt. Die Berechnungsstelle kann taglich die Hohe der Quanto Absicherungsgebihr
nach ihrem billigen Ermessen neu festsetzen, wobei sie die jeweils vorherrschenden
Marktbedingungen, die Korrelation zwischen dem Basiswert und dem jeweils geltenden
Wechselkurs zwischen der Referenzwahrung und der Abrechnungswahrung, die Zinssatze fir
diese Wahrungen sowie alle sonstigen Faktoren berilcksichtigt, die von der
Berechnungsstelle im Rahmen der Bestimmung der Kosten, die mit der Einrichtung des
Quanto Merkmals fir die Wertpapiere verbunden sind, als mal3geblich erachtet werden. Die

Hohe der Quanto Absicherungsgebiihr kann auch negativ sein;]*°

[.Jahresgebiihr® bezeichnet[, in Bezug auf die Managementgebihr, die jahrliche Gebihr in

Prozent][e];]

Kosten“ bezeichnet samtliche Steuern, Abgaben und/oder Auslagen, einschlieRlich aller
anfallenden Verwahrungs-, Transaktions- oder Auslibungskosten, Stempel- oder ahnlicher
Steuern, Steuern oder Abgaben im Zusammenhang mit der Emission, Registrierung oder
Ubertragung von Wertpapieren und/oder sonstige Steuern oder Abgaben, die im
Zusammenhang mit (i) der Austbung des betreffenden Wertpapiers und/oder (ii) einer nach
der Auslibung oder anderweitig in Bezug auf das betreffende Wertpapier falligen Zahlung

anfallen;

,Kiindigung der Emittentin“ bezeichnet die Kiindigung der Wertpapiere durch die Emittentin

gemalf’ der Produktbedingung 2;
-Kindigungsfrist der Emittentin“ bezeichnet o;

,Kundigungstag der Emittentin“ bezeichnet, vorbehaltlich einer Verschiebung gemal der
Produktbedingung 3, den Tag, der von der Emittentin in ihrer Mitteilung gemafly der
Produktbedingung 2 genannt wird bzw., sofern dieser Tag kein Handelstag ist, den

nachstfolgenden Handelstag;

.Kurs des Ersatzwerts“ bezeichnet den Referenzpreis des Terminkontrakts, der an dem

nachstfolgenden Rollover-Tag der Ersatzwert ist;

.Managementgebiihr® bezeichnet einen Betrag, der von der Berechnungsstelle ab dem

Auflegungstag taglich wie folgt ermittelt wird: e;

-Marktstorung“ bezeichnet jedes Ereignis, das in der Produktbedingung 3 angegeben ist;

% Im Fall von Quanto Wertpapieren.
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[,Marktstérung in Schwellenlandern“ bezeichnet jedes Ereignis, das in der Produkt-

bedingung 3 angegeben ist;]
.MaBgebliche Anzahl von Handelstagen® bezeichnet e;
[,Neufestsetzungstag fiir die Managementgebiihr‘ bezeichnet o;]

[LQuanto Absicherungsgebiihr® bezeichnet eine Gebuihr in der Abrechnungswéhrung zur
Deckung der Kosten, die im Rahmen der Einrichtung des Wechselkurses in Bezug auf die
Wertpapiere anfallen. Sie wird ab dem Auflegungstag auf taglicher Basis von der
Berechnungsstelle wie folgt berechnet: . Wenn die Emittentin durch die Einrichtung des

Wechselkurses einen Gewinn realisiert, kann die Quanto Absicherungsgebuhr negativ sein;]26

[,Preisfeststellungstag“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Anpassung, falls die Emittentin
nach billigem Ermessen festlegt, dass an diesem Tag nachteilige Marktbedingungen
vorliegen, wobei diese Anpassung den Wertpapierinhabern gemafl der Allgemeinen

Bedingung 3 mitgeteilt wird;]*’

.Referenzpreis” bezeichnet in Bezug auf einen Tag (ein ,Referenztag“) einen Betrag [(der
als ein Geldbetrag in der Referenzwahrung gilt)]28 [(der als ein Geldbetrag in der
Abrechnungswahrung unter Verwendung des Wechselkurses gilt)]29 in Héhe des Kurses des
Basiswerts an der Boérse [(Parketthandel)] dividiert durch den anwendbaren Kontraktfaktor
(der 1.0 Terminkontraktpunkten entspricht) wie auf der [e-Seite e (oder einer diese Seite
ersetzenden Seite)][e] am oder um den Bewertungszeitpunkt an einem solchen Referenztag
veroffentlicht, wobei etwaige nachtraglich veréffentlichte Berichtigungen unbericksichtigt
bleiben. Falls kein solcher Kurs verdffentlicht wurde und keine Marktstérung [und keine
Marktstorung in Schwellenlandern] eingetreten ist und andauert, bezeichnet der
Referenzpreis einen Betrag, der dem von der Berechnungsstelle am oder um den
Bewertungszeitpunkt an einem solchen Referenztag nach biligem Ermessen festgelegten
Kurs des Basiswerts entspricht und den Wertpapierinhabern gemaR der Allgemeinen
Bedingung 3 mitgeteilt wird. Falls eine Marktstérung [oder eine Marktstérung in
Schwellenlandern] an einem anderen Referenztag als einem Bewertungstag oder einem
Kindigungstag der Emittentin eintritt, gilt die Produktbedingung 3 in Bezug auf diesen

Referenztag entsprechend;][e];
.Referenzwahrung“ bezeichnet e;

[,Rollover-Rate“ bezeichnet einen Betrag, der von der Berechnungsstelle nach billigem
Ermessen zum Rollover-Zeitpunkt an einem Rollover-Tag unter Bezugnahme auf die

Liquiditat des zugrunde liegenden Markts wie folgt festgelegt wird: ;]

.Rollover-Tag“ bezeichnet e;

%% |m Fall von Quanto Wertpapieren.

" |m Fall einer Zeichnungsfrist.

%8 |m Fall von nicht-Quanto Wertpapieren.
* Im Fall von Quanto Wertpapieren.
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[,Rollover-Zeitpunkt” bezeichnet ;]
.Serie” bezeichnet e;

,Sicherheitentreuhdnder” bezeichnet BNP Paribas Trust Corporation (UK) Limited oder
einen durch die Emittentin gemal dem Sicherheitentreuhandvertrag bestellten

Nachfolgesicherheitentreuhander;

.Sicherheitentreuhandvertrag“ bezeichnet den am 18. Februar 2010 unter anderem
zwischen der Emittentin, dem Sicherheitentreuhander, der Ausfallzahistelle und dem
Verwahrer geschlossenen Sicherungs- und Sicherheitentreuhandvertrag (Debenture and
Security Trust Deed). Der Sicherheitentreuhandvertrag wird durch Verweis in die
Produktbedingungen einbezogen und ist integraler Bestandteil der Produktbedingungen. In
dem Sicherheitentreuhandvertrag sind die Regelungen hinsichtlich der Bestellung und
Verwaltung von Sicherheiten fir die Verpflichtungen der Emittentin aus oder im
Zusammenhang mit den Wertpapieren enthalten. Eine Kopie des
Sicherheitentreuhandvertrags ist im Basisprospekt vom 16. April 2010 fir Exchange Traded

Notes und Exchange Traded Commodities wiedergegeben;

[,Transaktionsgebuhr‘ bezeichnet einen von der Berechnungsstelle nach ihrem billigen
Ermessen festgelegten Prozentsatz. [Die Berechnungsstelle ist berechtigt, die Transaktions-
geblhr an jedem Rollover-Tag anzupassen, wobei diese 0,10 % nicht Ubersteigen darf. Am

Auflegungstag betragt die Transaktionsgebuhr 0,05 %][e];]

,verwahrer® bezeichnet JPMorgan Chase Bank, N.A., Niederlassung London, oder einen

durch die Emittentin gemaR dem Sicherheitentreuhandvertrag bestellten Nachfolgeverwahrer;

[.Wechselkurs® bezeichnet [den Wechselkurs zwischen der Referenzwahrung und der
Abrechnungswahrung, der von der Berechnungsstelle [am oder um den Bewertungszeitpunkt]
[am Bewertungstag bzw. dem Kiindigungstag der Emittentin][an dem auf den Bewertungstag
bzw. dem Kindigungstag der Emittentin folgenden Geschéaftstag] unter Bezugnahme auf [030
(oder eine Nachfolgeseite) festgelegt wird bzw., falls der Wechselkurs an diesem Tag nicht
auf dieser Seite verdffentlicht wird, den von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen
festgelegten Wechselkurs, der den Wertpapierinhabern gemag der Allgemeinen Bedingung 3
mitgeteilt wird][solche Quellen, die die Berechnungsstelle nach biligem Ermessen zu dem
jeweiligen Zeitpunkt als zweckmallig erachtet und den Wertpapierinhabern gemafl der
Allgemeinen Bedingung 3 mitteilt, festgelegt wird]][einen festen Wechselkurs, wobei eine

Einheit in der Referenzwahrung einer Einheit in der Abrechnungswahrung entspricht]*'[e];]
~Wertpapiere“ bezeichnet e, die gemafll dem Sicherheitentreuhandvertrag besichert sind;

~Wertpapierinhaber* hat die in der Allgemeinen Bedingung 2 zugewiesene Bedeutung;

% Relevante Seite einflgen.
*" Im Fall von Quanto Wertpapieren.
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.Zahlstelle® bezeichnet e und umfasst alle sonstigen Zahlstellen, die gemal den

Bestimmungen der Allgemeinen Bedingung 8 bestellt werden, sowie die Hauptzahlstelle;

Zahlungstag“ bezeichnet [einen Tag (mit Ausnahme von Samstagen und Sonntagen), an
dem Geschaftsbanken und Devisenmarkte im Hauptfinanzzentrum des Landes der
Abrechnungswahrung fiir Geschafte (einschlielflich Devisen- und Einlagengeschéafte in
Fremdwahrungen) getffnet sind, oder, wenn es sich bei der Abrechnungswahrung um Euro
handelt, einen Tag, an dem das Trans-European Automated Real-time Gross settlement

Express Transfer-System (TARGET2) zur Verfugung steht][e];

[.Zinssatz“ bezeichnet [den fir die Abrechnungswahrung jeweils geltenden Zinssatz fiir eine
vorherbestimmte Laufzeit von drei Monaten, einem Monat oder einem Tag, wie von der

Berechnungsstelle fir jeden Zinstagequotienten nach billigem Ermessen festgelegt][O];]32

LZinstagequotient bezeichnet [die Anzahl der Kalendertage ab (ausschlief3lich) dem
unmittelbar vorherigen Handelstag bis (einschlieBlich) zum malRgeblichen Handelstag,
dividiert durch 360][e]; und

LZugehorige Borse“ bezeichnet jede Bérse bzw. jedes Kursnotierungssystem fiir Optionen
bzw. Terminkontrakte, an der bzw. in dem Optionen oder Terminkontrakte oder sonstige

Derivatkontrakte auf den Basiswert gehandelt werden.
[Ggf. ergdnzende oder alternative Begriffsbestimmungen einfiigen]

Definierte Begriffe, die nicht in diesen Produktbedingungen definiert werden, haben die ihnen

in den Allgemeinen Bedingungen zugewiesene Bedeutung.
2. RECHTE UND VERFAHREN

(a) Recht eines Wertpapierinhabers. Die Emittentin gewahrt hiermit vorbehaltlich einer
vorzeitigen Kindigung jedem Inhaber eines Wertpapiers das Recht, entweder (i)
nach einer Kiindigung der Emittentin gemaf der Produktbedingung 2(b) oder (ii) nach
ordnungsgemafer Ausibung durch den Wertpapierinhaber gemal® der
Produktbedingung 2(c) und (d) die Zahlung des Auszahlungsbetrags am

Falligkeitstag zu verlangen.

(b) Kindigung der Emittentin. Die Emittentin kann die Wertpapiere gegeniber den
Wertpapierinhabern insgesamt (aber nicht teilweise) an jedem Geschéaftstag unter
Einhaltung der Kundigungsfrist der Emittentin vorbehaltlich einer wirksamen
Auslbung gemaR der Produktbedingung 2(c) und (d) kindigen. Eine solche
Kandigung kann zu einem Dbeliebigen Zeitpunkt ab der Frihesten
Kiindigungsmoglichkeit der Emittentin (einschlieRlich) erklart werden. Sie hat gemaf
den Bestimmungen in der Allgemeinen Bedingung 3 unter Angabe des

Klndigungstags der Emittentin zu erfolgen.

* Im Fall von Quanto Wertpapieren.
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(c)

Ausibung und Austibungserklarung. Die Wertpapiere konnen durch Einreichung

einer

ordnungsgemall ausgeflllten Ausibungserklarung (eine ,Ausiibungs-

erkldrung®), die der Hauptzahlstelle vor dem Austibungszeitpunkt am Auslbungstag

zugehen muss, ausgetbt werden. Der Ausibungserklarungsvordruck ist wahrend der

Ublichen Geschéaftszeiten bei der angegebenen Geschéftsstelle jeder Zahlstelle

erhaltlich.

In der AusUbungserklarung ist:

(i)

die Anzahl der Wertpapiere anzugeben, auf die sie sich bezieht;

die Nummer des Kontos anzugeben, von dem die Wertpapiere abzubuchen
sind;

die Hauptzahlstelle unwiderruflich anzuweisen und zu ermachtigen, diese
Wertpapiere von dem vorgenannten Konto an bzw. vor dem Falligkeitstag
abzubuchen;

die Nummer des Kontos anzugeben, dem der gegebenenfalls zu zahlende

Auszahlungsbetrag fiir diese Wertpapiere gutzuschreiben ist;

zu bestatigen, dass es sich weder bei der die Ausutbungserklarung
abgebenden Person noch bei einer anderen Person, in deren Auftrag die
Auslbungserklarung abgegeben wird, um eine US-Person oder eine Person,
die sich in den Vereinigten Staaten befindet, handelt. Fir die Zwecke dieser
Bedingungen bezeichnet ,US-Person® (A) eine natirliche Person, die ein
Einwohner oder Staatsangehériger der Vereinigten Staaten ist; (B) eine
Kapital- oder Personengesellschaft oder einen sonstigen Rechtstrager, der
nach dem Recht der Vereinigten Staaten oder einer ihrer
Gebietskorperschaften gegriindet oder errichtet wurde oder der seinen
Hauptgeschéaftssitz in den Vereinigten Staaten hat; (C) ein Sonder- oder
Treuhandvermoégen, das unabhangig von der Quelle seiner Einklnfte der
US-Bundeseinkommensteuer unterliegt; (D) jedes Treuhandvermogen,
soweit ein Gericht in den Vereinigten Staaten in der Lage ist, die unmittelbare
Aufsicht Uber dessen Verwaltung auszuiiben, und soweit ein oder mehrere
US-Treuhander zur Uberwachung aller wesentlichen Entscheidungen des
Treuhandvermoégens befugt sind; (E) einen Pensionsplan fir Mitarbeiter,
leitende  Angestellte oder Vorstandsorgane einer Kapital- oder
Personengesellschaft oder eines anderen in (B) angegebenen Rechtstragers;
(F) jeden hauptsachlich fur Zwecke der passiven Beteiligung errichteten
Rechtstrager, dessen Anteile zu mindestens 10 % im wirtschaftlichen
Eigentum von Personen im Sinne von (A) bis (E) gehalten werden, wenn der
betreffende Rechtstrager hauptsachlich zum Zweck der Tatigung von

Anlagen durch diese Personen in einen Rohstoffpool errichtet wurde, dessen
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(d)

(e)

(f)

(9)

3.
(a)

Betreiber, dadurch dass es sich bei den daran beteiligten Personen nicht um
US-Personen handelt, von bestimmten Anforderungen gemafl Teil 4 der
Vorschriften der US-Aufsichtsbehérde fir den Warenterminhandel (United
States Commodity Futures Trading Commission) befreit ist; oder (G) jede
andere ,US-Person® im Sinne der Regulation S des US-Wertpapiergesetzes
von 1933 (United States Securities Act of 1933) in seiner geltenden Fassung
oder im Sinne anderer Verordnungen, welche auf der Grundlage des US-
Warenbdérsengesetzes (United States Commodity Exchange Act) erlassen

wurden; und

(vi) der Vorlage dieser Auslbungserklarung in etwaigen Verwaltungs- oder

Gerichtsverfahren zuzustimmen.

Nachweis. Bei jeder Austbungserklarung muss der betreffende Wertpapierinhaber
der Hauptzahlstelle seine Inhaberschaft beziglich der betreffenden Wertpapiere

nachweisen.

Feststellungen. Wird eine Auslibungserklarung nicht ordnungsgemaf auf die oben
beschriebene Art und Weise ausgefillt oder bis zu dem in dieser Produktbedingung 2
angegebenen Zeitpunkt eingereicht, so wird sie, vorbehaltlich der nachfolgenden
Bestimmungen, als unglltig behandelt. Sollte die Hauptzahlstelle feststellen, dass
eine Ausubungserklarung unvollsténdig ist, so hat sie sich nach besten Kraften zu
bemihen, dies dem betreffenden Wertpapierinhaber unverztglich mitzuteilen. Wird
eine solche Ausubungserklarung nachtraglich vollstandig berichtigt, so gilt sie als
neue AuslUbungserklarung, die erst zum Zeitpunkt des Zugangs der berichtigten

Ausulibungserklarung an die Hauptzahlstelle als Gbermittelt gilt.

Abrechnung. Die Emittentin zahlt den Auszahlungsbetrag (i) fir jedes Wertpapier, fir
das eine Auslbungserklarung eingereicht wurde, auf das in der betreffenden
Auslbungserklarung genannte Konto und (ii) im Falle einer Kiindigung der Emittentin

an die Clearingstelle zur Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers.

Zahlungstag. Ist der Tag, fur den in Bezug auf ein Wertpapier eine Zahlung
geschuldet ist, kein Zahlungstag, so hat der Wertpapierinhaber keinen Anspruch auf
Zahlung vor dem nachstfolgenden Zahlungstag. Ein Anspruch auf Zinsen oder

sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verzdogerung besteht nicht.

MARKTSTORUNG

Falls nach Festlegung der Berechnungsstelle an dem Bewertungstag bzw. dem
Klindigungstag der Emittentin eine Marktstérung [bzw. eine Marktstérung in
Schwellenlandern] eingetreten ist, gilt der nachstfolgende Handelstag, an dem nach
Festlegung der Berechnungsstelle keine Marktstdérung [bzw. keine Marktstérung in

Schwellenlandern] vorliegt, als der Bewertungstag bzw. der Kindigungstag der
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(b)

Emittentin, es sei denn, dass nach Festlegung der Berechnungsstelle an jedem Tag
der Maldgeblichen Anzahl von Handelstagen, die unmittelbar auf den Tag folgen, der
urspringlich der Bewertungstag bzw. der Kindigungstag der Emittentin gewesen
ware (wenn keine Marktstérung [bzw. keine Marktstérung in Schwellenldndern]
eingetreten ware), eine Marktstérung [bzw. eine Marktstérung in Schwellenlandern]
vorliegt. In diesem Fall (i) gilt der letzte Tag der Maligeblichen Anzahl von
Handelstagen als der Bewertungstag bzw. der Kindigungstag der Emittentin
(ungeachtet der Marktstérung [bzw. der Marktstérung in Schwellenlandern]); und (ii)
legt die Berechnungsstelle den mafgeblichen Referenzpreis fest. Begriindet die
Marktstérung [bzw. die Marktstérung in Schwellenldndern] gleichzeitig ein
Anpassungsereignis gemall der Produktbedingung 4 und nimmt die
Berechnungsstelle eine Anpassung gemal der Produktbedingung 4 vor, finden die
Vorschriften Uber die Marktstérung [bzw. die Marktstérung in Schwellenlandern] ab
dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Anpassung keine Anwendung auf dieses

Ereignis.
,Marktstorung® bezeichnet die folgenden Umstande:

(i) Moratorium. In dem Land, in dem sich die Bérse oder eine Zugehdrige Borse

befindet, wird ein allgemeines Moratorium flir Bankgeschéafte verhangt; oder

(i) Preisquellenstérung. Es erfolgt keine Bekanntgabe bzw. Verdffentlichung des
Referenzpreises (oder der zur Ermittlung dieses Kurses bendtigten
Informationen) durch die Borse, oder der vorgenannte Kurs wird
voriibergehend oder dauerhaft nicht mehr von der Borse bereitgestellt bzw.

ist dort nicht mehr erhaltlich; oder

(iii) Aussetzung des Handels. Es erfolgt eine wesentliche Aussetzung des

Handels an der Borse oder an einer Zugehorigen Borse; oder

(iv) Wegfall des Kurses. An der Borse wird der Handel mit dem Basiswert nicht

aufgenommen bzw. dauerhaft eingestellt; oder

(v) Mindesthandelsvolumen. Die Fahigkeit der Emittentin zur Tatigung von
Absicherungsgeschaften auf den Basiswert ist beeintrachtigt, da das
Handelsvolumen in dem Basiswert an der Borse auf null oder wesentlich

gesunken ist; oder

(vi) Handelsbeschrankung. Die wesentliche Beschrankung des Handels in dem
Basiswert oder der darauf bestehenden Kontrakte an der Borse oder einer

Zugehorigen Borse oder in einem Haupthandelsmarkt; oder

(vii) Sonstige Ereignisse. Sonstige den vorstehend beschriebenen Umstanden

ahnliche Ereignisse, die es fir die Emittentin unzumutbar bzw. unmdglich
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machen konnten, ihre Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere zu

erfullen.

[Ggf. ergdnzende oder alternative Marktstérungen einfiigen]

[Falls der Basiswert sich auf ein Schwellenland oder mehrere Schwellenldnder bezieht,

einftigen:

(c) ,Marktstorung in Schwellenlandern® bezeichnet die folgenden Umstande:

(i)

(iif)

(iv)

Moratorium. Im Hauptfinanzzentrum der MalRgeblichen Wahrung (wie
nachstehend definiert) wird ein allgemeines Moratorium fiir Bankgeschafte

verhangt; oder

Quellenstérung des Wechselkurses. Die Einholung des Wechselkurses der
MafRgeblichen Wahrung (wie nachstehend definiert), sofern relevant, ist im

Interbankenmarkt zu einem relevanten Tag unmdglich; oder

Verzug staatlicher Stellen. In Bezug auf Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten
oder Garantien, die durch eine Staatliche Stelle (wie nachstehend definiert)
begeben, eingegangen bzw. abgegeben wurden, ftritt ein Verzug, ein
Kindigungsgrund oder ein sonstiger vergleichbarer Umstand bzw. ein
sonstiges vergleichbares Ereignis (gleich welcher Art) ein, u. a. (A) eine nicht
fristgerecht geleistete Zahlung von félligen Kapitalbetragen, Zinsen oder
sonstigen Betragen in voller Hohe (ohne Bericksichtigung etwaiger
Nachfristen) auf solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder Garantien,
(B) ein verhangtes bzw. erklartes Moratorium, ein Stillhalteabkommen, ein
Verzicht oder eine Stundung, Nichtanerkennung oder Umschuldung von
falligen Kapitalbetragen, Zinsen oder sonstigen Betragen auf solche
Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder Garantien, oder (C) die Erganzung
oder Anderung der Zahlungsbedingungen fiir fallige Kapitalbetrage, Zinsen
oder sonstige Betrage auf solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder
Garantien ohne die Zustimmung samtlicher Glaubiger einer solchen
Verbindlichkeit. Die Festlegung, dass ein Verzug, ein Kindigungsgrund oder
ein sonstiger vergleichbarer Umstand bzw. ein sonstiges vergleichbares
Ereignis vorliegt bzw. eingetreten ist, ist ohne Rucksicht auf eine fehlende
bzw. angeblich fehlende Befugnis oder Fahigkeit der betreffenden
Staatlichen Stelle zu treffen, solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder

Garantien zu begeben, einzugehen bzw. zu Gbernehmen; oder

Fehlende Konvertierbarkeit/Ubertragbarkeit. Es tritt ein Ereignis ein, das es
(A) allgemein unmdglich werden lasst, die Wahrungen des Wechselkurses
der Maligeblichen Wahrung (sofern relevant) auf eine Ubliche gesetzlich

zulassige Weise der Konvertierung im Hauptfinanzzentrum der Maf3geblichen
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(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

Wahrung umzutauschen, oder (B) allgemein unmdglich werden lasst,
Betrage in der MaRgeblichen Wahrung von Konten in dem Land, in dem sich
das Hauptfinanzzentrum der Mafligeblichen Wahrung befindet, auf Konten zu
Uberweisen, die auerhalb dieses Landes gefiihrt werden, zwischen Konten
innerhalb dieses Landes oder an eine Partei zu Uberweisen, die in diesem

Land nicht ansassig ist; oder

Verstaatlichung. Eine Staatliche Stelle nimmt eine Enteignung, Einziehung,
Beschlagnahme oder Verstaatlichung vor oder ergreift eine sonstige
MaRnahme, infolge derer der Emittentin (oder einem ihrer verbundenen
Unternehmen) in dem Land, in dem sich das Hauptfinanzzentrum der
MafRgeblichen Wahrung befindet, samtliche Vermdgenswerte oder ein

wesentlicher Teil davon entzogen werden; oder

llliquiditat. Es ist nicht mdglich, einen festen Kurs fur den Wechselkurs der
MaRgeblichen Wahrung (sofern relevant) fiir einen Betrag einzuholen, den
die Emittentin nach ihrer Festlegung zur Erfiillung ihrer Verbindlichkeiten aus

den Wertpapieren bendétigt; oder

Anderung des Rechts. In dem Land, in dem sich das Hauptfinanzzentrum der
MaRgeblichen Wahrung befindet, kommt es zu einer Anderung des Rechts,
die geeignet ist, die Eigentumsverhaltnisse und/oder die Ubertragbarkeit von

Betragen in der MaRgeblichen Wahrung zu beeinflussen; oder

Auferlegung von Steuern/Abgaben. In dem Land, in dem sich das
Hauptfinanzzentrum der Maf3geblichen Wahrung befindet, kommt es zu einer
Auferlegung von Steuern und/oder Abgaben mit Strafcharakter in Bezug auf
(A) Geschafte (einschliellich derivativer Geschafte) bezogen auf die
MaRgebliche Wahrung oder Geschéfte, die auf die Maligebliche Wahrung
lauten und sich auf den Basiswert beziehen (die ,MaBgeblichen Geschafte®)
oder (B) Konten, auf denen die Maligeblichen Geschéfte verbucht werden
oder auf denen eine Verbuchung erlaubt ist; oder (C) Zinseinkiinfte aus
MaRgeblichen Geschaften; oder (D) Kapitalgewinne aus Malgeblichen

Geschéften; oder

Nichtverfligbarkeit der Abrechnungswahrung. In dem Land, in dem sich das
Hauptfinanzzentrum der Malgeblichen Wahrung befindet, ist die

Abrechnungswahrung nicht verfligbar; oder

Sonstige Ereignisse. Sonstige den vorstehend beschriebenen Umstanden
ahnliche Ereignisse, die es fur die Emittentin unzumutbar bzw. unmdglich
machen koénnten, ihre Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere zu

erfillen.
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.MaBRgebliche Wahrung“ bezeichnet die Abrechnungswahrung, die gesetzliche
Wahrung, in der der Basiswert jeweils notiert ist, bzw. die gesetzliche Wahrung des
Landes, in dem die Boérse gelegen ist, wobei die Maligebliche Wahrung keine
gesetzliche Wahrung umfasst, bei der es sich um eine Standardwéhrung (wie

nachstehend definiert) handelt.

.Staatliche Stelle“ bezeichnet jede de facto oder de jure staatliche Regierung (oder
Behorde oder Organ hiervon, Gericht, Tribunal, verwaltungsbehérdliche oder
sonstige staatliche Stelle) oder eine sonstige (privatrechtliche oder o6ffentlich-
rechtliche) Person, die mit Aufsichtsfunktionen Uber die Finanzmarkte in dem Land
betraut ist (einschlieBlich der Zentralbank), in dem sich das Hauptfinanzzentrum einer
der Wahrungen des Wechselkurses der Malgeblichen Wahrung befindet, sofern

relevant.

.~Standardwahrung“ bezeichnet die gesetzlichen Wahrungen von [Australien,
Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, GroR-
britannien, Hongkong, Irland, Italien, Japan, Kanada, Luxemburg, Malta, Neuseeland,
Niederlande, Norwegen, Osterreich, Portugal, Schweden, Schweiz, Singapur,

Slowenien, Spanien, Taiwan, Vereinigte Staaten von Amerika, Zypern][e].

-Wechselkurs der MaRgeblichen Wahrung“ bezeichnet jeden Wechselkurs

zwischen der Mal3geblichen Wahrung und der Abrechnungswahrung.]

[Ggf. ergdnzende oder alternative Marktstérungen fiir Schwellenlédnder einfiigen]

[(€)li(d)] Samtliche Festlegungen der Berechnungsstelle gemaf dieser Produktbedingung 3

4.

(b)

werden nach billigem Ermessen getroffen und den Wertpapierinhabern gemaf der

Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.

ANPASSUNGEN

Falls nach Festlegung der Berechnungsstelle ein Anpassungsereignis eingetreten ist,

ist die Berechnungsstelle berechtigt, Anpassungen der Bedingungen vorzunehmen.
~JAnpassungsereignis“ bezeichnet die folgenden Ereignisse:

(i) Wesentliche Anderung der Berechnung. Seit dem Ausgabetag ist eine
wesentliche Anderung bei der zur Berechnung des Referenzpreises
verwendeten Grundlage (u.a. einschlieBlich der Menge, Qualitét oder

Wahrung) bzw. Methodik eingetreten; oder

(i) Wesentliche Anderung der Beschaffenheit. Seit dem Ausgabetag ist eine
wesentliche Anderung der Beschaffenheit bzw. Zusammensetzung des

Basiswerts eingetreten; oder

(iii) Steuerbezogene Stérung. Die Erhebung, Anderung oder Abschaffung von

Aufwandsteuern (excise tax), Abgabesteuern auf FdOrderergebnisse
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(c)

5.
(a)

(severance tax), Umsatz-, Verbrauch-, Mehrwert-, Verkehrs-, Stempel- bzw.
Urkundenstempel- (documentary tax), Eintragungs- (recording tax) oder
ahnlicher Steuern, die auf den Basiswert erhoben bzw. auf dessen
Grundlage berechnet werden (mit Ausnahme von Steuern, die auf die Brutto-
oder Nettogesamtertrdge erhoben bzw. auf deren Grundlage berechnet
werden), durch eine staatliche Stelle oder Steuerbehtérde nach dem
Ausgabetag, sofern eine solche Erhebung, Anderung oder Abschaffung
unmittelbare  Referenzpreissteigerungen bzw. -verluste an dem
Bewertungstag, dem Kiindigungstag der Emittentin und/oder an jedem der
drei auf den Bewertungstag bzw. dem Kindigungstag der Emittentin
folgenden Handelstage gegeniber dem Kurs zur Folge hat, den der
Basiswert ohne die vorgenannte Steuererhebung, Steuerdnderung oder

Steuerabschaffung gehabt hatte; oder

(iv) Marktstorungen [oder Markistérungen in Schwellenldndern]. Jede Markt-
stérung [oder Marktstérung in Schwellenlandern] in Bezug auf den Basiswert;

oder

(v) Sonstige Ereignisse. Sonstige den vorstehend beschriebenen Umstanden
ahnliche Ereignisse, die es fur die Emittentin unzumutbar bzw. unmdglich
machen konnten, ihre Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere zu

erfillen.
[Ggf. ergdnzende oder alternative Anpassungsereignisse einfiigen]

Samtliche Festlegungen und Anpassungen der Berechnungsstelle gemafl dieser
Produktbedingung 4 werden nach biligem Ermessen getroffen und den

Wertpapierinhabern gemal der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.

VORZEITIGE KUNDIGUNG UND KUNDIGUNG WEGEN EINES AUSFALLEREIGNISSES

Vorzeitige Kiindigung. Die Emittentin ist berechtigt, die Wertpapiere zu kiindigen,
wenn sie nach ihrem billigen Ermessen festgelegt hat, dass die Erfillung der
Verbindlichkeiten aus den Wertpapieren fir die Emittentin aufgrund der nach Treu
und Glauben gebotenen Einhaltung der von einem Staat, einer Verwaltungsbehdrde,
einem Gesetzgeber oder einem Gericht erlassenen gegenwartigen oder zukinftigen
Gesetze, Verordnungen, Vorschriften, Urteile, Beschlisse oder Richtlinien (das
~Anwendbare Recht") vollstdndig oder teilweise rechtswidrig ist oder wird. In diesem
Fall zahlt die Emittentin jedoch jedem Wertpapierinhaber, sofern und soweit nach
Anwendbarem Recht zuldssig, fir jedes von einem solchen Wertpapierinhaber
gehaltene Wertpapier einen Betrag, den die Emittentin nach ihrem billigen Ermessen
als angemessenen Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor einer solchen
Kindigung (ohne Bericksichtigung der Rechtswidrigkeit) festlegt, abzuglich der

Kosten, die der Emittentin im Zusammenhang mit der Ruckabwicklung der
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Geschafte, die zur vollstandigen oder teilweisen Absicherung der Verpflichtungen aus
den Wertpapieren abgeschlossen wurden, entstanden sind (der ,Vorzeitige
Kiindigungsbetrag®). [In Féllen, in denen die Wertpapiere Bestimmungen gleich
welcher Art beinhalten, die eine zugesicherte Mindestriickzahlung von Kapital oder
eine zugesicherte Mindestverzinsung oder sonstige zugesicherte Zahlungen
vorsehen, Folgendes einfligen: Entsprechend zu zahlende Betrdge durfen nicht
niedriger sein als der von der Berechnungsstelle nach ihrem billigen Ermessen
festgelegte aktuelle Wert der zugesicherten Mindestriickzahlung von Kapital und/oder
Zinsen.] Der Vorzeitige Kiindigungsbetrag wird den Wertpapierinhabern durch die
Emittentin gemanR der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt. Die Emittentin zahlt den
Vorzeitigen Kundigungsbetrag fur jedes Wertpapier an die Clearingstelle zur

Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers.

(b) Kindigung wegen eines Ausfallereignisses. Bei Eintritt eines Ausfallereignisses
werden die Wertpapiere automatisch gekindigt. Der Sicherheitentreuhander wird
dies den Wertpapierinhabern Uber die betreffenden Clearingstellen mitteilen. Eine
Ausfallereigniskiindigung setzt eine Kindigung der Emittentin und/oder die
ordnungsgemale Auslbung aufer Kraft, wenn das Ausfallereignis vor dem
Kindigungstag der Emittentin bzw. dem Bewertungstag eingetreten ist. Im Fall eines
Ausfallereignisses stellt der Sicherheitentreuhander der Ausfallzahlstelle die Erlése
aus dem Verkauf oder einer anderweitigen VerauRerung der Sicherheiten gemaf
Ziffer 11 des Sicherheitentreuhandvertrags zur Auszahlung an die Wertpapierinhaber
Uber die betreffenden Clearingstellen geman Ziffer 14 des
Sicherheitentreuhandvertrags zur Verfigung. Das Recht jedes Wertpapierinhabers,
von der Emittentin Zahlung einer Differenz zwischen einer solchen Auszahlung und
dem angemessenen Marktwert des Wertpapiers zum Tag des Ausfallereignisses zu
fordern, bleibt unberihrt.

6. ABSICHERUNGSSTORUNG

(a) Absicherungsstérung. Eine ,Absicherungsstéorung” liegt vor, falls eines der

folgenden Ereignisse oder ein vergleichbares Ereignis eintritt:

(i) ein wesentlicher Liquiditatsmangel im Markt in Bezug auf (A) den Basiswert
bzw. (B) Instrumente, die sich auf den Basiswert beziehen und mit denen die
Emittentin ihre Verpflichtungen aus den Wertpapieren ganz oder teilweise

absichert; oder

(i) eine Anderung des Anwendbaren Rechts (u. a. einschlieBlich des
Steuerrechts) oder in der Auslegung des Anwendbaren Rechts durch ein
Gericht, eine Aufsichtsbehdrde oder eine sonstige Behdrde, das bzw. die
nach dem Anwendbaren Recht zustandig ist (einschlieRlich

steuerbehdrdlicher Malnahmen) , wobei diese Anderung sich auf die
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(b)

(iif)

Wertpapiere oder auf ein Geschaft zur vollstiandigen oder teilweisen
Absicherung der Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren (ein

.MaRgebliches Absicherungsgeschaft‘) auswirkt; oder

eine wesentliche Verschlechterung der Kreditwirdigkeit einer Partei, mit der
die Emittentin ein MaRgebliches Absicherungsgeschaft abgeschlossen hat;

oder

das allgemeine Fehlen von: (A) Marktteilnehmern, die bereit sind, ein
MaRgebliches Absicherungsgeschaft zu tatigen; oder (B) Marktteilnehmern,
die ein MalRgebliches Absicherungsgeschaft zu wirtschaftlich angemessenen

Bedingungen tatigen.

Folgen. Die Emittentin ist im Fall einer Absicherungsstérung nach ihrer Festlegung

berechtigt:

(i)

die Wertpapiere zu kindigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin jedem
Wertpapierinhaber fir jedes von ihm gehaltene Wertpapier, sofern und
soweit nach Anwendbarem Recht zuldssig, einen Betrag, den die Emittentin
als angemessenen Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor einer solchen
Kindigung festlegt, abzlglich der Kosten, die der Emittentin im
Zusammenhang mit der Rickabwicklung der Geschafte, die zur vollstandigen
oder teilweisen Absicherung der Verpflichtungen aus den Wertpapieren
abgeschlossen wurden, entstanden sind (der ,Kundigungsbetrag bei
Absicherungsstorung®). Die Emittentin zahlt den Kiindigungsbetrag bei
Absicherungsstoérung fir jedes Wertpapier an die Clearingstelle zur Gutschrift
auf das Konto des Wertpapierinhabers[; In Féllen, in denen die Wertpapiere
Bestimmungen gleich welcher Art beinhalten, die eine zugesicherte
Mindestriickzahlung von Kapital oder eine zugesicherte Mindestverzinsung
oder sonstige zugesicherte Zahlungen vorsehen, Folgendes einfligen:
entsprechend zu zahlende Betrage dirfen jedoch nicht niedriger sein als der
von der Berechnungsstelle festgelegte aktuelle Wert der zugesicherten

Mindestriickzahlung von Kapital und/oder Zinsen].;

den Basiswert durch einen anderen Terminkontrakt auf Rohstoffe zu

ersetzen;

sonstige Anpassungen der Bedingungen vorzunehmen, um den inneren Wert
der Wertpapiere nach der Vornahme der durch die betreffende
Absicherungsstérung bedingten Anpassungen zu erhalten. [In Féllen, in
denen die Wertpapiere Bestimmungen gleich welcher Art beinhalten, die eine
zugesicherte Mindestriickzahlung von Kapital oder eine zugesicherte
Mindestverzinsung oder sonstige zugesicherte Zahlungen vorsehen,

Folgendes einfligen: Solche Anpassungen beeintrachtigen in keiner Weise
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7.

(@)

(b)

die Verpflichtungen der Emittentin, Zahlungen mindestens in Hohe der
zugesicherten Mindestriickzahlung von Kapital und/oder Zinsen an die

Wertpapierinhaber zu leisten.]

Samtliche Festlegungen und Anpassungen der Emittentin gemald dieser Produkt-
bedingung 6 werden nach billigem Ermessen getroffen und den Wertpapierinhabern

gemal der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.

KUNDIGUNG ODER AUFHEBUNG DER BESTELLUNG DES SICHERHEITEN-
TREUHANDERS ODER DES VERWAHRERS

Sicherheitentreuhander. Die Emittentin teilt den Wertpapierinhabern gemafl der
Allgemeinen Bedingung 3 eine Kindigung oder eine Aufhebung der Bestellung des
Sicherheitentreuhanders sowie die Bestellung eines Nachfolgesicherheiten-
treuhanders nach Ziffer 16.1 des Sicherheitentreuhandvertrags spatestens zum

Zeitpunkt des Wirksamwerdens eines solchen Ereignisses mit.

Verwahrer. Die Emittentin teilt den Wertpapierinhabern gemaR der Allgemeinen
Bedingung 3 eine Kindigung oder eine Aufhebung der Bestellung des Verwahrers
nach Absatz 11 des Anhangs 5 (Schedule 5, Paragraph 11) des
Sicherheitentreuhandvertrags spatestens 30 Tage vor dem Zeitpunkt des
Wirksamwerdens einer solchen Kindigung oder einer solchen Aufhebung mit.
AuRerdem teilt sie den Wertpapierinhabern gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 die
Bestellung eines Nachfolgeverwahrers unverziglich nach seiner Bestellung und
spatestens zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens einer solchen Bestellung mit. Falls
ein Nachfolgeverwahrer nicht spatestens zum Zeitpunkt des Wirksamwerden der
Kindigung oder der Aufhebung der Bestellung des bisherigen Verwahrers gemaf
Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde, ist jeder
Wertpapierinhaber berechtigt, seine Wertpapiere insgesamt (aber nicht teilweise)
durch Einreichung einer Kundigungserklarung (die ,Kiindigungserklarung®) bei der
Hauptzahlistelle (das ,Verwahrerbezogene Kiindigungsrecht) innerhalb des
Zeitraums zu kiundigen, der zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Kiindigung oder
der Aufhebung der Bestellung des Verwahrers beginnt und am 30. Tag
(einschliellich) nach dem Tag, an dem die Emittentin den Wertpapierinhabern
gemal der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt hat, dass kein Verwahrer gemafn
Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde, endet.
Das Verwahrerbezogene Kindigungsrecht erlischt, wenn ein Nachfolgeverwahrer
gemal Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde,
bevor der Wertpapierinhaber eine Kundigungserklarung bei der Hauptzahlstelle
eingereicht hat. Im Fall der Ausiibung des Verwahrerbezogenen Kindigungsrechts
durch den Wertpapierinhaber gelten die Produktbedingung 2(c) Satze 2 und 3 und
die Produktbedingung 2(d), 2(e) und 2(g) entsprechend fir die Kiindigungserklarung,
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8.

wobei der Begriff ,Austibungserklarung“ durch den Begriff ,Kiindigungserklarung“ und
die Produktbedingung 2(c)(iii) durch ,die Hauptzahlstelle unwiderruflich anzuweisen
und zu ermachtigen, die Wertpapiere von dem vorgenannten Konto abzubuchen®
ersetzt werden. In einem solchen Fall zahlt die Emittentin den angemessenen
Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor dem Wirksamwerden der Kindigung bzw.
der Aufhebung der Bestellung des Verwahrers fir jedes Wertpapier, fir das eine
Kindigungserklarung eingereicht wurde, auf das Konto, das in der betreffenden

Kindigungserklarung angegeben ist.

SPRACHE

Die deutsche Fassung der Bedingungen ist verbindlich. Etwaige Ubersetzungen dienen

lediglich zu Informationszwecken.

[9.
(a)

ANPASSUNGEN IM HINBLICK AUF DIE EUROPAISCHE WAHRUNGSUNION

Wahrungsumstellung. Die Emittentin kann sich ohne Zustimmung der Wertpapier-
inhaber durch Mitteilung an die Wertpapierinhaber gemal der Allgemeinen
Bedingung 3 fur eine oder alle der nachstehend aufgeflhrten Mdglichkeiten mit

Wirkung zum in der betreffenden Mitteilung genannten Anpassungstag entscheiden:

(i) handelt es sich bei der Abrechnungswéhrung um die Nationale
Wahrungseinheit eines Landes, das an der dritten Stufe der Europaischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion nach Malgabe des Vertrags teilnimmt, so
gilt die betreffende Abrechnungswahrung als Euro-Betrag, der zum
Festgestellten Umrechnungskurs von der urspriinglichen Abrechnungs-
wahrung in Euro umgerechnet wurde, vorbehaltlich der
Rundungsregelungen, die gegebenenfalls von der Emittentin festgelegt und
in der Mitteilung angegeben werden. Nach dem Anpassungstag werden
samtliche Zahlungen im Zusammenhang mit den Wertpapieren
ausschlieBlich in Euro geleistet, als seien samtliche in den Wertpapieren
enthaltenen Bezugnahmen auf die Abrechnungswahrung Bezugnahmen auf

den Euro;

(i) ist in den Bedingungen ein Wechselkurs angegeben, oder sind Betrage in
den Bedingungen in einer Nationalen Wahrungseinheit (die ,Urspriingliche
Widhrung®) eines Landes ausgewiesen, das an der dritten Stufe der
Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach Mafligabe des Vertrags
teilnimmt, so gelten der betreffende Wechselkurs und/oder sonstige in den
Bedingungen  enthaltene Betrdge als zu dem  Festgestellten
Umrechnungskurs in Euro ausgedriickt bzw. (bei Wechselkursen) als zu dem

Festgestellten Umrechnungskurs in Euro umgerechnet; und
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(b)

(c)

(d)

(iii) es sind alle sonstigen gegebenenfalls von der Emittentin festgelegten
Anderungen der Bedingungen vorzunehmen, um diese an die jeweils fiir auf

Euro lautende Instrumente geltenden Regelungen anzupassen.

Anpassung der Bedingungen. Die Emittentin ist berechtigt, durch Mitteilung an die
Wertpapierinhaber gemaly der Allgemeinen Bedingung 3 ohne deren Zustimmung
diejenigen Anpassungen der Bedingungen vorzunehmen, die von der Emittentin nach
ihrem billigen Ermessen als zweckmaRig erachtet werden, um den Folgen der dritten
Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach MaRgabe des

Vertrags fur die Bedingungen Rechnung zu tragen.

Euro-Umrechnungskosten. Ungeachtet der Produktbedingung 9(a) und/oder der
Produktbedingung 9(b) haften weder die Emittentin noch die Berechnungsstelle oder
eine Zahlstelle gegenlber einem Wertpapierinhaber oder einer sonstigen Person fur
etwaige Gebuhren, Kosten, Verluste oder Auslagen aus oder im Zusammenhang mit
Uberweisungen von Euro-Betrdgen oder diesbeziiglich vorgenommenen

Wahrungsumrechnungen oder Rundungen.

Begriffsbestimmungen  hinsichtlich  der  Europadischen  Wirtschafts- und
Wahrungsunion. In dieser Produktbedingung haben die folgenden Begriffe jeweils die

folgende Bedeutung:

»+Anpassungstag“ bezeichnet den von der Emittentin in der Mitteilung an die
Wertpapierinhaber gemafy dieser Bedingung vorgesehenen Tag, der frihestens auf
den Tag fallt, an dem das Land der Urspriinglichen Wahrung bzw. der Abrechnungs-
wahrung erstmals an der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und

Wahrungsunion nach Malkgabe des Vertrags teilnimmt;

.Festgestellter Umrechnungskurs® bezeichnet den Kurs fir die Umrechnung der
Urspringlichen Wahrung bzw. der Abrechnungswahrung in Euro (einschlieRlich der
Einhaltung der Rundungsregelungen nach Maligabe der anwendbaren Vorschriften
des Europarechts), der gemaly Artikel 123 des Vertrags von dem Rat der

Europaischen Union festgestellt wird;

.Nationale Wahrungseinheit“ bezeichnet die Einheit der Wahrung eines Landes, wie
an dem Tag vor der erstmaligen Teilnahme des Landes an der dritten Stufe der
Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach MalRgabe des Vertrags

bestimmt; und

»vertrag“ bezeichnet den Vertrag zur Grindung der Europaischen Gemeinschaft in

seiner jeweils geltenden Fassung.]
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[91[10].
(@)

(b)
(c)

ANWENDBARES RECHT, ERFULLUNGSORT UND GERICHTSSTAND

Anwendbares Recht. Die Bedingungen, mit Ausnahme des
Sicherheitentreuhandvertrags, unterliegen dem Recht [der Bundesrepublik
Deutschland][e] und werden nach diesem ausgelegt. Der
Sicherheitentreuhandvertrag unterliegt englischem Recht und wird nach diesem

ausgelegt.
Erflllungsort. Erfullungsort ist [Frankfurt am Main, Deutschland][e].

Gerichtsstand. Soweit rechtlich zulassig, ist das [Landgericht Frankfurt am Main][e]
fir samtliche Streitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit den Wertpapieren

zustandig.

[10][11]. SALVATORISCHE KLAUSEL

Sollte eine Bestimmung der Bedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein oder werden,

bleibt die Wirksamkeit der Ubrigen Bestimmungen davon unberihrt. Die unwirksame

Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die dem wirtschaftlichen

Zweck der unwirksamen Bestimmung soweit rechtlich zuldssig Rechnung tragt.
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BEDINGUNGEN: PRODUKTBEDINGUNGEN

FUR [QUANTO] EXCHANGE TRADED [CommoDITIES]*® [ NOTES]** AUF INDIZES

Die nachstehenden Produktbedingungen beziehen sich auf die Wertpapiere und sind in

Verbindung mit den Allgemeinen Bedingungen zu lesen, die den Produktbedingungen

beigefiigt sind. Die Allgemeinen Bedingungen und die Produktbedingungen bilden zusammen

die Bedingungen der Wertpapiere [und werden der die Wertpapiere verbriefenden
Globalurkunde beigefiigt]”.

1.

BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

~Abrechnungswahrung"“ bezeichnet e;
[,Anfangliche Hohe der Quanto Absicherungsgebiihr* ist o;]*°
[,Anfiangliche Hohe der Quanto Gebiihr* ist o;]*’

[L,Anfianglicher Referenzpreis“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Anpassung gemafR der
Produktbedingung 4;]

LJAuflegungstag“ bezeichnet o;

L+Ausfallereignis“ bezeichnet den Eintritt eines Ausfallereignisses, wie in Ziffer 10 des

Sicherheitentreuhandvertrags definiert;
~+Ausfallzahlstelle“ bezeichnet BNP Securities Services, Niederlassung Frankfurt;
+Ausgabetag” bezeichnet e;

LJAusiibungstag“ bezeichnet e oder, falls dieser Tag kein Geschaftstag ist, den nachst-

folgenden Geschaftstag;
LJAusiibungszeitpunkt® bezeichnet eo;

JAuszahlungsbetrag”® bezeichnet, vorbehaltlich einer Anpassung gemall der
Produktbedingung 4, einen Betrag (der als ein Geldbetrag in der Referenzwahrung gilt), der
dem von der Berechnungsstelle anhand der folgenden Formel berechneten Betrag,

gegebenenfalls abziiglich Kosten, entspricht:
o.

Der Auszahlungsbetrag kann nicht kleiner Null sein. Der Auszahlungsbetrag ist [zu dem

Wechselkurs in die Abrechnungswahrung umzurechnen, wobei das Ergebnis] gegebenenfalls

% |m Fall von Wertpapieren mit einem Rohstoffindex als Basiswert.

* Im Fall von Wertpapieren mit einem anderen Index als einem Rohstoffindex als Basiswert.
% |m Fall von in einer Globalurkunde verbrieften Wertpapieren.

% |m Fall von Quanto Wertpapieren.

%" Im Fall von Quanto Wertpapieren.
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in der Abrechnungswahrung auf die nachsten zwei Dezimalstellen zu runden [ist] (bei einem
Wert von 0,005 wird abgerundet);

.Berechnungsstelle“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Ersetzung gemal der Allgemeinen

Bedingung 8;

.Bewertungstag“ bezeichnet e. Sofern dieser Tag kein Handelstag ist, bezeichnet
.Bewertungstag“ den ersten darauf folgenden Handelstag. Der Bewertungstag steht unter

dem Vorbehalt einer Verschiebung gemaf der Produktbedingung 3;

.Bewertungszeitpunkt‘ bezeichnet den Zeitpunkt, zu dem der Index-Sponsor den [Schluss-
stand][e] des Index berechnet, oder einen anderen Zeitpunkt, der von der Emittentin nach
inrem billigen Ermessen festgelegt und den Wertpapierinhabern gemal der Allgemeinen

Bedingung 3 mitgeteilt wird;

[,Bezugsverhaltnis“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Anpassung gemafl der Produkt-

bedingung 4;]

.Borse” bezeichnet [jede Borse bzw. jedes Kursnotierungssystem, der bzw. dem der Index-
Sponsor zur Berechnung des Index die Kurse der Indexbestandteile entnimmt, oder jeden

Nachfolger dieser Borse bzw. dieses Kursnotierungssystems][e];
,Clearingstelle“ bezeichnet e;

-Emittentin“ bezeichnet The Royal Bank of Scotland N.V., eine in den Niederlanden
errichtete Bank mit Sitz in Amsterdam, die Uber ihre [Hauptniederlassung in den

Niederlanden][Niederlassung in e] handelt;

[,Endgiiltiger Referenzpreis“ bezeichnet, vorbehaltlich der Produktbedingungen 3 und 4,
[den Referenzpreis am Bewertungstag bzw. am Kindigungstag der Emittentin [bzw. am

Vorzeitigen Beendigungstag des Index] [e];]
.Falligkeitstag“ bezeichnet e;
,Fritheste Kiindigungsmoglichkeit der Emittentin“ bezeichnet o;

.Geschiftstag” bezeichnet [einen Tag (mit Ausnahme von Samstagen und Sonntagen), an
dem Geschéftsbanken und Devisenmarkte Zahlungen in e abwickeln und an dem jede

Clearingstelle fur den Geschéftsverkehr gedffnet ist][e];
[,Globalurkunde* hat die in der Allgemeinen Bedingung 2 zugewiesene Bedeutung;]*®

.Handelstag“ bezeichnet [einen Tag, an dem der Index-Sponsor gemaf den Indexregeln den

Schlussstand des Index berechnen und verdffentlichen sollte][e];

.Hauptzahlstelle® bezeichnet e, vorbehaltlich einer Ersetzung gemal der Allgemeinen

Bedingung 8;

% |m Fall von in einer Globalurkunde verbrieften Wertpapieren.
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[LHohe der Quanto Absicherungsgebiihr® bezeichnet in Bezug auf den Auflegungstag die
Anfangliche Hohe der Quanto Absicherungsgebtihr [pro Jahr][e] und danach die mafigebliche
Hoéhe der Quanto Absicherungsgebihr [pro Jahr][e], wie von der Berechnungsstelle
festgelegt. Die Berechnungsstelle kann auf taglicher Basis die Hohe der Quanto
Absicherungsgebuhr nach ihrem billigen Ermessen neu festsetzen, wobei sie die jeweils
vorherrschenden Marktbedingungen, die Korrelation zwischen dem Index und dem jeweils
geltenden Wechselkurs zwischen der Referenzwahrung und der Abrechnungswahrung, die
Zinssatze fir diese Wahrungen sowie alle sonstigen Faktoren bericksichtigt, die von der
Berechnungsstelle im Rahmen der Bestimmung der Kosten, die mit der Einrichtung des
Quanto Merkmals fir die Wertpapiere verbunden sind, als mal3geblich erachtet werden. Die

Hoéhe der Quanto Absicherungsgeblihr kann auch negativ sein;

.Hohe der Quanto Gebiihr‘ bezeichnet die Anfangliche Hbéhe der Quanto Gebihr und
danach eine gegebenenfalls von der Berechnungsstelle festgelegte Hohe. Die
Berechnungsstelle kann auf taglicher Basis die Hohe der Quanto Gebuhr nach ihrem billigen
Ermessen neu festsetzen, wobei sie die jeweils vorherrschenden Marktbedingungen sowie
alle sonstigen Faktoren bericksichtigt, die von der Berechnungsstelle im Rahmen der
Bestimmung der Kosten, die mit der Absicherung ihrer Verpflichtungen in Bezug auf die

Wertpapiere verbunden sind, als maf3geblich erachtet werden;]39
.Index® bezeichnet o, vorbehaltlich einer Anpassung gemaf der Produktbedingung 4;

Jndexbestandteile bezeichnet [die Wertpapiere oder anderen Finanzinstrumente, aus
denen sich der Index zusammensetzt][e], vorbehaltlich einer Anpassung gemaf der Produkt-

bedingung 4;

[.Indexgebiihr® bezeichnet e. Diese Gebuhr fallt [taglich]le] an und wird von der

Berechnungsstelle an [jedem Handelstag][e] wie folgt berechnet o;]

.Index-Sponsor” bezeichnet [die Gesellschaft oder den sonstigen Rechtstrager, die bzw. der
(a) fur die Festlegung und Uberpriifung der Indexregeln und -verfahren sowie der
Berechnungsmethoden und etwaiger Anpassungen hinsichtlich des Index verantwortlich ist
und (b) (selbst oder durch einen Beauftragten) den Indexstand regelmalig an jedem
Handelstag veroffentlicht][e], wobei Bezugnahmen auf den Index-Sponsor auch als
Bezugnahmen auf sdmtliche Nachfolger des Index-Sponsors gemaR der Produktbedingung 4

gelten;

[.Jahresgebiihr® bezeichnet[, in Bezug auf die Managementgebuhr, die jahrliche Gebuhr in

Prozent][e];]

Kosten“ bezeichnet samtliche Steuern, Abgaben und/oder Auslagen, einschliellich aller
anfallenden Verwahrungs-, Transaktions- oder Auslbungskosten, Stempel- oder dhnlicher

Steuern, Steuern oder Abgaben im Zusammenhang mit der Emission, Registrierung oder

% Im Fall von Quanto Wertpapieren.
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Ubertragung von Wertpapieren und/oder sonstige Steuern oder Abgaben, die im
Zusammenhang mit (i) der Auslibung des betreffenden Wertpapiers und/oder (ii) einer nach
der Auslbung oder anderweitig in Bezug auf das betreffende Wertpapier falligen Zahlung

anfallen;

,Kundigung der Emittentin“ bezeichnet die Kiindigung der Wertpapiere durch die Emittentin

gemal der Produktbedingung 2;
-Kiindigungsfrist der Emittentin“ bezeichnet e;

.Kliindigungstag der Emittentin“ bezeichnet, vorbehaltlich einer Verschiebung gemal der
Produktbedingung 3, den Tag, der von der Emittentin in ihrer Mitteilung gemafl der
Produktbedingung 2 genannt wird bzw., sofern dieser Tag kein Handelstag ist, den

nachstfolgenden Handelstag;

,Managementgebiihr® bezeichnet einen Betrag, der von der Berechnungsstelle ab dem

Auflegungstag taglich wie folgt ermittelt wird: e;
.Marktstorung“ bezeichnet jedes Ereignis, das in der Produktbedingung 3 angegeben ist;

[,Marktstérung in Schwellenlandern® bezeichnet jedes Ereignis, das in der Produkt-

bedingung 3 angegeben ist;]
.MaBRgebliche Anzahl von Handelstagen® bezeichnet o;
[,Neufestsetzungstag fiir die Managementgebiihr‘ bezeichnet o;]

[LQuanto Absicherungsgebiihr® bezeichnet eine Gebuihr in der Abrechnungswéahrung zur
Deckung der Kosten, die im Rahmen der Einrichtung des Wechselkurses in Bezug auf die
Wertpapiere anfallen. Sie wird ab dem Auflegungstag auf taglicher Basis von der
Berechnungsstelle wie folgt berechnet e. Wenn die Emittentin durch die Einrichtung des

Wechselkurses einen Gewinn realisiert, kann die Quanto Absicherungsgebuihr negativ sein;

~Quanto Gebuhr* bezeichnet die Gebuhr, die von der Berechnungsstelle bei der Feststellung
der Kosten, die im Rahmen der Einrichtung des Wechselkurses flr die Wertpapiere anfallen,
fur wesentlich erachtet wird. Die Quanto Gebuhr wird ab dem Ausgabetag auf taglicher Basis

von der Berechnungsstelle an jedem Handelstag wie folgt berechnet o;]*

[,Preisfeststellungstag“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Anpassung, falls die Emittentin
nach billigem Ermessen festlegt, dass an diesem Tag nachteilige Marktbedingungen
vorliegen, wobei diese Anpassung den Wertpapierinhabern gemal der Allgemeinen

Bedingung 3 mitgeteilt wird;]*'

.Referenzpreis“ bezeichnet in Bezug auf einen Tag (ein ,Referenztag®) einen Betrag [(der

als ein Geldbetrag in der Referenzwahrung gilt)]42 [(der als ein Geldbetrag in der

“%'Im Fall von Quanto Wertpapieren.
*!'Im Fall einer Zeichnungsfrist.
2 Im Fall von nicht-Quanto Wertpapieren.
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Abrechnungswahrung unter Verwendung des Wechselkurses gilt)]43 in Hohe des
Indexstandes wie auf der [e-Seite e (oder einer diese Seite ersetzenden Seite)][e] am oder
um den Bewertungszeitpunkt an einem solchen Referenztag verdffentlicht, wobei etwaige
nachtraglich veréffentlichte Berichtigungen unberlcksichtigt bleiben. Falls kein solcher Stand
verodffentlicht wurde und keine Marktstérung [und keine Marktstérung in Schwellenlandern]
eingetreten ist und andauert, bezeichnet der Referenzpreis einen Betrag, der dem von der
Berechnungsstelle am oder um den Bewertungszeitpunkt an einem solchen Referenztag
nach billigem Ermessen festgelegten Indexstand entspricht und den Wertpapierinhabern
gemaly der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt wird. Falls eine Marktstérung [oder eine
Marktstérung in Schwellenlandern] an einem anderen Referenztag als einem Bewertungstag
oder einem Kiindigungstag der Emittentin [oder einem Vorzeitigen Beendigungstag des

Index] eintritt, gilt die Produktbedingung 3 in Bezug auf diesen Referenztag entsprechend;
.Referenzwahrung”“ bezeichnet e;
.Serie” bezeichnet eo;

LSicherheitentreuhédnder‘ bezeichnet BNP Paribas Trust Corporation (UK) Limited oder
einen durch die Emittentin gemal dem Sicherheitentreuhandvertrag bestellten

Nachfolgesicherheitentreuhander;

LSicherheitentreuhandvertrag“ bezeichnet den am 18. Februar 2010 unter anderem
zwischen der Emittentin, dem Sicherheitentreuhdnder, der Ausfallzahlstelle und dem
Verwahrer geschlossenen Sicherungs- und Sicherheitentreuhandvertrag (Debenture and
Security Trust Deed). Der Sicherheitentreuhandvertrag wird durch Verweis in die
Produktbedingungen einbezogen und ist integraler Bestandteil der Produktbedingungen. In
dem Sicherheitentreuhandvertrag sind die Regelungen hinsichtlich der Bestellung und
Verwaltung von Sicherheiten fiir die Verpflichtungen der Emittentin aus oder im
Zusammenhang mit den Wertpapieren enthalten. Eine Kopie des
Sicherheitentreuhandvertrags ist im Basisprospekt vom 16. April 2010 fir Exchange Traded

Notes und Exchange Traded Commodities wiedergegeben;

,verwahrer® bezeichnet JPMorgan Chase Bank, N.A., Niederlassung London, oder einen

durch die Emittentin gemaR dem Sicherheitentreuhandvertrag bestellten Nachfolgeverwahrer;

[,Vorzeitiger Beendigungstag des Index“ bezeichnet, vorbehaltlich einer Verschiebung
gemal der Produktbedingung 3, den Tag, an dem das Vorzeitige Beendigungsereignis des
Index eintritt. Ist dieser Tag kein Handelstag, so bezeichnet dieser Begriff den nachst-

folgenden Handelstag;]

[,Vorzeitiges Beendigungsereignis des Index“ bezeichnet [den Eintritt eines Ereignisses,

wonach die Gesamtanzahl der im Index enthaltenen Indexbestandteile unter die

*3 Im Fall von Quanto Wertpapieren.
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Mindestanzahl der Indexbestandteile fallt, die in der den Produktbedingungen als Anlage

beigefligten Indexbeschreibung angegeben ist][e];]

[.Wechselkurs® bezeichnet [den Wechselkurs zwischen der Referenzwdhrung und der
Abrechnungswahrung, der von der Berechnungsstelle [am oder um den Bewertungszeitpunkt]
[am Bewertungstag bzw. dem Kuindigungstag der Emittentin [bzw. dem Vorzeitigen
Beendigungstag des Index]][an dem auf den Bewertungstag bzw. dem Kiindigungstag der
Emittentin folgenden Geschaftstag [bzw. dem Vorzeitigen Beendigungstag des Index]] unter
Bezugnahme auf [044 (oder eine Nachfolgeseite) festgelegt wird bzw., falls der Wechselkurs
an diesem Tag nicht auf dieser Seite verdéffentlicht wird, den von der Berechnungsstelle nach
biligem Ermessen festgelegten Wechselkurs, der den Wertpapierinhabern gemafy der
Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt wird][solche Quellen, die die Berechnungsstelle nach
biligem Ermessen zu dem jeweiligen Zeitpunkt als zweckmafig erachtet und den
Wertpapierinhabern gemafl der Allgemeinen Bedingung 3 mitteilt, festgelegt wird]][einen
festen Wechselkurs, wobei eine Einheit in der Referenzwahrung einer Einheit in der

Abrechnungswahrung entspricht]45[o];]
Wertpapiere“ bezeichnet e, die gemal dem Sicherheitentreuhandvertrag besichert sind;
+~Wertpapierinhaber* hat die in der Allgemeinen Bedingung 2 zugewiesene Bedeutung;

.Zahlstelle® bezeichnet e und umfasst alle sonstigen Zahlstellen, die gemal den

Bestimmungen der Allgemeinen Bedingung 8 bestellt werden, sowie die Hauptzahlstelle;

.Zahlungstag“ bezeichnet [einen Tag (mit Ausnahme von Samstagen und Sonntagen), an
dem Geschéaftsbanken und Devisenmarkte im Hauptfinanzzentrum des Landes der
Abrechnungswahrung fiir Geschafte (einschlieRlich Devisen- und Einlagengeschafte in
Fremdwahrungen) geoffnet sind, oder, wenn es sich bei der Abrechnungswahrung um Euro
handelt, einen Tag, an dem das Trans-European Automated Real-time Gross settlement

Express Transfer-System (TARGET2) zur Verfligung steht][e];

[.Zinssatz“ bezeichnet [den fiir die Abrechnungswahrung jeweils geltenden Zinssatz fiir eine
vorherbestimmte Laufzeit von drei Monaten, einem Monat oder einem Tag, wie von der

Berechnungsstelle fir jeden Zinstagequotienten nach billigem Ermessen festgelegt][o];]46

.Zinstagequotient® bezeichnet [die Anzahl der Kalendertage ab (ausschlief3lich) dem
unmittelbar vorherigen Handelstag bis (einschlief3lich) zum mafgeblichen Handelstag,
dividiert durch 360][e]; und

LZugehorige Borse“ bezeichnet jede Bbrse bzw. jedes Kursnotierungssystem fiir Optionen
bzw. Terminkontrakte, an der bzw. in dem Optionen oder Terminkontrakte oder sonstige

Derivatkontrakte auf den Index gehandelt werden.

* Relevante Seite einfiigen.
> Im Fall von Quanto Wertpapieren.
“* Im Fall von Quanto Wertpapieren.
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[Ggf. ergdnzende oder alternative Begriffsbestimmungen einfiigen]

Definierte Begriffe, die nicht in diesen Produktbedingungen definiert werden, haben die ihnen

in den Allgemeinen Bedingungen zugewiesene Bedeutung.

2.
(a)

(b)

(c)

RECHTE UND VERFAHREN

Recht eines Wertpapierinhabers. Die Emittentin gewahrt hiermit vorbehaltlich einer
vorzeitigen Kundigung[, sofern es sich nicht um eine Kindigung gemal der
Produktbedingung 5(b) handelt,] jedem Inhaber eines Wertpapiers das Recht,
entweder (i) nach einer Kindigung der Emittentin gemaf} der Produktbedingung 2(b)
oder (ii) nach ordnungsgemaRer Ausiibung durch den Wertpapierinhaber gemaR der
Produktbedingung 2(c) und (d)[ oder (iii) bei einem Vorzeitigen Beendigungsereignis
des Index gemaf der Produktbedingung 5(b)] die Zahlung des Auszahlungsbetrags
am Falligkeitstag zu verlangen.

Kindigung der Emittentin. Die Emittentin kann die Wertpapiere gegenuber den
Wertpapierinhabern insgesamt (aber nicht teilweise) an jedem Geschéaftstag unter
Einhaltung der Kundigungsfrist der Emittentin vorbehaltlich einer wirksamen
Ausubung gemafy der Produktbedingung 2(c) und (d) [oder eines Vorzeitigen
Beendigungsereignisses des Index] kiindigen. Eine solche Kindigung kann zu einem
beliebigen Zeitpunkt ab der Frihesten Kiindigungsmdglichkeit der Emittentin
(einschlieflich) erklart werden. Sie hat gemaf den Bestimmungen in der Allgemeinen

Bedingung 3 unter Angabe des Kiindigungstags der Emittentin zu erfolgen.

Ausubung und Ausubungserklarung. Die Wertpapiere kdnnen durch Einreichung
einer ordnungsgemafl ausgefillten AusUbungserkldrung (eine ,Ausiibungs-
erklarung®), die der Hauptzahlstelle vor dem Austibungszeitpunkt am Austbungstag
zugehen muss, ausgeubt werden. Der Austbungserklarungsvordruck ist wahrend der
Ublichen Geschaftszeiten bei der angegebenen Geschaftsstelle jeder Zahlstelle

erhaltlich.

In der Auslibungserklarung ist:

(i) die Anzahl der Wertpapiere anzugeben, auf die sie sich bezieht;

(ii) die Nummer des Kontos anzugeben, von dem die Wertpapiere abzubuchen
sind;

(iii) die Hauptzahlstelle unwiderruflich anzuweisen und zu ermachtigen, diese

Wertpapiere von dem vorgenannten Konto an bzw. vor dem Falligkeitstag

abzubuchen;

(iv) die Nummer des Kontos anzugeben, dem der gegebenenfalls zu zahlende

Auszahlungsbetrag fiir diese Wertpapiere gutzuschreiben ist;
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(d)

(e)

(vi)

zu bestatigen, dass es sich weder bei der die Auslbungserklarung
abgebenden Person noch bei einer anderen Person, in deren Auftrag die
Auslbungserklarung abgegeben wird, um eine US-Person oder eine Person,
die sich in den Vereinigten Staaten befindet, handelt. Fir die Zwecke dieser
Bedingungen bezeichnet ,US-Person® (A) eine natirliche Person, die ein
Einwohner oder Staatsangehériger der Vereinigten Staaten ist; (B) eine
Kapital- oder Personengesellschaft oder einen sonstigen Rechtstrager, der
nach dem Recht der Vereinigten Staaten oder einer ihrer Gebiets-
korperschaften gegrindet oder errichtet wurde oder der seinen Haupt-
geschéftssitz in den Vereinigten Staaten hat; (C) ein Sonder- oder Treuhand-
vermogen, das unabhangig von der Quelle seiner Einklnfte der US-Bundes-
einkommensteuer unterliegt; (D) jedes Treuhandvermdgen, soweit ein Ge-
richt in den Vereinigten Staaten in der Lage ist, die unmittelbare Aufsicht Gber
dessen Verwaltung auszuiiben, und soweit ein oder mehrere US-Treuhander
zur Uberwachung aller wesentlichen Entscheidungen des Treuhand-
vermogens befugt sind; (E) einen Pensionsplan flir Mitarbeiter, leitende An-
gestellte oder Vorstandsorgane einer Kapital- oder Personengesellschaft
oder eines anderen in (B) angegebenen Rechtstragers; (F) jeden
hauptsachlich fir Zwecke der passiven Beteiligung errichteten Rechtstrager,
dessen Anteile zu mindestens 10 % im wirtschaftlichen Eigentum von
Personen im Sinne von (A) bis (E) gehalten werden, wenn der betreffende
Rechtstrager hauptsachlich zum Zweck der Tatigung von Anlagen durch
diese Personen in einen Rohstoffpool errichtet wurde, dessen Betreiber,
dadurch dass es sich bei den daran beteiligten Personen nicht um US-
Personen handelt, von bestimmten Anforderungen gemafl Teil 4 der
Vorschriften der US-Aufsichtsbehérde fir den Warenterminhandel (United
States Commodity Futures Trading Commission) befreit ist; oder (G) jede
andere ,US-Person® im Sinne der Regulation S des US-Wertpapiergesetzes
von 1933 (United States Securities Act of 1933) in seiner geltenden Fassung
oder im Sinne anderer Verordnungen, welche auf der Grundlage des US-
Warenboérsengesetzes (United States Commodity Exchange Act) erlassen

wurden; und

der Vorlage dieser Auslbungserklarung in etwaigen Verwaltungs- oder

Gerichtsverfahren zuzustimmen.

Nachweis. Bei jeder Austbungserklarung muss der betreffende Wertpapierinhaber

der Hauptzahlstelle seine Inhaberschaft bezilglich der betreffenden Wertpapiere

nachweisen.

Feststellungen. Wird eine Auslibungserklarung nicht ordnungsgemaf auf die oben

beschriebene Art und Weise ausgefillt oder bis zu dem in dieser Produktbedingung 2
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(f)

(9)

3.
(a)

angegebenen Zeitpunkt eingereicht, so wird sie, vorbehaltlich der nachfolgenden
Bestimmungen, als unglltig behandelt. Sollte die Hauptzahlstelle feststellen, dass
eine Ausubungserklarung unvollsténdig ist, so hat sie sich nach besten Kraften zu
bemihen, dies dem betreffenden Wertpapierinhaber unverztglich mitzuteilen. Wird
eine solche Ausubungserklarung nachtraglich vollstandig berichtigt, so gilt sie als
neue AuslUbungserklarung, die erst zum Zeitpunkt des Zugangs der berichtigten

Ausubungserklarung an die Hauptzahlstelle als Ubermittelt gilt.

Abrechnung. Die Emittentin zahlt den Auszahlungsbetrag (i) fir jedes Wertpapier, fur
das eine Auslbungserklarung eingereicht wurde, auf das in der betreffenden
Auslbungserklarung genannte Konto und (ii) im Falle einer Kiindigung der Emittentin

an die Clearingstelle zur Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers.

Zahlungstag. Ist der Tag, fur den in Bezug auf ein Wertpapier eine Zahlung
geschuldet ist, kein Zahlungstag, so hat der Wertpapierinhaber keinen Anspruch auf
Zahlung vor dem nachstfolgenden Zahlungstag. Ein Anspruch auf Zinsen oder

sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verzdogerung besteht nicht.

MARKTSTORUNG

Falls nach Festlegung der Berechnungsstelle an dem Bewertungstag bzw. dem
Klndigungstag der Emittentin [bzw. dem Vorzeitigen Beendigungstag des Index] eine
Marktstérung [bzw. eine Marktstérung in Schwellenlandern] eingetreten ist, gilt der
nachstfolgende Handelstag, an dem nach Festlegung der Berechnungsstelle keine
Marktstérung [bzw. keine Marktstérung in Schwellenlandern] vorliegt, als der
Bewertungstag bzw. der Kundigungstag der Emittentin [bzw. der Vorzeitige
Beendigungstag des Index], es sei denn, dass nach Festlegung der
Berechnungsstelle an jedem Tag der Maligeblichen Anzahl von Handelstagen, die
unmittelbar auf den Tag folgen, der urspringlich der Bewertungstag bzw. der
Klndigungstag der Emittentin [bzw. der Vorzeitige Beendigungstag des Index]
gewesen ware (wenn keine Marktstérung [bzw. keine Marktstérung in
Schwellenlandern] eingetreten ware), eine Marktstérung [bzw. eine Marktstérung in
Schwellenlandern] vorliegt. In diesem Fall (i) gilt der letzte Tag der MaRgeblichen
Anzahl von Handelstagen als der Bewertungstag bzw. der Kindigungstag der
Emittentin [bzw. der Vorzeitige Beendigungstag des Index] (ungeachtet der
Marktstorung [bzw. der Marktstérung in Schwellenlandern]); und (i) legt die
Berechnungsstelle den malgeblichen Referenzpreis fest. Begriindet die
Marktstérung [bzw. die Marktstorung in Schwellenlandern] gleichzeitig ein
Anpassungsereignis gemall der Produktbedingung 4 und nimmt die
Berechnungsstelle eine Anpassung gemal der Produktbedingung 4 vor, finden die

Vorschriften Uber die Marktstérung [bzw. die Marktstérung in Schwellenlandern] ab
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(b)

dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Anpassung keine Anwendung auf dieses

Ereignis.

,Marktstérung“ bezeichnet die folgenden Umsténde:

(i)

(ii)

Moratorium. In dem Land, in dem sich eine Borse oder Zugehorige Borse

befindet, wird ein allgemeines Moratorium fur Bankgeschéafte verhangt; oder

Handelsbeschrankung. An einem Handelstag wird der Handel wahrend der
letzten Stunde vor dem offiziellen Handelsschluss an einer Borse oder
Zugehorigen Bodrse ausgesetzt oder beschrankt (aufgrund von Kurs-
bewegungen, durch die die von der betreffenden Borse gesetzten
Obergrenzen erreicht oder uUberschritten werden, oder aus anderen

Griinden):

(A) an einer Borse fir Indexbestandteile, die mindestens 20 % des
Indexstandes (wie von der Berechnungsstelle festgelegt)
ausmachen, wenn eine solche Aussetzung oder Beschrankung nach
Festlegung der Berechnungsstelle wesentlich ist. Um festzulegen, ob
es sich um eine wesentliche Aussetzung oder Beschrankung handelt,
wird bei einer Aussetzung oder Beschrankung des Handels in Bezug
auf einen Indexbestandteil der jeweilige prozentuale Anteil des
betreffenden Indexbestandteils am Indexstand anhand eines
Vergleichs (x) des auf den betreffenden Indexbestandteil
entfallenden Teils des Indexstandes mit (y) dem Gesamtindexstand
jeweils unmittelbar vor Eintritt der Aussetzung oder Beschrankung

ermittelt; oder

(B) an einer Zugehorigen Borse in Options- oder Terminkontrakten oder
sonstigen Derivatkontrakten auf den Index, wenn eine solche Aus-
setzung oder Beschrankung nach Festlegung der Berechnungsstelle

wesentlich ist.

In jedem Fall stellt eine Beschrankung der Zeiten und der Anzahl der Tage
des Handels keine Marktstérung dar, wenn sie Folge einer angekindigten
Anderung der reguldren Geschéftszeiten einer Bérse oder Zugehdrigen
Borse ist, wohingegen eine Beschrankung des Handels, die im Laufe des
Tages aufgrund von Kursbewegungen auferlegt wird, die anderenfalls dazu
gefuhrt hatten, dass die von einer Borse oder Zugehdrigen Borse gesetzten
Obergrenzen Uberschritten worden waren, nach Festlegung durch die

Berechnungsstelle eine Marktstérung darstellen kann.

[Gof. ergdnzende oder alternative Marktstérungen einfiigen]
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[Falls der Index oder ein Indexbestandteil sich auf ein Schwellenland oder mehrere

Schwellenldnder bezieht, einfiigen:

(c) .Marktstorung in Schwellenldandern® bezeichnet die folgenden Umstande:

(i)

(iii)

(iv)

Moratorium. Im Hauptfinanzzentrum der MafRgeblichen Wé&hrung (wie nach-
stehend definiert) wird ein allgemeines Moratorium fir Bankgeschafte

verhangt; oder

Quellenstérung des Wechselkurses. Die Einholung des Wechselkurses der
MaRgeblichen Wahrung (wie nachstehend definiert), sofern relevant, ist im

Interbankenmarkt zu einem relevanten Tag unmdglich; oder

Verzug staatlicher Stellen. In Bezug auf Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten
oder Garantien, die durch eine Staatliche Stelle (wie nachstehend definiert)
begeben, eingegangen bzw. abgegeben wurden, tritt ein Verzug, ein
Kldndigungsgrund oder ein sonstiger vergleichbarer Umstand bzw. ein
sonstiges vergleichbares Ereignis (gleich welcher Art) ein, u. a. (A) eine nicht
fristgerecht geleistete Zahlung von falligen Kapitalbetragen, Zinsen oder
sonstigen Betragen in voller Hohe (ohne Berilicksichtigung etwaiger
Nachfristen) auf solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder Garantien,
(B) ein verhangtes bzw. erklartes Moratorium, ein Stillhalteabkommen, ein
Verzicht oder eine Stundung, Nichtanerkennung oder Umschuldung von
falligen Kapitalbetragen, Zinsen oder sonstigen Betrdgen auf solche
Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder Garantien, oder (C) die Erganzung
oder Anderung der Zahlungsbedingungen fiir fallige Kapitalbetrage, Zinsen
oder sonstige Betrage auf solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder
Garantien ohne die Zustimmung samtlicher Glaubiger einer solchen
Verbindlichkeit. Die Festlegung, dass ein Verzug, ein Kiindigungsgrund oder
ein sonstiger vergleichbarer Umstand bzw. ein sonstiges vergleichbares
Ereignis vorliegt bzw. eingetreten ist, ist ohne Rucksicht auf eine fehlende
bzw. angeblich fehlende Befugnis oder Fahigkeit der betreffenden
Staatlichen Stelle zu treffen, solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder

Garantien zu begeben, einzugehen bzw. zu Gbernehmen; oder

Fehlende Konvertierbarkeit/Ubertragbarkeit. Es tritt ein Ereignis ein, das es
(A) allgemein unmoglich werden lasst, die Wahrungen des Wechselkurses
der Malgeblichen Wahrung (sofern relevant) auf eine Ubliche gesetzlich
zulassige Weise der Konvertierung im Hauptfinanzzentrum der Maf3geblichen
Wahrung umzutauschen, oder (B) allgemein unméglich werden Iasst,
Betrage in der Mafigeblichen Wahrung von Konten in dem Land, in dem sich
das Hauptfinanzzentrum der Maf3geblichen Wahrung befindet, auf Konten zu

Uberweisen, die auRerhalb dieses Landes gefiihrt werden, zwischen Konten
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(vii)

(viii)

innerhalb dieses Landes oder an eine Partei zu Uiberweisen, die in diesem

Land nicht ansassig ist; oder

Verstaatlichung. Eine Staatliche Stelle nimmt eine Enteignung, Einziehung,
Beschlagnahme oder Verstaatlichung vor oder ergreift eine sonstige
MalBnahme, infolge derer der Emittentin (oder einem ihrer verbundenen
Unternehmen) in dem Land, in dem sich das Hauptfinanzzentrum der
MaRgeblichen Wahrung befindet, samtliche Vermodgenswerte oder ein

wesentlicher Teil davon entzogen werden; oder

llliquiditat. Es ist nicht moglich, einen festen Kurs fir den Wechselkurs der
MafRgeblichen Wahrung (sofern relevant) fiur einen Betrag einzuholen, den
die Emittentin nach ihrer Festlegung zur Erfullung ihrer Verbindlichkeiten aus

den Wertpapieren bendétigt; oder

Anderung des Rechts. In dem Land, in dem sich das Hauptfinanzzentrum der
MaRgeblichen Wahrung befindet, kommt es zu einer Anderung des Rechts,
die geeignet ist, die Eigentumsverhaltnisse und/oder die Ubertragbarkeit von

Betragen in der MalRgeblichen Wahrung zu beeinflussen; oder

Auferlegung von Steuern/Abgaben. In dem Land, in dem sich das
Hauptfinanzzentrum der Malgeblichen Wahrung befindet, kommt es zu einer
Auferlegung von Steuern und/oder Abgaben mit Strafcharakter in Bezug auf
(A) Geschafte (einschliefdlich derivativer Geschéfte) bezogen auf die
MaRgebliche Wahrung oder Geschafte, die auf die Maligebliche Wahrung
lauten und sich auf den Index oder einen Indexbestandteil beziehen (die
.MaBgeblichen Geschifte“); oder (B) Konten, auf denen die MalRRgeblichen
Geschafte verbucht werden oder auf denen eine Verbuchung erlaubt ist; oder
(C) ZinseinklUnfte aus Malgeblichen Geschaften; oder (D) Kapitalgewinne

aus MaRgeblichen Geschaften; oder

Nichtverfigbarkeit der Abrechnungswahrung. In dem Land, in dem sich das
Hauptfinanzzentrum der Malgeblichen Wahrung befindet, ist die

Abrechnungswahrung nicht verfigbar; oder

Sonstige Ereignisse. Sonstige den vorstehend beschriebenen Umstanden
ahnliche Ereignisse, die es fir die Emittentin unzumutbar bzw. unmdglich
machen konnten, ihre Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere zu

erfullen.

.MaRgebliche Wahrung“ bezeichnet die Abrechnungswahrung, die gesetzliche

Wahrung, in der der Index oder ein Indexbestandteil jeweils notiert ist, bzw. die

gesetzliche Wahrung des Landes, in dem eine Bdrse gelegen ist, wobei die
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MaRgebliche Wahrung keine gesetzliche Wahrung umfasst, bei der es sich um eine

Standardwahrung (wie nachstehend definiert) handelt.

.Staatliche Stelle“ bezeichnet jede de facto oder de jure staatliche Regierung (oder
Behorde oder Organ hiervon, Gericht, Tribunal, verwaltungsbehérdliche oder
sonstige staatliche Stelle) oder eine sonstige (privatrechtliche oder o6ffentlich-
rechtliche) Person, die mit Aufsichtsfunktionen lber die Finanzmarkte in dem Land
betraut ist (einschlieBlich der Zentralbank), in dem sich das Hauptfinanzzentrum einer
der Wahrungen des Wechselkurses der MaRgeblichen Wahrung befindet, sofern

relevant.

.~Standardwahrung“ bezeichnet die gesetzlichen Wahrungen von [Australien,
Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Grof3-
britannien, Hongkong, Irland, Italien, Japan, Kanada, Luxemburg, Malta, Neuseeland,
Niederlande, Norwegen, Osterreich, Portugal, Schweden, Schweiz, Singapur,

Slowenien, Spanien, Taiwan, Vereinigte Staaten von Amerika, Zypern][e].

Wechselkurs der MaRBgeblichen Wahrung“ bezeichnet jeden Wechselkurs

zwischen der Maligeblichen Wahrung und der Abrechnungswahrung.]

[Ggf. ergdnzende oder alternative Marktstérungen fiir Schwellenldnder einfiigen]

[(©)I[(d)] Samtliche Festlegungen der Berechnungsstelle gemal dieser Produktbedingung 3

4.
(a)

(b)

werden nach billigem Ermessen getroffen und den Wertpapierinhabern gemafR der

Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.

ANPASSUNGEN

Wird der Index (A) nicht mehr von dem Index-Sponsor, sondern von einem nach
Festlegung der Berechnungsstelle annehmbaren Nachfolger des Index-Sponsors (der
.Nachfolgesponsor) berechnet und veroffentlicht oder (B) durch einen
Nachfolgeindex ersetzt, der nach Festlegung der Berechnungsstelle die gleiche oder
eine im wesentlichen gleiche Formel und Methode zur Indexberechnung verwendet,
so gilt jeweils der von dem betreffenden Nachfolgesponsor berechnete und

veroffentlichte Index bzw. der betreffende Nachfolgeindex als Index.

Wenn der Index-Sponsor oder gegebenenfalls der Nachfolgesponsor (A) an oder vor
dem Bewertungstag bzw. dem Kindigungstag der Emittentin [bzw. dem Vorzeitigen
Beendigungstag des Index] eine wesentliche Anderung an der Formel oder der
Methode zur Berechnung des Index vornimmt oder den Index anderweitig wesentlich
andert (mit Ausnahme von Anderungen, die nach dieser Formel oder Methode zur
Fortflilhrung des Index bei Anderungen der Indexbestandteile und bei sonstigen
routinemaligen Ereignissen vorgeschrieben sind), oder (B) den Index am
Bewertungstag bzw. Kiindigungstag der Emittentin [bzw. Vorzeitigen Beendigungstag

des Index] nicht berechnet und/oder nicht verdffentlicht, hat die Berechnungsstelle

141



(c)

jeweils den malgeblichen Referenzpreis festzulegen, wobei sie anstelle eines
veroffentlichten Indexstandes an dem Bewertungstag bzw. dem Kiindigungstag der
Emittentin [bzw. dem Vorzeitigen Beendigungstag des Index] den Indexstand
zugrunde legt, der von der Berechnungsstelle anhand der Formel und der Methode
zur Indexberechnung festgelegt wird, die unmittelbar vor der Anderung oder der
versaumten Indexberechnung bzw. -verdffentlichung galt; in diesem Zusammenhang
sind jedoch nur die Indexbestandteile zu berlcksichtigen, die unmittelbar vor der
Anderung oder dem Versaumnis in dem Index enthalten waren (mit Ausnahme der
Indexkomponenten, deren Notierung an der betreffenden Borse oder einer anderen
Borse, an der die Indexbestandteile notiert sind, inzwischen eingestellt wurde). Bei
einer wesentlichen Anderung nur des Index kann die Berechnungsstelle stattdessen
den geédnderten Index als den auf die vorstehend beschriebene Art und Weise
berechneten und verdffentlichten Index ansehen oder die Wertpapiere durch

Mitteilung an die Inhaber gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 kiindigen.

Wenn zu einem beliebigen Zeitpunkt ein flr die Indexberechnung wesentliches
Ereignis eintritt und der Index-Sponsor (oder gegebenenfalls der Nachfolgesponsor),
obwohl die von dem Index-Sponsor (oder gegebenenfalls dem Nachfolgesponsor)
verdffentlichten oder angewandten Regeln fur den Index zur Anwendung gekommen
sind, nach Festlegung der Berechnungsstelle keine angemessene Anpassung des
Indexstandes vorgenommen hat, um einem solchen Ereignis in vollem Umfang
Rechnung zu tragen, nimmt die Berechnungsstelle eine Anpassung des Indexstandes
vor. [Wenn die Indexbestandteile aus Aktien bestehen, kann der Eintritt eines der
folgenden Ereignisse eine Anpassung gemal dieser Produktbedingung 4(c)
auslésen: (A) eine Ausschittung oder Dividende an die bestehenden Inhaber der
Aktien in Form: (i) der Aktien; oder (ii) von sonstigem Aktienkapital oder sonstigen
Wertpapieren, die das Recht auf Zahlung von Dividenden und/oder Erlésen aus der
Liquidation des Emittenten der Aktien gewahren und die solchen Zahlungen an die
Inhaber der Aktien entsprechen oder anteilig dazu geleistet werden, oder (iii) von
sonstigen Wertpapieren, Rechten oder Optionsscheinen bzw. sonstigen
Vermogenswerten, und zwar jeweils gegen die Leistung einer Zahlung (in bar oder in
sonstiger Weise) in einer Hohe, die unter dem geltenden Marktpreis liegt; (B) eine
freie Ausschittung oder Dividende in Form von Aktien an die bestehenden Aktionare
durch die Ausgabe von Bonusaktien, im Zusammenhang mit einer Kapitalma3nahme
oder einer ahnlichen Emission; (C) eine auferordentliche Dividende; (D) eine
Bekanntgabe von Bardividenden auf die Aktien zu einem Zeitpunkt, zu dem der
betreffende Emittent fiir die vier vorausgegangenen Quartale keine Dividenden auf
diese Aktien bekanntgegeben oder gezahlt hat; (E) eine Bekanntgabe von
Sachdividenden auf die Aktien zu einem Zeitpunkt, zu dem der betreffende Emittent

fur die vier vorausgegangenen Quartale keine Dividenden auf diese Aktien
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bekanntgegeben oder gezahlt hat; (F) eine sonstige aulerordentliche Bar- oder
Sachdividende oder eine Ausschittung auf die Aktien, die aufgrund ihrer
Bedingungen oder ihrer Zweckbestimmung aufRerhalb der Ublichen Geschéaftstatigkeit
oder Dividendenpraxis des betreffenden Emittenten bekanntgegeben und gezahlt
wird, vorausgesetzt der betreffende Ex-Dividendentag der Aktien fallt jeweils in den
Zeitraum zwischen dem Ausgabetag (einschlieRlich) und dem Bewertungstag bzw.
dem Kundigungstag der Emittentin [bzw. dem Vorzeitigen Beendigungstag des Index]
(ausschlieflich); (G) eine Ausschittung von Bardividenden auf die Aktien von
mindestens 8 % p.a. des jeweiligen Marktwerts der Aktien; (H) ein vergleichbares
sonstiges Ereignis, das eine Verwasserung oder Konzentration des inneren Werts der
Aktien zur Folge hat.]*’

(d) Falls nach Festlegung der Berechnungsstelle ein sonstiges Ereignis eingetreten ist,
das es fir die Emittentin unzumutbar bzw. unmdglich machen kdénnte, ihre
Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere zu erfiillen, ist die Berechnungsstelle

berechtigt, Anpassungen der Bedingungen vorzunehmen.
[Ggf. ergdnzende oder alternative Anpassungsereignisse einfiigen]

(e) Samtliche Festlegungen und Anpassungen der Berechnungsstelle gemald dieser
Produktbedingung 4 werden nach biligem Ermessen getroffen und den

Wertpapierinhabern gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.
5. VORZEITIGE KUNDIGUNG UND KUNDIGUNG WEGEN EINES AUSFALLEREIGNISSES

(a) Vorzeitige Kiindigung. Die Emittentin ist berechtigt, die Wertpapiere zu kindigen,
wenn sie nach ihrem billigen Ermessen festgelegt hat, dass die Erfullung der
Verbindlichkeiten aus den Wertpapieren fir die Emittentin aufgrund der nach Treu
und Glauben gebotenen Einhaltung der von einem Staat, einer Verwaltungsbehorde,
einem Gesetzgeber oder einem Gericht erlassenen gegenwartigen oder zukiinftigen
Gesetze, Verordnungen, Vorschriften, Urteile, Beschliisse oder Richtlinien (das
~Anwendbare Recht®) vollstandig oder teilweise rechtswidrig ist oder wird. In diesem
Fall zahlt die Emittentin jedoch jedem Wertpapierinhaber, sofern und soweit nach
Anwendbarem Recht zuldssig, flir jedes von einem solchen Wertpapierinhaber
gehaltene Wertpapier einen Betrag, den die Emittentin nach ihrem billigen Ermessen
als angemessenen Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor einer solchen
Kindigung (ohne Berilcksichtigung der Rechtswidrigkeit) festlegt, abziglich der
Kosten, die der Emittentin im Zusammenhang mit der Riickabwicklung der Geschafte,
die zur vollstandigen oder teilweisen Absicherung der Verpflichtungen aus den
Wertpapieren abgeschlossen wurden, entstanden sind (der ,Vorzeitige
Kindigungsbetrag®). [In Féllen, in denen die Wertpapiere Bestimmungen gleich

welcher Art beinhalten, die eine zugesicherte Mindestriickzahlung von Kapital oder

47 Wenn es sich bei den Indexbestandteilen um Aktien handelt.
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eine zugesicherte Mindestverzinsung oder sonstige zugesicherte Zahlungen
vorsehen, Folgendes einfligen: Entsprechend zu zahlende Betrage dirfen nicht
niedriger sein als der von der Berechnungsstelle nach ihrem billigen Ermessen
festgelegte aktuelle Wert der zugesicherten Mindestriickzahlung von Kapital und/oder
Zinsen.] Der Vorzeitige Kindigungsbetrag wird den Wertpapierinhabern durch die
Emittentin gemafl der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt. Die Emittentin zahlt den
Vorzeitigen Kiindigungsbetrag fiir jedes Wertpapier an die Clearingstelle zur

Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers.

[(b) Vorzeitige Beendigung des Index. Bei Eintritt eines Vorzeitigen Beendigungs-
ereignisses des Index werden die Wertpapiere automatisch gekindigt. Die Emittentin
wird dies den Wertpapierinhabern gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 mitteilen. Ein
Vorzeitiges Beendigungsereignis des Index setzt eine Kiindigung der Emittentin
und/oder die ordnungsgemale Ausibung aufer Kraft, wenn das Vorzeitige
Beendigungsereignis des Index vor dem Kuindigungstag der Emittentin bzw. dem
Bewertungstag eingetreten ist. Im Falle eines Vorzeitigen Beendigungsereignisses
des Index zahlt die Emittentin fir jedes Wertpapier am Falligkeitstag den
Auszahlungsbetrag an die Clearingstelle zur Gutschrift auf das Konto des

Wertpapierinhabers.]

[(b)][(c)]Kindigung wegen eines Ausfallereignisses. Bei Eintritt eines Ausfallereignisses
werden die Wertpapiere automatisch gekiindigt. Der Sicherheitentreuhander wird dies
den Wertpapierinhabern Uber die betreffenden Clearingstellen mitteilen. Eine
Ausfallereigniskiindigung setzt eine Kindigung der Emittentin und/oder die
ordnungsgemale Auslbung auler Kraft, wenn das Ausfallereignis vor dem
Kindigungstag der Emittentin bzw. dem Bewertungstag eingetreten ist. Im Fall eines
Ausfallereignisses stellt der Sicherheitentreuhdnder der Ausfallzahlstelle die Erldse
aus dem Verkauf oder einer anderweitigen VerauRRerung der Sicherheiten geman
Ziffer 11 des Sicherheitentreuhandvertrags zur Auszahlung an die Wertpapierinhaber
Uber die betreffenden Clearingstellen gemaf Ziffer 14 des
Sicherheitentreuhandvertrags zur Verfligung. Das Recht jedes Wertpapierinhabers,
von der Emittentin Zahlung einer Differenz zwischen einer solchen Auszahlung und
dem angemessenen Marktwert des Wertpapiers zum Tag des Ausfallereignisses zu

fordern, bleibt unberihrt.
6. ABSICHERUNGSSTORUNG

(a) Absicherungsstérung. Eine ,Absicherungsstorung” liegt vor, falls eines der

folgenden Ereignisse oder ein vergleichbares Ereignis eintritt:

(i) ein wesentlicher Liquiditdtsmangel im Markt in Bezug auf (A) den Index oder

einzelne Indexbestandteile bzw. (B) Instrumente, die sich auf den Index oder
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(b)

(iii)

einzelne Indexbestandteile beziehen und mit denen die Emittentin ihre

Verpflichtungen aus den Wertpapieren ganz oder teilweise absichert; oder

eine Anderung des Anwendbaren Rechts (u.a. einschlieBlich des
Steuerrechts) oder in der Auslegung des Anwendbaren Rechts durch ein
Gericht, eine Aufsichtsbehdrde oder eine sonstige Behdrde, das bzw. die
nach dem Anwendbaren Recht zustéandig ist (einschlieRlich
steuerbehdrdlicher Malnahmen), wobei diese Anderung sich auf die
Wertpapiere oder auf ein Geschaft zur vollstiandigen oder teilweisen
Absicherung der Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren (ein

.MaRgebliches Absicherungsgeschaft‘) auswirkt; oder

eine wesentliche Verschlechterung der Kreditwiirdigkeit einer Partei, mit der
die Emittentin ein MaRgebliches Absicherungsgeschaft abgeschlossen hat;

oder

das allgemeine Fehlen von: (A) Marktteilnehmern, die bereit sind, ein
MaRgebliches Absicherungsgeschaft zu tatigen; oder (B) Marktteilnehmern,
die ein MalRgebliches Absicherungsgeschaft zu wirtschaftlich angemessenen

Bedingungen tatigen.

Folgen. Die Emittentin ist im Fall einer Absicherungsstérung nach ihrer Festlegung

berechtigt:

(i)

die Wertpapiere zu kindigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin jedem
Wertpapierinhaber fir jedes von ihm gehaltene Wertpapier, sofern und
soweit nach Anwendbarem Recht zuldssig, einen Betrag, den die Emittentin
als angemessenen Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor einer solchen
Kindigung festlegt, abzlglich der Kosten, die der Emittentin im
Zusammenhang mit der Rickabwicklung der Geschafte, die zur vollstandigen
oder teilweisen Absicherung der Verpflichtungen aus den Wertpapieren
abgeschlossen wurden, entstanden sind (der ,Kundigungsbetrag bei
Absicherungsstorung®); In Féllen, in denen die Wertpapiere
Bestimmungen gleich welcher Art beinhalten, die eine zugesicherte
Mindestriickzahlung von Kapital oder eine zugesicherte Mindestverzinsung
oder sonstige zugesicherte Zahlungen vorsehen, Folgendes einfiigen:
entsprechend zu zahlende Betrage dirfen jedoch nicht niedriger sein als der
von der Berechnungsstelle festgelegte aktuelle Wert der zugesicherten
Mindestriickzahlung von Kapital und/oder Zinsen]. Die Emittentin zahlt den
Kindigungsbetrag bei Absicherungsstérung fir jedes Wertpapier an die

Clearingstelle zur Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers;

eine Anpassung der Zusammensetzung des Index vorzunehmen oder den

Index durch einen anderen Index zu ersetzen;
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(c)

7.

(@)

(iii) sonstige Anpassungen der Bedingungen vorzunehmen, um den inneren Wert
der Wertpapiere nach der Vornahme der durch die betreffende
Absicherungsstérung bedingten Anpassungen zu erhalten. [In Féllen, in
denen die Wertpapiere Bestimmungen gleich welcher Art beinhalten, die eine
zugesicherte Mindestriickzahlung von Kapital oder eine zugesicherte
Mindestverzinsung oder sonstige zugesicherte Zahlungen vorsehen,
Folgendes einfiigen: Solche Anpassungen beeintrachtigen in keiner Weise
die Verpflichtungen der Emittentin, Zahlungen mindestens in Hohe der
zugesicherten Mindestriickzahlung von Kapital und/oder Zinsen an die

Wertpapierinhaber zu leisten.]

Samtliche Festlegungen und Anpassungen der Emittentin gemal dieser Produkt-
bedingung 6 werden nach billigem Ermessen getroffen und den Wertpapierinhabern

geman der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.

KUNDIGUNG ODER AUFHEBUNG DER BESTELLUNG DES SICHERHEITEN-
TREUHANDERS ODER DES VERWAHRERS

Sicherheitentreuhdnder. Die Emittentin teilt den Wertpapierinhabern gemafl der
Allgemeinen Bedingung 3 eine Kindigung oder eine Aufhebung der Bestellung des
Sicherheitentreuhanders sowie die Bestellung eines Nachfolgesicherheiten-
treuhanders nach Ziffer 16.1 des Sicherheitentreuhandvertrags spatestens zum

Zeitpunkt des Wirksamwerdens eines solchen Ereignisses mit.

Verwahrer. Die Emittentin teilt den Wertpapierinhabern gemaR der Allgemeinen
Bedingung 3 eine Kiindigung oder eine Aufhebung der Bestellung des Verwahrers
nach Absatz 11 des Anhangs 5 (Schedule 5, Paragraph 11) des
Sicherheitentreuhandvertrags spatestens 30 Tage vor dem Zeitpunkt des
Wirksamwerdens einer solchen Kindigung oder einer solchen Aufhebung mit.
AuBerdem teilt sie den Wertpapierinhabern gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 die
Bestellung eines Nachfolgeverwahrers unverziglich nach seiner Bestellung und
spatestens zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens einer solchen Bestellung mit. Falls
ein Nachfolgeverwahrer nicht spatestens zum Zeitpunkt des Wirksamwerden der
Kindigung oder der Aufhebung der Bestellung des bisherigen Verwahrers gemaf
Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde, ist jeder
Wertpapierinhaber berechtigt, seine Wertpapiere insgesamt (aber nicht teilweise)
durch Einreichung einer Kundigungserklarung (die ,Kiindigungserklarung®) bei der
Hauptzahlistelle (das ,Verwahrerbezogene Kiindigungsrecht®) innerhalb des
Zeitraums zu kiundigen, der zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Kundigung oder
der Aufhebung der Bestellung des Verwahrers beginnt und am 30. Tag
(einschliellich) nach dem Tag, an dem die Emittentin den Wertpapierinhabern

gemal der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt hat, dass kein Verwahrer gemafn
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8.

Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde, endet.
Das Verwahrerbezogene Kindigungsrecht erlischt, wenn ein Nachfolgeverwahrer
gemald Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde,
bevor der Wertpapierinhaber eine Kundigungserklarung bei der Hauptzahlstelle
eingereicht hat. Im Fall der Ausibung des Verwahrerbezogenen Kindigungsrechts
durch den Wertpapierinhaber gelten die Produktbedingung 2(c) Satze 2 und 3 und
die Produktbedingung 2(d), 2(e) und 2(g) entsprechend fiir die Kiindigungserklarung,
wobei der Begriff ,Austibungserklarung“ durch den Begriff ,Kiindigungserklarung“ und
die Produktbedingung 2(c)(iii) durch ,die Hauptzahlstelle unwiderruflich anzuweisen
und zu ermachtigen, die Wertpapiere von dem vorgenannten Konto abzubuchen®
ersetzt werden. In einem solchen Fall zahlt die Emittentin den angemessenen
Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor dem Wirksamwerden der Kiindigung bzw.
der Aufhebung der Bestellung des Verwahrers fur jedes Wertpapier, fir das eine
Kindigungserklarung eingereicht wurde, auf das Konto, das in der betreffenden

Klndigungserklarung angegeben ist.

SPRACHE

Die deutsche Fassung der Bedingungen ist verbindlich. Etwaige Ubersetzungen dienen

lediglich zu Informationszwecken.

[9.
(a)

ANPASSUNGEN IM HINBLICK AUF DIE EUROPAISCHE WAHRUNGSUNION

Wahrungsumstellung. Die Emittentin kann sich ohne Zustimmung der Wertpapier-
inhaber durch Mitteilung an die Wertpapierinhaber gemal der Allgemeinen
Bedingung 3 fur eine oder alle der nachstehend aufgefiihrten Mdoglichkeiten mit

Wirkung zum in der betreffenden Mitteilung genannten Anpassungstag entscheiden:

(i) handelt es sich bei der Abrechnungswdhrung um die Nationale
Wahrungseinheit eines Landes, das an der dritten Stufe der Europaischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion nach Maligabe des Vertrags teilnimmt, so
gilt die betreffende Abrechnungswahrung als Euro-Betrag, der zum
Festgestellten Umrechnungskurs von der urspringlichen Abrechnungs-
wahrung in Euro umgerechnet wurde, vorbehaltlich der
Rundungsregelungen, die gegebenenfalls von der Emittentin festgelegt und
in der Mitteilung angegeben werden. Nach dem Anpassungstag werden
samtliche Zahlungen im Zusammenhang mit den Wertpapieren
ausschlieBlich in Euro geleistet, als seien samtliche in den Wertpapieren
enthaltenen Bezugnahmen auf die Abrechnungswahrung Bezugnahmen auf

den Euro;

(i) ist in den Bedingungen ein Wechselkurs angegeben, oder sind Betrage in

den Bedingungen in einer Nationalen Wahrungseinheit (die ,Urspriingliche
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(b)

(c)

(d)

Wahrung®) eines Landes ausgewiesen, das an der dritten Stufe der
Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach Mafligabe des Vertrags
teilnimmt, so gelten der betreffende Wechselkurs und/oder sonstige in den
Bedingungen enthaltene Betrdge als zu dem  Festgestellten
Umrechnungskurs in Euro ausgedrickt bzw. (bei Wechselkursen) als zu dem

Festgestellten Umrechnungskurs in Euro umgerechnet; und

(iii) es sind alle sonstigen gegebenenfalls von der Emittentin festgelegten
Anderungen der Bedingungen vorzunehmen, um diese an die jeweils fiir auf

Euro lautende Instrumente geltenden Regelungen anzupassen.

Anpassung der Bedingungen. Die Emittentin ist berechtigt, durch Mitteilung an die
Wertpapierinhaber gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 ohne deren Zustimmung
diejenigen Anpassungen der Bedingungen vorzunehmen, die von der Emittentin nach
ihrem billigen Ermessen als zweckmalig erachtet werden, um den Folgen der dritten
Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach Maflgabe des

Vertrags fur die Bedingungen Rechnung zu tragen.

Euro-Umrechnungskosten. Ungeachtet der Produktbedingung 9(a) und/oder der
Produktbedingung 9(b) haften weder die Emittentin noch die Berechnungsstelle oder
eine Zahlstelle gegenliber einem Wertpapierinhaber oder einer sonstigen Person fir
etwaige Gebuhren, Kosten, Verluste oder Auslagen aus oder im Zusammenhang mit
Uberweisungen von Euro-Betrégen oder diesbeziiglich vorgenommenen Wahrungs-

umrechnungen oder Rundungen.

Begriffsbestimmungen hinsichtlich der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungs-
union. In dieser Produktbedingung haben die folgenden Begriffe jeweils die folgende

Bedeutung:

~Anpassungstag‘ bezeichnet den von der Emittentin in der Mitteilung an die
Wertpapierinhaber gemaly dieser Bedingung vorgesehenen Tag, der frihestens auf
den Tag fallt, an dem das Land der Urspriinglichen Wahrung bzw. der Abrechnungs-
wahrung erstmals an der dritten Stufe der Europédischen Wirtschafts- und

Wahrungsunion nach MalRRgabe des Vertrags teilnimmt;

.Festgestellter Umrechnungskurs® bezeichnet den Kurs fir die Umrechnung der
Urspriinglichen Wahrung bzw. der Abrechnungswahrung in Euro (einschliellich der
Einhaltung der Rundungsregelungen nach Malkgabe der anwendbaren Vorschriften
des Europarechts), der gemaly Artikel 123 des Vertrags von dem Rat der

Europaischen Union festgestellt wird;

»Nationale Wahrungseinheit* bezeichnet die Einheit der Wahrung eines Landes,

wie an dem Tag vor der erstmaligen Teilnahme des Landes an der dritten Stufe der
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[91[10].
(a)

(b)
(c)

Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach MalRgabe des Vertrags

bestimmt; und

»vertrag“ bezeichnet den Vertrag zur Grindung der Europdischen Gemeinschaft in

seiner jeweils geltenden Fassung.]
ANWENDBARES RECHT, ERFULLUNGSORT UND GERICHTSSTAND

Anwendbares Recht. Die Bedingungen, mit Ausnahme des
Sicherheitentreuhandvertrags, unterliegen dem Recht [der Bundesrepublik
Deutschland][e] und werden nach diesem ausgelegt. Der
Sicherheitentreuhandvertrag unterliegt englischem Recht und wird nach diesem

ausgelegt.
Erflllungsort. Erfillungsort ist [Frankfurt am Main, Deutschland][e].

Gerichtsstand. Soweit rechtlich zulassig, ist das [Landgericht Frankfurt am Main][e]
fur samtliche Streitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit den Wertpapieren

zustandig.

[10][11]. SALVATORISCHE KLAUSEL

Sollte eine Bestimmung der Bedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein oder werden,

bleibt die Wirksamkeit der Ubrigen Bestimmungen davon unberthrt. Die unwirksame

Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die dem wirtschaftlichen

Zweck der unwirksamen Bestimmung soweit rechtlich zuldssig Rechnung tragt.
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BEDINGUNGEN: PRODUKTBEDINGUNGEN
FUR [QUANTO] EXCHANGE TRADED NOTES AUF EINZELAKTIEN

Die nachstehenden Produktbedingungen beziehen sich auf die Wertpapiere und sind in
Verbindung mit den Allgemeinen Bedingungen zu lesen, die den Produktbedingungen
beigefiigt sind. Die Allgemeinen Bedingungen und die Produktbedingungen bilden zusammen
die Bedingungen der Wertpapiere [und werden der die Wertpapiere verbriefenden
Globalurkunde beigefiigt] *°.

1. BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

[L,Abrechnungsstorung“ bezeichnet ein Ereignis, das in der Produktbedingung 3[(c)][(d)]

angegeben ist;]*°
~Abrechnungswahrung“ bezeichnet e;
LAktie“ bezeichnet o, vorbehaltlich einer Anpassung gemafl der Produktbedingung 4;

[,Aktienanzahl“ bezeichnet [e Aktie[n]][eine Aktie multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis],
vorbehaltlich einer Anpassung gemafl der Produktbedingung 4. Umfasst die Aktienanzahl
einen Bruchteil einer Aktie, so erhdlt der Wertpapierinhaber die nachste (abgerundete)
ganzzahlige Anzahl Aktien, wobei 2zu bericksichtigen ist, dass der gesamte
Wertpapierbestand des Wertpapierinhabers nach Ermessen der Emittentin zum Zweck der
Lieferung der jeweils maRgeblichen Aktienanzahl zusammengefasst werden kann, sowie
[unter Zugrundelegung des Wechselkurses] einen Betrag in der Abrechnungswahrung in
Hohe des Wertes des ausstehenden nicht gelieferten Bruchteils dieser Aktie, wie dieser von

der Berechnungsstelle auf Grundlage des malRgeblichen Referenzpreises berechnet wurde;]®

-Aktiengesellschaft* bezeichnet e, vorbehaltlich einer Anpassung gemal der
Produktbedingung 4;

[,Anfingliche Hohe der Quanto Absicherungsgebiihr* ist o;]°'
LJAuflegungstag“ bezeichnet o;

LJAusfallereignis“ bezeichnet den Eintritt eines Ausfallereignisses, wie in Ziffer 10 des

Sicherheitentreuhandvertrags definiert;
LJAusfallzahlstelle bezeichnet BNP Securities Services, Niederlassung Frankfurt;

~+Ausgabetag" bezeichnet o;

“8 Im Fall von in einer Globalurkunde verbrieften Wertpapieren.
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LJAusiibungstag“ bezeichnet e oder, falls dieser Tag kein Geschaftstag ist, den nachst-
folgenden Geschaftstag;

LJAusiibungszeitpunkt® bezeichnet eo;

[/Auszahlungsbetrag® bezeichnet, vorbehaltlich einer Anpassung gemal der
Produktbedingung 4, einen Betrag, der dem von der Berechnungsstelle anhand der folgenden

Formel berechneten Betrag, gegebenenfalls abziiglich Kosten, entspricht:
o.

Der Auszahlungsbetrag kann nicht kleiner Null sein. Der Auszahlungsbetrag ist [zu dem
Wechselkurs in die Abrechnungswahrung umzurechnen, wobei das Ergebnis] gegebenenfalls
in der Abrechnungswahrung auf die nachsten zwei Dezimalstellen zu runden [ist] (bei einem
Wert von 0,005 wird abgerundet);]*?

.Berechnungsstelle“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Ersetzung gemall der Allgemeinen
Bedingung 8;

.Bewertungstag“ bezeichnet e. Sofern dieser Tag kein Handelstag ist, bezeichnet
.Bewertungstag“ den ersten darauf folgenden Handelstag. Der Bewertungstag steht unter

dem Vorbehalt einer Verschiebung gemafs der Produktbedingung 3;

.Bewertungszeitpunkt‘ bezeichnet [den reguldaren Handelsschluss an der Borse][e] oder
einen anderen Zeitpunkt, der von der Emittentin nach ihrem billigen Ermessen festgelegt und

den Wertpapierinhabern gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt wird;

[,Bezugsverhaltnis“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Anpassung gemafl der Produkt-
bedingung 4;]

.Borse“ bezeichnet e bzw. jeden Nachfolger dieser Borse bzw. dieses Kurs-

notierungssystems;
,Clearingstelle® bezeichnet e;

[,Dividendenbetrag“ bezeichnet fir jedes Wertpapier einen von der Berechnungsstelle
ermittelten Betrag in Hohe samtlicher auf eine Aktie gezahlter Bardividenden und/oder
sonstigen Barausschittungen, abziglich aller anwendbaren Quellensteuern zu einem
Steuersatz, der unter Zugrundelegung des Steuerabkommens mit [den Niederlanden][e] ohne
Berlcksichtigung etwaiger Steuergutschriften angepasst wird, sowie abziglich samtlicher
Kosten, die der Emittentin im Zusammenhang mit der Vereinnahmung der jeweiligen
Bardividende oder sonstigen Barausschiittung entstanden sind, sowie abzlglich jeglicher
Kosten (wie nachstehend definiert), multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis, vorausgesetzt der
Ex-Dividendentag fur diese Dividenden und/oder Ausschuttungen fallt in den Zeitraum
zwischen dem Ausgabetag (einschlieRlich) und dem jeweiligen Bewertungstag bzw. dem
jeweiligen Kundigungstag der Emittentin (einschliel3lich);]

°2 |m Fall der Barabrechnung.
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-Emittentin“ bezeichnet The Royal Bank of Scotland N.V., eine in den Niederlanden
errichtete Bank mit Sitz in Amsterdam, die Uber ihre [Hauptniederlassung in den

Niederlanden][Niederlassung in e] handelt;

[,Endgiiltiger Referenzpreis® bezeichnet, vorbehaltlich der Produktbedingungen 3 und 4,

[den Referenzpreis am Bewertungstag bzw. am Kindigungstag der Emittentin][e];]

.Falligkeitstag“ bezeichnet [den fiinften Geschaftstag nach dem spateren der folgenden
Tage: (i) dem Bewertungstag oder (ii) dem Tag der Einreichung der Ausiibungserklarung
gemalf’ der Produktbedingung 2(c) oder (iii) dem Kiindigungstag der Emittentin[, vorbehaltlich
einer Verschiebung gemafR der Produktbedingung 3[(c)][(d)]53][o];

,Friheste Kiindigungsmoglichkeit der Emittentin“ bezeichnet o;

.Geschiftstag” bezeichnet [einen Tag (mit Ausnahme von Samstagen und Sonntagen), an
dem Geschaftsbanken und Devisenmarkte Zahlungen in e abwickeln und an dem jede
Clearingstelle fur den Geschaftsverkehr geoffnet ist [und an dem die Bdrse fur den

Geschaftsverkehr gedffnet ist]*][e];
[,Globalurkunde® hat die in der Allgemeinen Bedingung 2 zugewiesene Bedeutung;]55

.Handelstag“ bezeichnet [einen Tag, der an der Bérse und jeder Zugehdrigen Boérse ein
Handelstag ist (bzw. gewesen ware, wenn keine Marktstérung [bzw. keine Marktstdrung in
Schwellenlandern] eingetreten ware), mit Ausnahme eines Tages, an dem der Handel an der
Bdrse oder einer Zugehorigen Boérse planmaflig vor dem reguldren Handelsschluss an
Wochentagen endet][e];

.Hauptzahlstelle“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Ersetzung gemal der Allgemeinen

Bedingung 8;

[LHohe der Quanto Absicherungsgebiihr® bezeichnet in Bezug auf den Auflegungstag die
Anfangliche Hohe der Quanto Absicherungsgebltihr [pro Jahr][e] und danach die malfigebliche
Hoéhe der Quanto Absicherungsgebihr [pro Jahr][e], wie von der Berechnungsstelle
festgelegt. Die Berechnungsstelle kann taglich die Hohe der Quanto Absicherungsgebuhr
nach ihrem billigen Ermessen neu festsetzen, wobei sie die jeweils vorherrschenden
Marktbedingungen, die Korrelation zwischen dem Kurs der Aktie und dem jeweils geltenden
Wechselkurs zwischen der Referenzwahrung und der Abrechnungswahrung, die Zinssatze fiir
diese Wahrungen sowie alle sonstigen Faktoren berlcksichtigt, die von der
Berechnungsstelle im Rahmen der Bestimmung der Kosten, die mit der Einrichtung des
Quanto Merkmals fir die Wertpapiere verbunden sind, als maf3geblich erachtet werden. Die

Hohe der Quanto Absicherungsgebiihr kann auch negativ sein;]*
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[.Jahresgebiihr® bezeichnet[, in Bezug auf die Managementgebuhr, die jahrliche Gebuhr in
Prozent][e];]

Kosten“ bezeichnet samtliche Steuern, Abgaben und/oder Auslagen, einschliellich aller
anfallenden Verwahrungs-, Transaktions- oder Auslbungskosten, Stempel- oder dhnlicher
Steuern, Steuern oder Abgaben im Zusammenhang mit der Emission, Registrierung oder
Ubertragung von Wertpapieren und/oder sonstige Steuern oder Abgaben, die im
Zusammenhang mit (i) der Auslibung des betreffenden Wertpapiers und/oder (ii) einer nach
der Auslibung oder anderweitig in Bezug auf das betreffende Wertpapier falligen Zahlung

[oder Lieferung]® anfallen;

-Kindigung der Emittentin“ bezeichnet die Kiindigung der Wertpapiere durch die Emittentin

gemal der Produktbedingung 2;
-Kundigungsfrist der Emittentin“ bezeichnet o;

,Kundigungstag der Emittentin“ bezeichnet, vorbehaltlich einer Verschiebung gemafl der
Produktbedingung 3, den Tag, der von der Emittentin in ihrer Mitteilung gemaR der
Produktbedingung 2 genannt wird bzw., sofern dieser Tag kein Handelstag ist, den

nachstfolgenden Handelstag;

[,Lieferangaben® bezeichnet [die Kontoangaben und/oder den Namen und die Anschrift einer
Person, in deren Namen der Nachweis der Aktienanzahl einzutragen ist und/oder eine Bank,
einen Makler oder einen Beauftragten, an die bzw. den Dokumente auszuhéndigen sind, die
das Eigentum nachweisen][e];]*®

.Managementgebiihr® bezeichnet einen Betrag, der von der Berechnungsstelle ab dem

Auflegungstag taglich wie folgt ermittelt wird: e;
.Marktstorung“ bezeichnet jedes Ereignis, das in der Produktbedingung 3 angegeben ist;

[,Marktstérung in Schwellenlandern® bezeichnet jedes Ereignis, das in der Produkt-
bedingung 3 angegeben ist;]

.MaBRgebliche Anzahl von Handelstagen® bezeichnet o;
[,Neufestsetzungstag fiir die Managementgebiihr® bezeichnet o;]

[LQuanto Absicherungsgebiihr® bezeichnet eine Gebuihr in der Abrechnungswéahrung zur
Deckung der Kosten, die im Rahmen der Einrichtung des Wechselkurses in Bezug auf die
Wertpapiere anfallen. Sie wird ab dem Auflegungstag taglich von der Berechnungsstelle wie
folgt berechnet e. Wenn die Emittentin durch die Einrichtung des Wechselkurses einen

Gewinn realisiert, kann die Quanto Absicherungsgebihr negativ sein;]59

[,Preisfeststellungstag”“ bezeichnet e, vorbehaltlich einer Anpassung, falls die Emittentin

nach billigem Ermessen festlegt, dass an diesem Tag nachteilige Marktbedingungen
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vorliegen, wobei diese Anpassung den Wertpapierinhabern gemal der Allgemeinen
Bedingung 3 mitgeteilt wird;]*°

.Referenzpreis“ bezeichnet in Bezug auf einen Tag (ein ,Referenztag®) einen Betrag [(der
als ein Geldbetrag in der Referenzwahrung gil’[)]61 [(der als ein Geldbetrag in der
Abrechnungswihrung unter Verwendung des Wechselkurses gilt)]*” in Hohe des an der
Bdrse notierten Kurses der Aktie am oder um den Bewertungszeitpunkt an einem solchen
Referenztag, wobei etwaige nachtraglich veroffentlichte Berichtigungen unberiicksichtigt
bleiben. Falls kein solcher Kurs veréffentlicht wurde und keine Marktstérung [und keine
Marktstérung in Schwellenlandern] eingetreten ist und andauert, bezeichnet der Kurs einen
Betrag, der dem von der Berechnungsstelle am oder um den Bewertungszeitpunkt an einem
solchen Referenztag nach billigem Ermessen festgelegten Kurs der Aktie entspricht und den
Wertpapierinhabern gemafRl der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt wird. Falls eine
Marktstérung [oder eine Marktstorung in Schwellenlandern] an einem anderen Referenztag
als einem Bewertungstag oder einem Kindigungstag der Emittentin eintritt, gilt die

Produktbedingung 3 in Bezug auf diesen Referenztag entsprechend;
.Referenzwahrung"“ bezeichnet o;
LSerie“ bezeichnet eo;

,Sicherheitentreuhdnder” bezeichnet BNP Paribas Trust Corporation (UK) Limited oder
einen durch die Emittentin gemaR dem Sicherheitentreuhandvertrag bestellten

Nachfolgesicherheitentreuhander;

.Sicherheitentreuhandvertrag“ bezeichnet den am 18. Februar 2010 unter anderem
zwischen der Emittentin, dem Sicherheitentreuhander, der Ausfallzahistelle und dem
Verwahrer geschlossenen Sicherungs- und Sicherheitentreuhandvertrag (Debenture and
Security Trust Deed). Der Sicherheitentreuhandvertrag wird durch Verweis in die
Produktbedingungen einbezogen und ist integraler Bestandteil der Produktbedingungen. In
dem Sicherheitentreuhandvertrag sind die Regelungen hinsichtlich der Bestellung und
Verwaltung von Sicherheiten fir die Verpflichtungen der Emittentin aus oder im
Zusammenhang mit den Wertpapieren enthalten. Eine Kopie des
Sicherheitentreuhandvertrags ist im Basisprospekt vom 16. April 2010 fir Exchange Traded

Notes und Exchange Traded Commodities wiedergegeben;

-vVerwahrer‘ bezeichnet JPMorgan Chase Bank, N.A., Niederlassung London, oder einen

durch die Emittentin gemaf dem Sicherheitentreuhandvertrag bestellten Nachfolgeverwahrer;

[.Wechselkurs® bezeichnet [den Wechselkurs zwischen der Referenzwahrung und der
Abrechnungswahrung, der von der Berechnungsstelle [am oder um den Bewertungszeitpunkt]

[am Bewertungstag bzw. dem Kindigungstag der Emittentin][an dem auf den Bewertungstag

% |m Fall einer Zeichnungsfrist.
® |m Fall von nicht-Quanto Wertpapieren.
®2 |m Fall von Quanto Wertpapieren.

155



bzw. dem Kindigungstag der Emittentin folgenden Geschaftstag] unter Bezugnahme auf [063
(oder eine Nachfolgeseite) festgelegt wird bzw., falls der Wechselkurs an diesem Tag nicht
auf dieser Seite verdffentlicht wird, den von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen
festgelegten Wechselkurs, der den Wertpapierinhabern geman der Allgemeinen Bedingung 3
mitgeteilt wird][solche Quellen, die die Berechnungsstelle nach billigem Ermessen zu dem
jeweiligen Zeitpunkt als zweckmallig erachtet und den Wertpapierinhabern gemafly der
Allgemeinen Bedingung 3 mitteilt, festgelegt wird]][einen festen Wechselkurs, wobei eine

Einheit in der Referenzwahrung einer Einheit in der Abrechnungswahrung entspricht]64[o];]
~Wertpapiere“ bezeichnet e, die gemal dem Sicherheitentreuhandvertrag besichert sind;
~Wertpapierinhaber* hat die in der Allgemeinen Bedingung 2 zugewiesene Bedeutung;

.Zahlstelle® bezeichnet e und umfasst alle sonstigen Zahlstellen, die gemal den

Bestimmungen der Allgemeinen Bedingung 8 bestellt werden, sowie die Hauptzahlstelle;

.Zahlungstag“ bezeichnet [einen Tag (mit Ausnahme von Samstagen und Sonntagen), an
dem Geschéaftsbanken und Devisenmarkte im Hauptfinanzzentrum des Landes der
Abrechnungswahrung fir Geschafte (einschliellich Devisen- und Einlagengeschafte in
Fremdwahrungen) gedffnet sind, oder, wenn es sich bei der Abrechnungswahrung um Euro
handelt, einen Tag, an dem das Trans-European Automated Real-time Gross settlement

Express Transfer-System (TARGET2) zur Verfligung steht][e];

[.Zinssatz“ bezeichnet [den fir die Abrechnungswahrung jeweils geltenden Zinssatz flir eine
vorherbestimmte Laufzeit von drei Monaten, einem Monat oder einem Tag, wie von der

Berechnungsstelle fir jeden Zinstagequotienten nach billigem Ermessen festgelegt][e];]

.Zinstagequotient® bezeichnet [die Anzahl der Kalendertage ab (ausschlief3lich) dem
unmittelbar vorherigen Handelstag bis (einschlieBlich) zum maRgeblichen Handelstag,
dividiert durch 360][e]; und

LZugehorige Borse“ bezeichnet jede Bérse bzw. jedes Kursnotierungssystem fiir Optionen
bzw. Terminkontrakte, an der bzw. in dem Optionen oder Terminkontrakte oder sonstige

Derivatkontrakte auf die Aktien gehandelt werden.
[Ggf. ergdnzende oder alternative Begriffsbestimmungen einfligen]

Definierte Begriffe, die nicht in diesen Produktbedingungen definiert werden, haben die ihnen

in den Allgemeinen Bedingungen zugewiesene Bedeutung.
2. RECHTE UND VERFAHREN

(a) Recht eines Wertpapierinhabers. Die Emittentin gewahrt hiermit vorbehaltlich einer
vorzeitigen Kiindigung jedem Inhaber eines Wertpapiers das Recht, entweder (i)

nach einer Kiindigung der Emittentin gemaf der Produktbedingung 2(b) oder (ii) nach

% Relevante Seite einfligen.
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ordnungsgemaler Auslbung durch den Wertpapierinhaber gemal der
Produktbedingung 2(c) und (d) [die Zahlung des Auszahlungsbetrags]65 [oder] [die
Lieferung der Ak’[ienanzahl]66 [nach alleiniger Wahl der Emittentin]67 [e] am
Falligkeitstag[ sowie den Dividendenbetrag (falls zutreffend) gemafll der

Produktbedingung 2(i)]68 zu verlangen.

(b) Kindigung der Emittentin. Die Emittentin kann die Wertpapiere gegenuber den
Wertpapierinhabern insgesamt (aber nicht teilweise) an jedem Geschéaftstag unter
Einhaltung der Kindigungsfrist der Emittentin vorbehaltlich einer wirksamen
Auslibung gemalR der Produktbedingung 2(c) und (d) kiindigen. Eine solche
Kindigung kann zu einem beliebigen Zeitpunkt ab der Frihesten Kindigungs-
moglichkeit der Emittentin (einschlieRlich) erklart werden. Sie hat gemal den
Bestimmungen in der Allgemeinen Bedingung 3 unter Angabe des Kundigungstags

der Emittentin zu erfolgen.

(c) Auslbung und Ausubungserklarung. Die Wertpapiere kdnnen durch Einreichung
einer ordnungsgemal ausgefiillten Auslbungserklarung (eine ,Ausiibungs-
erkldrung®), die der Hauptzahlstelle vor dem Austibungszeitpunkt am Auslibungstag
zugehen muss, ausgeubt werden. Der Ausibungserklarungsvordruck ist wahrend der
Ublichen Geschaftszeiten bei der angegebenen Geschéftsstelle jeder Zahlstelle
erhaltlich.

In der AusUbungserklarung:
(i) ist die Anzahl der Wertpapiere anzugeben, auf die sie sich bezieht;

(i) ist die Nummer des Kontos anzugeben, von dem die Wertpapiere

abzubuchen sind;

(iii) ist die Hauptzahlstelle unwiderruflich anzuweisen und zu ermachtigen, diese
Wertpapiere von dem vorgenannten Konto an bzw. vor dem Falligkeitstag

abzubuchen;

(iv) ist zu bestatigen, dass es sich weder bei der die Auslbungserklarung
abgebenden Person noch bei einer anderen Person, in deren Auftrag die
Ausubungserklarung abgegeben wird, um eine US-Person oder eine Person,
die sich in den Vereinigten Staaten befindet, handelt. Fir die Zwecke dieser
Bedingungen bezeichnet ,US-Person® (A) eine natirliche Person, die ein
Einwohner oder Staatsangehoriger der Vereinigten Staaten ist; (B) eine
Kapital- oder Personengesellschaft oder einen sonstigen Rechtstrager, der
nach dem Recht der Vereinigten Staaten oder einer ihrer

Gebietskorperschaften gegrindet oder errichtet wurde oder der seinen
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Hauptgeschaftssitz in den Vereinigten Staaten hat; (C) ein Sonder- oder
Treuhandvermoégen, das unabhangig von der Quelle seiner Einklnfte der
US-Bundeseinkommensteuer unterliegt; (D) jedes Treuhandvermdgen,
soweit ein Gericht in den Vereinigten Staaten in der Lage ist, die unmittelbare
Aufsicht Uber dessen Verwaltung auszuiben, und soweit ein oder mehrere
US-Treuhdnder zur Uberwachung aller wesentlichen Entscheidungen des
Treuhandvermdogens befugt sind; (E) einen Pensionsplan fur Mitarbeiter,
leitende  Angestellte oder Vorstandsorgane einer Kapital- oder
Personengesellschaft oder eines anderen in (B) angegebenen Rechtstragers;
(F) jeden hauptsachlich fur Zwecke der passiven Beteiligung errichteten
Rechtstrager, dessen Anteile zu mindestens 10 % im wirtschaftlichen
Eigentum von Personen im Sinne von (A) bis (E) gehalten werden, wenn der
betreffende Rechtstrager hauptséachlich zum Zweck der Tatigung von
Anlagen durch diese Personen in einen Rohstoffpool errichtet wurde, dessen
Betreiber, dadurch dass es sich bei den daran beteiligten Personen nicht um
US-Personen handelt, von bestimmten Anforderungen gemafl Teil 4 der
Vorschriften der US-Aufsichtsbehérde fir den Warenterminhandel (United
States Commodity Futures Trading Commission) befreit ist; oder (G) jede
andere ,US-Person® im Sinne der Regulation S des US-Wertpapiergesetzes
von 1933 (United States Securities Act of 1933) in seiner geltenden Fassung
oder im Sinne anderer Verordnungen, welche auf der Grundlage des US-
Warenbdrsengesetzes (United States Commodity Exchange Act) erlassen

wurden; [und]

(v) ist der Vorlage dieser Ausubungserklarung in etwaigen Verwaltungs- oder

Gerichtsverfahren zuzustimmen[;]

[(vi) ist die Nummer des Kontos anzugeben, dem [der Auszahlungsbetrag]ﬁg[der
Dividendenbetrag]70 fur diese Wertpapiere gegebenenfalls gutzuschreiben
ist]"'[]

[(vii) ist eine Verpflichtungserklarung zur Zahlung samtlicher Kosten abzugeben
sowie eine unwiderrufliche Vollmacht fir die Emittentin, das in der
Auslibungserklarung zu diesem Zweck angegebene Konto des

Wertpapierinhabers zu belasten, zu erteilen]72[;][und]

[(viii)  sind die Lieferangaben aufzunehmen]73.
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(d) Nachweis. Bei jeder Ausiibungserklarung muss der betreffende Wertpapierinhaber
der Hauptzahlstelle seine Inhaberschaft bezlglich der betreffenden Wertpapiere

nachweisen.

(e) Feststellungen. Wird eine Ausibungserklarung nicht ordnungsgemafl auf die oben
beschriebene Art und Weise ausgefullt oder bis zu dem in dieser Produktbedingung 2
angegebenen Zeitpunkt eingereicht, so wird sie, vorbehaltlich der nachfolgenden
Bestimmungen, als ungiiltig behandelt. Sollte die Hauptzahlstelle feststellen, dass
eine Auslibungserklarung unvollstandig ist, so hat sie sich nach besten Kraften zu
bemihen, dies dem betreffenden Wertpapierinhaber unverziglich mitzuteilen. Wird
eine solche Austibungserklarung nachtraglich vollstandig berichtigt, so gilt sie als
neue Ausubungserklarung, die erst zum Zeitpunkt des Zugangs der berichtigten

Auslbungserklarung an die Hauptzahlstelle als Ubermittelt gilt.

[(f) Verspéatete Einreichung der Ausibungserklarung. Wird die Ausiibungserklarung nach
Geschaftsschluss am Auslibungstag (wobei der Ort des Zugangs maRgeblich ist) bei
der Hauptzahistelle eingereicht, ist die Aktienanzahl, sobald durchfiihrbar, nach dem
Falligkeitstag in der nachstehend vorgesehenen Weise zu liefern. Der Tag, an dem
Lieferungen in Bezug auf eine Aktienanzahl erfolgen, wird dabei als ,Lieferungstag*
bezeichnet, gleich ob dieser am oder nach dem Falligkeitstag liegt. Zur Klarstellung
wird darauf hingewiesen, dass kein Wertpapierinhaber oder eine andere Person
aufgrund der Tatsache, dass der Lieferungstag fir diese Wertpapiere aufgrund der
Einreichung dieser Ausubungserklarung nach Geschaftsschluss am Ausibungstag
(wie vorstehend beschrieben) nach dem Falligkeitstag liegt, zum Erhalt einer Zahlung
(gleich ob es sich dabei um Zins- oder andere Zahlungen handelt) berechtigt ist.
Versaumt es ein Wertpapierinhaber in Bezug auf ein Wertpapier, das durch Lieferung
der Aktienanzahl zurlickzuzahlen ist, die oben beschriebene Auslibungserklarung
innerhalb einer Frist von 30 Kalendertagen nach dem Falligkeitstag einzureichen oder
deren Einreichung zu veranlassen, ist die Emittentin berechtigt, jedoch nicht
verpflichtet, die in der Aktienanzahl enthaltenen Aktien in Bezug auf dieses
Wertpapier am offenen Markt oder auf andere Weise zu einem Preis zu verauflern,
den die Emittentin nach billigem Ermessen als angemessenen Marktwert der Aktien
ansieht, und die Erlése daraus (der ,Aktienerlos“) bis zur Vorlage der
entsprechenden Auslbungserklarung und der Zahlung der Kosten fiir Rechnung des
Wertpapierinhabers zu halten. Die Verpflichtungen der Emittentin im Hinblick auf
dieses Wertpapier gelten mit der Zahlung des Aktienerléses als erfillt. Der
Wertpapierinhaber hat keinen Anspruch auf Zins- oder andere Zahlungen in Bezug

auf den Aktienerlos.]™

[(9) Verspatete Zahlung der Kosten. Erflllt der Inhalt der Austibungserklarung nicht die in

der Produktbedingung 2(c)(vii) angegebenen Anforderungen oder kann das in der
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Auslibungserklarung angegebene Konto in Hohe des geschuldeten Betrags mangels
Geldmittel auf dem Konto oder aus einem anderen Grund vor dem Tag, der 30
Kalendertage nach dem Falligkeitstag liegt, nicht belastet werden, wird die Emittentin
die in der Aktienanzahl enthaltenen Aktien in Bezug auf dieses Wertpapier am 31.
Kalendertag nach dem Falligkeitstag oder, falls dieser Tag kein Geschéaftstag ist, dem
nachstfolgenden Geschaftstag am offenen Markt oder auf andere Weise zu einem
Preis veraulern, den die Emittentin nach billigem Ermessen als angemessenen
Marktwert der Aktien ansieht. Falls die Differenz aus dem Aktienerlés und den Kosten
positiv ist, wird die Emittentin diese Differenz an den Wertpapierinhaber zahlen und
von ihren Verpflichtungen unter den Wertpapieren befreit. Falls die Differenz negativ
ist, wird nichts an den Wertpapierinhaber gezahlt und die Emittentin wird von ihren
Verpflichtungen unter den Wertpapieren befreit. Zur Klarstellung wird darauf
hingewiesen, dass kein Wertpapierinhaber oder eine andere Person aufgrund der
Tatsache, dass eine Zahlung fir diese Wertpapiere nach dem Falligkeitstag wegen
einer verspateten Zahlung etwaiger Kosten erfolgt ist, zum Erhalt einer Zahlung

(gleich ob es sich dabei um Zins- oder andere Zahlungen handelt) berechtigt ist.]75

(h) Abrechnung. Die Emittentin [zahlt den Auszahlungsbetrag ]’® [oder] [liefert oder zahlt
die Aktienanzahl]’”: (i) fur jedes Wertpapier, fir das eine Ausiibungserklarung
eingereicht wurde, auf das in der betreffenden Ausubungserklarung genannte Konto
und (ii) im Falle einer Kindigung der Emittentin an die Clearingstelle zur Gutschrift

auf das Konto des Wertpapierinhabers.

[ Dividendenbetrag. Der Wertpapierinhaber hat Anspruch auf Erhalt des
Dividendenbetrags innerhalb von [zehn][e] Geschaftstagen nach Eingang der
Dividende und/oder der Barausschittung bei der Emittentin. Die zum Erhalt einer
solchen Zahlung in Bezug auf diesen Dividendenbetrag berechtigte Person ist
diejenige Person, die am Tag des Eingangs bei der Emittentin der Wertpapierinhaber
ist. Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass, sofern der Ex-Dividendentag an
der betreffenden Boérse vor einem Bewertungstag bzw. einem Kindigungstag der
Emittentin liegt, die Dividende und/oder die Barausschiittung jedoch erst am oder
nach dem betreffenden Bewertungstag bzw. Kiindigungstag der Emittentin bei der
Emittentin eingeht, die Person, die zum Erhalt des Dividendenbetrags berechtigt ist,
der Wertpapierinhaber an dem betreffenden Bewertungstag bzw. Kiindigungstag der
Emittentin ist. Die Emittentin ist jedoch in keinem Fall dazu verpflichtet, irgendwelche
MaBnahmen zwecks Beitreibung der Zahlung einer Dividende und/oder
Barausschittung zu ergreifen, die von der Aktiengesellschaft nicht fristgerecht

gezahlt wurde.]"®

S Im Fall physischer Lieferung.

’® Im Fall der Barabrechnung.

" Im Fall physischer Lieferung.

"8 Falls ein Dividendenbetrag anwendbar ist.
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[M Dividenden aus der Aktienanzahl. Der Wertpapierinhaber ist zudem berechtigt, die
Zahlung der betreffenden von der Emittentin in Bezug auf eine zu liefernde
Aktienanzahl vereinnahmte Dividende, abziglich aller anwendbaren Quellensteuern
zu einem Steuersatz, der unter Zugrundelegung des Steuerabkommens mit [den
Niederlanden][e] ohne Berlcksichtigung etwaiger Steuergutschriften angepasst wird,
sowie abzuglich samtlicher Kosten, die der Emittentin im Zusammenhang mit der
Vereinnahmung der jeweiligen Dividende entstanden sind, sowie abzuglich jeglicher
Kosten (wie in Produktbedingung 1 definiert), zu verlangen, wenn der Ex-
Dividendentag an der betreffenden Boérse zwischen [dem Bewertungstag][e]
(ausschlieBlich) bzw. dem Kindigungstag der Emittentin (ausschlief3lich) und dem
Falligkeitstag (einschlief3lich) liegt. Entsprechende Dividenden werden der
Clearingstelle zur Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers innerhalb von
[zehn][e] Geschéaftstagen nach Eingang der Dividende bei der Emittentin

tibermittelt.]”®

(k) Zahlungstag. Ist der Tag, flir den in Bezug auf ein Wertpapier eine Zahlung
geschuldet ist, kein Zahlungstag, so hat der Wertpapierinhaber keinen Anspruch auf
Zahlung vor dem nachstfolgenden Zahlungstag. Ein Anspruch auf Zinsen oder

sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verzdgerung besteht nicht.

[ Zwischenzeitraum. Bei Lieferung der Aktienanzahl ist nach dem Auslbungstag bzw.
dem Kindigungstag der Emittentin wahrend des Zeitraums, in dem die Emittentin
oder eine fir die Emittentin handelnde Person Eigentiimerin der in der betreffenden
Aktienanzahl enthaltenen Aktien bleibt (der ,Zwischenzeitraum®), weder die
Emittentin noch diese andere Person (i) verpflichtet, dem Wertpapierinhaber
Schreiben, Bescheinigungen, Mitteilungen, Rundschreiben oder sonstige Dokumente
oder Zahlungen [(mit Ausnahme von Dividendenzahlungen gemafR der
Produktbedingung 2(i))] zu Ubermitteln oder deren Ubermittlung zu veranlassen, die
diese Person in ihrer Eigenschaft als Inhaber dieser Aktien erhalten hat;
(ii) verpflichtet, jegliche mit diesen Aktien verbundenen Rechte (einschlief3lich
Stimmrechte) wahrend des Zwischenzeitraums auszuiben oder ausiiben zu lassen;
oder (iii) dem Wertpapierinhaber gegeniiber fur Verluste oder Schaden haftbar, die
dem Wertpapierinhaber unmittelbar oder mittelbar dadurch entstehen, dass wahrend
dieses Zwischenzeitraums die Emittentin oder diese andere Person die Eigentiimerin

dieser Aktien ist.]*°

[(m) Lieferung der Aktienanzahl. Die Lieferung der Aktienanzahl erfolgt auf Gefahr des
Wertpapierinhabers; sie ist so vorzunehmen und nachzuweisen, wie es fir die Aktien
Ublich ist, oder auf andere Art und Weise, die die Emittentin fiir diese Lieferung nach

ihrem billigen Ermessen als zweckmalfig festlegt. Die Emittentin ist nicht verpflichtet,

 |m Fall physischer Lieferung.
8 |m Fall physischer Lieferung.
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die Eintragung des Wertpapierinhabers oder einer anderen Person als Inhaber von
gegebenenfalls in einer Aktienanzahl enthaltenen Namensaktien in ein Aktienregister

der Aktiengesellschaft vorzunehmen oder zu veranlassen.]®'
3. MARKTSTORUNG [UND ABRECHNUNGSST(")F{UNG]82

(a) [Marktstérung]®

Falls nach Festlegung der Berechnungsstelle an dem Bewertungstag bzw. dem
Klndigungstag der Emittentin eine Marktstérung [bzw. eine Marktstérung in
Schwellenlandern] eingetreten ist, gilt der nachstfolgende Handelstag, an dem nach
Festlegung der Berechnungsstelle keine Marktstérung [bzw. keine Marktstérung in
Schwellenlandern] vorliegt, als der Bewertungstag bzw. der Kindigungstag der
Emittentin, es sei denn, dass nach Festlegung der Berechnungsstelle an jedem Tag
der Maldgeblichen Anzahl von Handelstagen, die unmittelbar auf den Tag folgen, der
urspringlich der Bewertungstag bzw. der Kiindigungstag der Emittentin gewesen
ware (wenn keine Marktstérung [bzw. keine Marktstérung in Schwellenlandern]
eingetreten ware), eine Marktstérung [bzw. eine Marktstérung in Schwellenlandern]
vorliegt. In diesem Fall (i) gilt der letzte Tag der Maligeblichen Anzahl von
Handelstagen als der Bewertungstag bzw. der Kindigungstag der Emittentin
(ungeachtet der Marktstérung [bzw. der Marktstérung in Schwellenlandern]); und (ii)
legt die Berechnungsstelle den mafgeblichen Referenzpreis fest. Begriindet die
Marktstérung [bzw. die Marktstérung in Schwellenldndern] gleichzeitig ein
Anpassungsereignis gemall der Produktbedingung 4 und nimmt die
Berechnungsstelle eine Anpassung gemal der Produktbedingung 4 vor, finden die
Vorschriften Uber die Marktstérung [bzw. die Marktstérung in Schwellenlandern] ab

dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Anpassung keine Anwendung auf dieses

Ereignis.
(b) .Marktstorung® bezeichnet die folgenden Umstande:
(i) Moratorium. In dem Land, in dem sich die Borse oder eine Zugehorige Borse

befindet, wird ein allgemeines Moratorium flir Bankgeschéafte verhangt; oder

(i) Handelsbeschrankung. An einem Handelstag wird der Handel in den
nachfolgend genannten Werten wahrend der letzten Stunde vor dem
offiziellen Handelsschluss an der Bdrse oder einer Zugehdrigen Bodrse
ausgesetzt oder beschrankt oder die Marktteilnehmer sind allgemein
(aufgrund von Kursbewegungen, durch die die von der betreffenden Borse
gesetzten Obergrenzen erreicht oder tberschritten werden oder aus anderen

Grinden) nicht mehr oder nur noch eingeschrankt in der Lage, Geschéafte in

" Im Fall physischer Lieferung.
8 |m Fall physischer Lieferung.
% Im Fall physischer Lieferung.
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(iif)

den folgenden Werten vorzunehmen:

(A) an der Borse oder einer sonstigen Borse, an der die Aktien notiert

sind, fiir die Aktien; oder

(B) in Options- oder Terminkontrakten oder sonstigen Derivatkontrakten

auf die Aktien an einer Zugehorigen Borse,

wenn nach Festlegung der Berechnungsstelle eine solche Aussetzung oder

Beschrankung wesentlich ist; oder

Sonstige Ereignisse. Sonstige den vorstehend beschriebenen Umstanden
ahnliche Ereignisse, die es fir die Emittentin unzumutbar bzw. unméglich
machen konnten, ihre Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere zu

erfullen.

In jedem Fall stellt eine Beschrankung der Zeiten und der Anzahl der Tage des

Handels keine Marktstérung dar, wenn sie Folge einer angekiindigten Anderung der

regularen Geschaftszeiten der betreffenden Borse oder einer Zugehorigen Borse ist,

wohingegen eine Beschrankung des Handels, die im Laufe des Tages aufgrund von

Kursbewegungen auferlegt wird, die anderenfalls dazu geflihrt hatten, dass die von

der betreffenden Borse bzw. einer Zugehdrigen Bdrse gesetzten Obergrenzen

Uberschritten worden waren, nach Festlegung durch die Berechnungsstelle eine

Marktstdérung darstellen kann.

[Ggf. ergdnzende oder alternative Marktstérungen einfiigen)

[Falls die Aktie sich auf ein Schwellenland oder mehrere Schwellenldnder bezieht, einfiigen:

(c) ,Marktstorung in Schwellenlandern® bezeichnet die folgenden Umstande:

(i)

(ii)

(iif)

Moratorium. Im Hauptfinanzzentrum der MaRgeblichen Wahrung (wie
nachstehend definiert) wird ein allgemeines Moratorium fiir Bankgeschafte

verhangt; oder

Quellenstérung des Wechselkurses. Die Einholung des Wechselkurses der
Mafgeblichen Wahrung (wie nachstehend definiert), sofern relevant, ist im

Interbankenmarkt zu einem relevanten Tag unmdglich; oder

Verzug staatlicher Stellen. In Bezug auf Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten
oder Garantien, die durch eine Staatliche Stelle (wie nachstehend definiert)
begeben, eingegangen bzw. abgegeben wurden, ftritt ein Verzug, ein
Kindigungsgrund oder ein sonstiger vergleichbarer Umstand bzw. ein
sonstiges vergleichbares Ereignis (gleich welcher Art) ein, u. a. (A) eine nicht
fristgerecht geleistete Zahlung von félligen Kapitalbetragen, Zinsen oder
sonstigen Betragen in voller Hohe (ohne Bericksichtigung etwaiger
Nachfristen) auf solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder Garantien,

(B) ein verhangtes bzw. erklartes Moratorium, ein Stillhalteabkommen, ein
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(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

Verzicht oder eine Stundung, Nichtanerkennung oder Umschuldung von
falligen Kapitalbetragen, Zinsen oder sonstigen Betragen auf solche
Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder Garantien, oder (C) die Erganzung
oder Anderung der Zahlungsbedingungen fiir fallige Kapitalbetrage, Zinsen
oder sonstige Betrage auf solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder
Garantien ohne die Zustimmung samtlicher Glaubiger einer solchen
Verbindlichkeit. Die Festlegung, dass ein Verzug, ein Kindigungsgrund oder
ein sonstiger vergleichbarer Umstand bzw. ein sonstiges vergleichbares
Ereignis vorliegt bzw. eingetreten ist, ist ohne Ricksicht auf eine fehlende
bzw. angeblich fehlende Befugnis oder Fahigkeit der betreffenden
Staatlichen Stelle zu treffen, solche Wertpapiere, Geldverbindlichkeiten oder

Garantien zu begeben, einzugehen bzw. zu Ubernehmen; oder

Fehlende Konvertierbarkeit/Ubertragbarkeit. Es tritt ein Ereignis ein, das es
(A) allgemein unmdglich werden lasst, die Wahrungen des Wechselkurses
der Malgeblichen Wahrung (sofern relevant) auf eine Ubliche gesetzlich
zulassige Weise der Konvertierung im Hauptfinanzzentrum der MafRgeblichen
Wahrung umzutauschen, oder (B) allgemein unméglich werden Iasst,
Betrage in der MaRgeblichen Wahrung von Konten in dem Land, in dem sich
das Hauptfinanzzentrum der MafRgeblichen Wahrung befindet, auf Konten zu
Uberweisen, die auBerhalb dieses Landes gefiihrt werden, zwischen Konten
innerhalb dieses Landes oder an eine Partei zu Uberweisen, die in diesem

Land nicht ansassig ist; oder

Verstaatlichung. Eine Staatliche Stelle nimmt eine Enteignung, Einziehung,
Beschlagnahme oder Verstaatlichung vor oder ergreift eine sonstige
MaRBnahme, infolge derer der Emittentin (oder einem ihrer verbundenen
Unternehmen) in dem Land, in dem sich das Hauptfinanzzentrum der
MalRgeblichen Wahrung befindet, samtliche Vermdgenswerte oder ein

wesentlicher Teil davon entzogen werden; oder

llliquiditat. Es ist nicht moglich, einen festen Kurs fir den Wechselkurs der
MaRgeblichen Wahrung (sofern relevant) fiir einen Betrag einzuholen, den
die Emittentin nach ihrer Festlegung zur Erfiillung ihrer Verbindlichkeiten aus

den Wertpapieren bendétigt; oder

Anderung des Rechts. In dem Land, in dem sich das Hauptfinanzzentrum der
MaRgeblichen Wahrung befindet, kommt es zu einer Anderung des Rechts,
die geeignet ist, die Eigentumsverhaltnisse und/oder die Ubertragbarkeit von

Betragen in der MaRRgeblichen Wahrung zu beeinflussen; oder

Auferlegung von Steuern/Abgaben. In dem Land, in dem sich das
Hauptfinanzzentrum der Malgeblichen Wahrung befindet, kommt es zu einer

Auferlegung von Steuern und/oder Abgaben mit Strafcharakter in Bezug auf
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(A) Geschafte (einschliellich derivativer Geschafte) bezogen auf die
MaRgebliche Wahrung oder Geschéfte, die auf die Maligebliche Wahrung
lauten und sich auf die Aktien beziehen (die ,MaRgeblichen Geschifte®)
oder (B) Konten, auf denen die Maligeblichen Geschéfte verbucht werden
oder auf denen eine Verbuchung erlaubt ist; oder (C) Zinseinkiinfte aus
MaRgeblichen Geschaften; oder (D) Kapitalgewinne aus Malgeblichen

Geschéften; oder

(ix) Nichtverfligbarkeit der Abrechnungswahrung. In dem Land, in dem sich das
Hauptfinanzzentrum der Malgeblichen Wahrung befindet, ist die

Abrechnungswahrung nicht verfligbar; oder

(x) Sonstige Ereignisse. Sonstige den vorstehend beschriebenen Umstanden
ahnliche Ereignisse, die es fur die Emittentin unzumutbar bzw. unmdglich
machen konnten, ihre Verpflichtungen in Bezug auf die Wertpapiere zu

erfillen.

.MaBRgebliche Wahrung“ bezeichnet die Abrechnungswahrung, die gesetzliche
Wahrung, in der die Aktie jeweils notiert ist, bzw. die gesetzliche Wahrung des
Landes, in dem die Borse gelegen ist, wobei die MalRgebliche Wahrung keine
gesetzliche Wahrung umfasst, bei der es sich um eine Standardwahrung (wie
nachstehend definiert) handelt.

-Staatliche Stelle“ bezeichnet jede de facto oder de jure staatliche Regierung (oder
Behorde oder Organ hiervon, Gericht, Tribunal, verwaltungsbehdrdliche oder sonstige
staatliche Stelle) oder eine sonstige (privatrechtliche oder 6ffentlich-rechtliche)
Person, die mit Aufsichtsfunktionen Uber die Finanzmarkte in dem Land betraut ist
(einschlielllich der Zentralbank), in dem sich das Hauptfinanzzentrum einer der

Wahrungen des Wechselkurses der MalRgeblichen Wahrung befindet, sofern relevant.

~Standardwahrung“ bezeichnet die gesetzlichen Wahrungen von [Australien,
Belgien, Déanemark, Deutschland, Finnland, Frankreich,  Griechenland,
Grol¥britannien, Hongkong, Irland, Italien, Japan, Kanada, Luxemburg, Malta,
Neuseeland, Niederlande, Norwegen, Osterreich, Portugal, Schweden, Schweiz,

Singapur, Slowenien, Spanien, Taiwan, Vereinigte Staaten von Amerika, Zypern][e].

Wechselkurs der MaRgeblichen Wahrung® bezeichnet jeden Wechselkurs

zwischen der Mafigeblichen Wahrung und der Abrechnungswahrung.]
[Ggf. ergdnzende oder alternative Marktstérungen fiir Schwellenldnder einfiigen]

[[(e)(d)] Abrechnungsstérung. Sind die Wertpapiere durch Lieferung der Aktienanzahl
abzurechnen und ist vor der Lieferung der Aktienanzahl im Hinblick auf ein
Wertpapier nach Festlegung der Berechnungsstelle eine Abrechnungsstérung
eingetreten, so wird der Falligkeitstag auf den ersten nachfolgenden Geschéftstag

verschoben, an dem keine Abrechnungsstérung vorliegt. Falls die Lieferung der
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Aktienanzahl aufgrund einer Abrechnungsstérung nicht durchfiihrbar ist, kann die
Emittentin (vorbehaltlich anderer Bestimmungen in diesen Bedingungen) festlegen,
dass sie ihre Verpflichtungen im Hinblick auf das betreffende Wertpapier statt durch
Lieferung der Aktienanzahl durch Zahlung des Barabrechnungspreises bei Stérung
bis spatestens an dem [dritten][e] Geschéaftstag nach dem Tag, an dem diese
Festlegung den Wertpapierinhabern gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt
wurde, erfillt. Weder die Wertpapierinhaber noch sonstige Personen haben im Fall
einer Verzogerung bei der Lieferung der Aktienanzahl im Hinblick auf ein Wertpapier
aufgrund des Eintritts einer Abrechnungsstérung ein Recht auf Zahlungen
(insbesondere Zinszahlungen) im Hinblick auf dieses Wertpapier; die Emittentin

Ubernimmt diesbezuglich keinerlei Haftung.

-Abrechnungsstorung“ bezeichnet nach Festlegung der Emittentin ein Ereignis
auRerhalb ihres Einflussbereichs, aufgrund dessen sie die Lieferung der Aktienanzahl
nicht gemaR der Marktpraxis vornehmen kann, die sie zum mafgeblichen Zeitpunkt

fur die Lieferung der Aktienanzahl festgelegt hat.

.Barabrechnungspreis bei Storung® bezeichnet den Betrag, den die Emittentin als
angemessenen Marktwert jedes Wertpapiers an einem von der Emittentin festgelegten
Tag festlegt, abzlglich der Kosten, die der Emittentin im Zusammenhang mit der
Ruckabwicklung der Geschéafte, die zur vollstdndigen oder teilweisen Absicherung der

Verpflichtungen aus den Wertpapieren abgeschlossen wurden, entstanden sind.]**

[(c)li(d)] Samtliche Festlegungen der Berechnungsstelle [und der Emittentin]®® gemaR dieser
Produktbedingung 3 werden nach biligem Ermessen getroffen und den

Wertpapierinhabern gemal der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.
4. ANPASSUNGEN

(a) Nachdem die Aktiengesellschaft die Bedingungen eines Potenziellen
Anpassungsereignisses bekannt gegeben hat, legt die Berechnungsstelle fest, ob ein
solches Potenzielles Anpassungsereignis eine Verwasserung oder Konzentration des
inneren Werts der Aktien zur Folge haben wird. Ist dies der Fall (in diesem Fall ein

~+Anpassungsereignis®), so wird die Berechnungsstelle:

(i) gegebenenfalls Anpassungen der Bedingungen vornehmen, die nach_ihrer
Festlegung zweckmaRig sind, um einer solchen Verwasserung oder

Konzentration Rechnung zu tragen; und
(i) den Tag des Inkrafttretens der Anpassungen festlegen.

(b) .Potenzielles Anpassungsereignis* bezeichnet die folgenden Ereignisse:

% Im Fall physischer Lieferung.
% Im Fall physischer Lieferung.
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(i)

(vii)

eine Teilung, Zusammenlegung oder Gattungsanderung der Aktien (sofern
es sich nicht um ein Fusionsereignis handelt) oder eine freie Ausschittung
oder Dividende in Form der betreffenden Aktien an die bestehenden
Aktiondre durch die Ausgabe von Bonusaktien, im Zusammenhang mit einer

Kapitalisierung, Rekapitalisierung oder einer ahnlichen Emission;

eine Ausschittung oder Dividende an die bestehenden Inhaber der Aktien in
Form: (A) dieser Aktien; oder (B) von sonstigem Aktienkapital oder sonstigen
Wertpapieren, die das Recht auf Zahlung von Dividenden und/oder Erlésen
aus der Liquidation der Aktiengesellschaft gewahren und die solchen
Zahlungen an die Inhaber dieser Aktien entsprechen oder anteilig dazu
geleistet werden, oder (C) von sonstigen Wertpapieren, Rechten oder
Optionsscheinen bzw. sonstigen Vermdgenswerten, und zwar jeweils gegen
die Leistung einer Zahlung (in bar oder in sonstiger Weise) in einer Hohe, die
unter dem von der Berechnungsstelle festgelegten geltenden Marktpreis

liegt;
eine aulierordentliche Dividende;

eine Ausschittung von Bardividenden auf die Aktien entsprechend

mindestens 8 % p.a. des jeweiligen Marktwerts der Aktien;

eine Kindigung durch die Aktiengesellschaft in Bezug auf Aktien, die nicht

voll eingezahlt sind;

ein Ruckkauf von Aktien durch die Aktiengesellschaft, gleich ob dieser aus
Gewinnen oder Kapital erfolgt und ob die Gegenleistung fiir den Rickkauf

aus Barmitteln, Wertpapieren oder sonstigen Leistungen besteht; oder

ein vergleichbares sonstiges Ereignis, das eine Verwasserung oder

Konzentration des inneren Werts der Aktien zur Folge hat.

[Ggf. ergdnzende oder alternative potenzielle Anpassungsereignisse einfiigen)

Einstellung der Boérsennotierung, Fusionsereignis, Verstaatlichung und Insolvenz.

Wird die Boérsennotierung der Aktiengesellschaft eingestellt oder tritt ein Fusions-

ereignis, eine Verstaatlichung oder Insolvenz in Bezug auf die Aktiengesellschaft ein

(jeweils ebenfalls ein ,Anpassungsereignis“), so kann die Emittentin festlegen, die

in den nachfolgenden Absatzen (i) oder (ii) beschriebenen Malihahmen zu ergreifen:

(i)

die Berechnungsstelle auffordern, festzulegen, welche Anpassungen der
Bedingungen gegebenenfalls vorgenommen werden, um der Einstellung der
Borsennotierung, dem Fusionsereignis, der Verstaatlichung bzw. der
Insolvenz Rechnung zu tragen, und den Tag des Inkrafttretens einer solchen

Anpassung festzulegen.; oder
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(i) die Wertpapiere durch Mitteilung an die Wertpapierinhaber gemal der
Allgemeinen Bedingung 3 kindigen. Werden die Wertpapiere gekindigt, so
wird die Emittentin jedem Wertpapierinhaber fir jedes von ihm gehaltene
Wertpapier einen Betrag zahlen, den die Emittentin als angemessenen
Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor einer solchen Kiindigung festlegt
(unter Bericksichtigung der Einstellung der Borsennotierung, des
Fusionsereignisses, der Verstaatlichung bzw. der Insolvenz), abzuglich der
Kosten, die der Emittentin im Zusammenhang mit der Rickabwicklung der
Geschafte, die zur vollstandigen oder teilweisen Absicherung der
Verpflichtungen aus den Wertpapieren abgeschlossen wurden, entstanden
sind (u. a. einschliel3lich samtlicher Aktienoptionen oder des Verkaufs oder
der anderweitigen Verwertung von Aktien oder sonstigen Instrumenten
jeglicher Art, die die Emittentin und/oder eines ihrer verbundenen
Unternehmen als Bestandteil solcher Absicherungsgeschafte halt) (der
.Kindigungsbetrag“). Der Kindigungsbetrag wird den Wertpapierinhabern
durch die Emittentin gemaR der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt. Die
Emittentin zahlt den Kindigungsbetrag fir jedes Wertpapier an die

Clearingstelle zur Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers.

,Einstellung der Boérsennotierung” bedeutet, dass die Notierung einer Aktie an der
Bdrse aus irgendeinem Grund eingestellt oder ausgesetzt wird (und dass eine solche
Einstellung oder Aussetzung andauert und diese Aktie nicht spater an einer anderen
Borse oder einem anderen Kursnotierungssystem notiert wird, die bzw. das fir die

Emittentin annehmbar ist).

,Fusionsereignis” bezeichnet (i) eine Gattungsdnderung oder Anderung der Aktien
einer Aktiengesellschaft, die zu einer Ubertragung oder einer unwiderruflichen
Verpflichtung zur Ubertragung aller im Umlauf befindlicher Aktien dieser Aktien-
gesellschaft fuhrt; (i) einen Zusammenschluss, eine Verschmelzung oder eine Fusion
einer Aktiengesellschaft mit einem anderen Rechtstrager bzw. auf einen anderen
Rechtstrager (mit Ausnahme von Zusammenschliissen, Verschmelzungen oder
Fusionen, bei denen die betreffende Aktiengesellschaft fortbesteht und die keine
solche Gattungsénderung oder Anderung bei samtlichen im Umlauf befindlichen
Aktien der Aktiengesellschaft zur Folge haben); oder (iii) ein sonstiges Ubernahme-
angebot fiir die Aktien einer Aktiengesellschaft, das eine Ubertragung oder eine
unwiderrufliche Verpflichtung zur Ubertragung der Aktien einer Aktiengesellschaft zur
Folge hat (mit Ausnahme der Aktien, die von dem Bieter gehalten oder kontrolliert
werden); das Vorstehende gilt jeweils fir den Fall, dass der Fusionstag spatestens

auf den Bewertungstag bzw. den Kiindigungstag der Emittentin fallt.

.,Fusionstag“ bezeichnet den Tag, an dem sich samtliche Inhaber der Aktien einer

Aktiengesellschaft (mit Ausnahme der Aktien, die im Rahmen eines
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(d)

5.
(a)

Ubernahmeangebots von dem Bieter gehalten oder kontrolliert werden) zur
Ubertragung ihrer Aktien verpflichtet haben oder unwiderruflich hierzu verpflichtet

worden sind.

.Insolvenz” bedeutet, dass aufgrund der freiwilligen oder zwangsweisen Abwicklung
oder Insolvenz oder des freiwilligen oder zwangsweisen Konkurses oder eines
vergleichbaren Verfahrens in Bezug auf eine Aktiengesellschaft (i) samtliche Aktien
auf einen Insolvenzverwalter, Treuhander, Abwickler oder einen sonstigen
vergleichbaren Amtstrager Ubertragen werden mussen oder (ii) den Inhabern der

Aktien dieser Aktiengesellschaft deren Ubertragung gesetzlich verboten wird.

,verstaatlichung“ bedeutet, dass samtliche Aktien einer Aktiengesellschaft bzw. das
gesamte oder ein wesentlicher Teil des Vermdgens einer Aktiengesellschaft
verstaatlicht oder enteignet wird oder anderweitig an staatliche Stellen, Behdrden

oder Einrichtungen Ubertragen werden missen/muss.

Samtliche Festlegungen und Anpassungen der Berechnungsstelle und der Emittentin
gemal dieser Produktbedingung 4 werden nach billigem Ermessen getroffen und den
Wertpapierinhabern gemal der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt. Bei Ausiibung
dieser Ermessensentscheidungen sind die Berechnungsstelle und die Emittentin
berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Anderungen zu beriicksichtigen, die eine
Zugehodrige Borse bei an dieser Zugehdrigen Borse gehandelten Options- oder
Terminkontrakten bzw. sonstigen Derivatkontrakten auf die Aktien vorgenommen hat.
Des Weiteren werden bei einem Potenziellen Anpassungsereignis, einer Einstellung
der Borsennotierung, dem Eintritt eines Fusionsereignisses, einer Verstaatlichung
oder einer Insolvenz die Wertpapierinhaber gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 in
Kenntnis gesetzt, sofern das jeweilige Ereignis eine Anpassung oder Kiindigung

gemal dieser Produktbedingung 4 ausgelést hat.

VORZEITIGE KUNDIGUNG UND KUNDIGUNG WEGEN EINES AUSFALLEREIGNISSES

Vorzeitige Kiindigung. Die Emittentin ist berechtigt, die Wertpapiere zu kiindigen,
wenn sie nach ihrem biligen Ermessen festgelegt hat, dass die Erflllung der
Verbindlichkeiten aus den Wertpapieren fir die Emittentin aufgrund der nach Treu
und Glauben gebotenen Einhaltung der von einem Staat, einer Verwaltungsbehorde,
einem Gesetzgeber oder einem Gericht erlassenen gegenwartigen oder zukinftigen
Gesetze, Verordnungen, Vorschriften, Urteile, Beschlisse oder Richtlinien (das
~Anwendbare Recht") vollstdndig oder teilweise rechtswidrig ist oder wird. In diesem
Fall zahlt die Emittentin jedoch jedem Wertpapierinhaber, sofern und soweit nach
Anwendbarem Recht zuldssig, fir jedes von einem solchen Wertpapierinhaber
gehaltene Wertpapier einen Betrag, den die Emittentin nach ihrem billigen Ermessen
als angemessenen Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor einer solchen
Kindigung (ohne Bericksichtigung der Rechtswidrigkeit) festlegt, abzuglich der

Kosten, die der Emittentin im Zusammenhang mit der Ruckabwicklung der
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Geschafte, die zur vollstandigen oder teilweisen Absicherung der Verpflichtungen aus
den Wertpapieren abgeschlossen wurden, entstanden sind (der ,Vorzeitige
Kiindigungsbetrag®). [In Féllen, in denen die Wertpapiere Bestimmungen gleich
welcher Art beinhalten, die eine zugesicherte Mindestriickzahlung von Kapital oder
eine zugesicherte Mindestverzinsung oder sonstige zugesicherte Zahlungen
vorsehen, Folgendes einfiigen: Entsprechend zu zahlende Betrdge durfen nicht
niedriger sein als der von der Berechnungsstelle nach ihrem billigen Ermessen
festgelegte aktuelle Wert der zugesicherten Mindestriickzahlung von Kapital und/oder
Zinsen.] Der Vorzeitige Kiindigungsbetrag wird den Wertpapierinhabern durch die
Emittentin geman der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt. Die Emittentin zahlt den
Vorzeitigen Kundigungsbetrag fur jedes Wertpapier an die Clearingstelle zur

Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers.

(b) Kindigung wegen eines Ausfallereignisses. Bei Eintritt eines Ausfallereignisses
werden die Wertpapiere automatisch gekiindigt. Der Sicherheitentreuhadnder wird
dies den Wertpapierinhabern Uber die betreffenden Clearingstellen mitteilen. Eine
Ausfallereigniskiindigung setzt eine Kindigung der Emittentin und/oder die
ordnungsgemale Auslbung auller Kraft, wenn das Ausfallereignis vor dem
Kindigungstag der Emittentin bzw. dem Bewertungstag eingetreten ist. Im Fall eines
Ausfallereignisses stellt der Sicherheitentreuhander der Ausfallzahlstelle die Erldse
aus dem Verkauf oder einer anderweitigen VerdufRerung der Sicherheiten gemaf
Ziffer 11 des Sicherheitentreuhandvertrags zur Auszahlung an die Wertpapierinhaber
Uber die betreffenden Clearingstellen gemaf Ziffer 14 des
Sicherheitentreuhandvertrags zur Verfigung. Das Recht jedes Wertpapierinhabers,
von der Emittentin Zahlung einer Differenz zwischen einer solchen Auszahlung und
dem angemessenen Marktwert des Wertpapiers zum Tag des Ausfallereignisses zu
fordern, bleibt unberihrt.

6. ABSICHERUNGSSTORUNG

(a) Absicherungsstérung. Eine ,Absicherungsstéorung” liegt vor, falls eines der

folgenden Ereignisse oder ein vergleichbares Ereignis eintritt:

(i) ein wesentlicher Liquiditdtsmangel im Markt in Bezug auf (A) die Aktien bzw.
(B) Instrumente, die sich auf die Aktien beziehen und mit denen die
Emittentin ihre Verpflichtungen aus den Wertpapieren ganz oder teilweise

absichert; oder

(i) eine Anderung des Anwendbaren Rechts (u. a. einschlieRlich des
Steuerrechts) oder in der Auslegung des Anwendbaren Rechts durch ein
Gericht, eine Aufsichtsbehdrde oder eine sonstige Behdrde, das bzw. die
nach dem Anwendbaren Recht zustédndig ist (einschlieRlich
steuerbehérdlicher MafRnahmen), wobei diese Anderung sich auf die

Wertpapiere oder auf ein Geschaft zur vollstandigen oder teilweisen
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(b)

(iii)

Absicherung der Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren (ein

.MaRgebliches Absicherungsgeschaft‘) auswirkt; oder

eine wesentliche Verschlechterung der Kreditwiirdigkeit einer Partei, mit der
die Emittentin ein MaRgebliches Absicherungsgeschaft abgeschlossen hat;
oder

das allgemeine Fehlen von: (A) Marktteilnehmern, die bereit sind, ein
MaRgebliches Absicherungsgeschaft zu tatigen; oder (B) Marktteilnehmern,
die ein MalRgebliches Absicherungsgeschaft zu wirtschaftlich angemessenen

Bedingungen tatigen.

Folgen. Die Emittentin ist im Fall einer Absicherungsstérung nach ihrer Festlegung

berechtigt:

(i)

die Wertpapiere zu kindigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin jedem
Wertpapierinhaber fir jedes von ihm gehaltene Wertpapier, sofern und
soweit nach Anwendbarem Recht zuldssig, einen Betrag, den die Emittentin
als angemessenen Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor einer solchen
Kindigung festlegt, abzlglich der Kosten, die der Emittentin im
Zusammenhang mit der Rickabwicklung der Geschafte, die zur vollstandigen
oder teilweisen Absicherung der Verpflichtungen aus den Wertpapieren
abgeschlossen wurden, entstanden sind (der ,Kundigungsbetrag bei
Absicherungsstorung®); In Féllen, in denen die Wertpapiere
Bestimmungen gleich welcher Art beinhalten, die eine zugesicherte
Mindestriickzahlung von Kapital oder eine zugesicherte Mindestverzinsung
oder sonstige zugesicherte Zahlungen vorsehen, Folgendes einfiigen:
entsprechend zu zahlende Betrage dirfen jedoch nicht niedriger sein als der
von der Berechnungsstelle festgelegte aktuelle Wert der zugesicherten
Mindestriickzahlung von Kapital und/oder Zinsen]. Die Emittentin zahlt den
Kindigungsbetrag bei Absicherungsstérung fir jedes Wertpapier an die

Clearingstelle zur Gutschrift auf das Konto des Wertpapierinhabers;
die Aktie durch eine andere Aktie zu ersetzen;

sonstige Anpassungen der Bedingungen vorzunehmen, um den inneren Wert
der Wertpapiere nach der Vornahme der durch die betreffende
Absicherungsstérung bedingten Anpassungen zu erhalten. [In Féllen, in
denen die Wertpapiere Bestimmungen gleich welcher Art beinhalten, die eine
zugesicherte Mindestriickzahlung von Kapital oder eine zugesicherte
Mindestverzinsung oder sonstige zugesicherte Zahlungen vorsehen,
Folgendes einfiigen: Solche Anpassungen beeintrachtigen in keiner Weise

die Verpflichtungen der Emittentin, Zahlungen mindestens in Hoéhe der
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7.

(@)

zugesicherten Mindestriickzahlung von Kapital und/oder Zinsen an die

Wertpapierinhaber zu leisten.]

Samtliche Festlegungen und Anpassungen der Emittentin gemal dieser Produkt-
bedingung 6 werden nach billigem Ermessen getroffen und den Wertpapierinhabern

gemal der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt.

KUNDIGUNG ODER AUFHEBUNG DER BESTELLUNG DES SICHERHEITEN-
TREUHANDERS ODER DES VERWAHRERS

Sicherheitentreuhander. Die Emittentin teilt den Wertpapierinhabern gemafR der
Allgemeinen Bedingung 3 eine Kindigung oder eine Aufhebung der Bestellung des
Sicherheitentreuhanders sowie die Bestellung eines Nachfolgesicherheiten-
treuhadnders nach Ziffer 16.1 des Sicherheitentreuhandvertrags spatestens zum

Zeitpunkt des Wirksamwerdens eines solchen Ereignisses mit.

Verwahrer. Die Emittentin teilt den Wertpapierinhabern gemafy der Allgemeinen
Bedingung 3 eine Kiindigung oder eine Aufhebung der Bestellung des Verwahrers
nach Absatz 11 des Anhangs 5 (Schedule 5, Paragraph 11) des
Sicherheitentreuhandvertrags spatestens 30 Tage vor dem Zeitpunkt des
Wirksamwerdens einer solchen Kindigung oder einer solchen Aufhebung mit.
AuBerdem teilt sie den Wertpapierinhabern gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 die
Bestellung eines Nachfolgeverwahrers unverziglich nach seiner Bestellung und
spatestens zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens einer solchen Bestellung mit. Falls
ein Nachfolgeverwahrer nicht spatestens zum Zeitpunkt des Wirksamwerden der
Kindigung oder der Aufhebung der Bestellung des bisherigen Verwahrers gemaf
Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde, ist jeder
Wertpapierinhaber berechtigt, seine Wertpapiere insgesamt (aber nicht teilweise)
durch Einreichung einer Kundigungserklarung (die ,Kiindigungserklarung®) bei der
Hauptzahlistelle (das ,Verwahrerbezogene Kiindigungsrecht®) innerhalb des
Zeitraums zu kindigen, der zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Kiindigung oder
der Aufhebung der Bestellung des Verwahrers beginnt und am 30. Tag
(einschliellich) nach dem Tag, an dem die Emittentin den Wertpapierinhabern
gemaly der Allgemeinen Bedingung 3 mitgeteilt hat, dass kein Verwahrer gemaf
Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde, endet.
Das Verwahrerbezogene Kindigungsrecht erlischt, wenn ein Nachfolgeverwahrer
gemal Absatz 11 des Anhangs 5 des Sicherheitentreuhandvertrags bestellt wurde,
bevor der Wertpapierinhaber eine Kuindigungserklarung bei der Hauptzahlstelle
eingereicht hat. Im Fall der Ausibung des Verwahrerbezogenen Kundigungsrechts
durch den Wertpapierinhaber gelten die Produktbedingung 2(c) Satze 2 und 3 und
die Produktbedingung 2(d), 2(e) und 2(g) entsprechend fiir die Kiindigungserklarung,
wobei der Begriff ,Austibungserklarung“ durch den Begriff ,Kiindigungserklarung“ und

die Produktbedingung 2(c)(iii) durch ,die Hauptzahlstelle unwiderruflich anzuweisen
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8.

und zu ermachtigen, die Wertpapiere von dem vorgenannten Konto abzubuchen®
ersetzt werden. In einem solchen Fall zahlt die Emittentin den angemessenen
Marktwert des Wertpapiers unmittelbar vor dem Wirksamwerden der Kiindigung bzw.
der Aufhebung der Bestellung des Verwahrers fur jedes Wertpapier, flir das eine
Kindigungserklarung eingereicht wurde, auf das Konto, das in der betreffenden

Kundigungserklarung angegeben ist.

SPRACHE

Die deutsche Fassung der Bedingungen ist verbindlich. Etwaige Ubersetzungen dienen

lediglich zu Informationszwecken.

[9.
(a)

ANPASSUNGEN IM HINBLICK AUF DIE EUROPAISCHE WWAHRUNGSUNION

Wahrungsumstellung. Die Emittentin  kann sich ohne Zustimmung der
Wertpapierinhaber durch Mitteilung an die Wertpapierinhaber gemafl der
Allgemeinen Bedingung 3 fir eine oder alle der nachstehend aufgefiihrten
Méglichkeiten mit Wirkung zum in der betreffenden Mitteilung genannten

Anpassungstag entscheiden:

(i) handelt es sich bei der Abrechnungswdhrung um die Nationale
Wahrungseinheit eines Landes, das an der dritten Stufe der Europaischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion nach Maligabe des Vertrags teilnimmt, so
gilt die betreffende Abrechnungswahrung als Euro-Betrag, der zum
Festgestellten Umrechnungskurs von der urspringlichen Abrechnungs-
wahrung in Euro umgerechnet wurde, vorbehaltlich der
Rundungsregelungen, die gegebenenfalls von der Emittentin festgelegt und
in der Mitteilung angegeben werden. Nach dem Anpassungstag werden
samtliche Zahlungen im Zusammenhang mit den Wertpapieren
ausschlieBlich in Euro geleistet, als seien samtliche in den Wertpapieren
enthaltenen Bezugnahmen auf die Abrechnungswahrung Bezugnahmen auf

den Euro;

(i) ist in den Bedingungen ein Wechselkurs angegeben, oder sind Betrage in
den Bedingungen in einer Nationalen Wahrungseinheit (die ,Urspriingliche
Wahrung®) eines Landes ausgewiesen, das an der dritten Stufe der
Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach Mafligabe des Vertrags
teilnimmt, so gelten der betreffende Wechselkurs und/oder sonstige in den
Bedingungen enthaltene Betrdge als zu dem  Festgestellten
Umrechnungskurs in Euro ausgedrickt bzw. (bei Wechselkursen) als zu dem

Festgestellten Umrechnungskurs in Euro umgerechnet; und

(iii) es sind alle sonstigen gegebenenfalls von der Emittentin festgelegten
Anderungen der Bedingungen vorzunehmen, um diese an die jeweils fiir auf

Euro lautende Instrumente geltenden Regelungen anzupassen.
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(b)

(c)

(d)

[91[10].
(@)

Anpassung der Bedingungen. Die Emittentin ist berechtigt, durch Mitteilung an die
Wertpapierinhaber gemaf der Allgemeinen Bedingung 3 ohne deren Zustimmung
diejenigen Anpassungen der Bedingungen vorzunehmen, die von der Emittentin nach
ihrem billigen Ermessen als zweckmalig erachtet werden, um den Folgen der dritten
Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach MalRgabe des

Vertrags fir die Bedingungen Rechnung zu tragen.

Euro-Umrechnungskosten. Ungeachtet der Produktbedingung 9(a) und/oder der
Produktbedingung 9(b) haften weder die Emittentin noch die Berechnungsstelle oder
eine Zahlstelle gegenlber einem Wertpapierinhaber oder einer sonstigen Person fir
etwaige Gebuhren, Kosten, Verluste oder Auslagen aus oder im Zusammenhang mit
Uberweisungen von Euro-Betrdgen oder diesbeziiglich vorgenommenen

Wahrungsumrechnungen oder Rundungen.

Begriffsbestimmungen  hinsichtlich  der  Europaischen  Wirtschafts-  und
Wahrungsunion. In dieser Produktbedingung haben die folgenden Begriffe jeweils die

folgende Bedeutung:

+Anpassungstag“ bezeichnet den von der Emittentin in der Mitteilung an die
Wertpapierinhaber gemaly dieser Bedingung vorgesehenen Tag, der frihestens auf
den Tag fallt, an dem das Land der Urspringlichen Wahrung bzw. der Abrechnungs-
wahrung erstmals an der dritten Stufe der Europédischen Wirtschafts- und

Wahrungsunion nach MalRgabe des Vertrags teilnimmt;

.Festgestellter Umrechnungskurs® bezeichnet den Kurs fir die Umrechnung der
Urspriinglichen Wahrung bzw. der Abrechnungswahrung in Euro (einschliellich der
Einhaltung der Rundungsregelungen nach Malkgabe der anwendbaren Vorschriften
des Europarechts), der gemaly Artikel 123 des Vertrags von dem Rat der

Europaischen Union festgestellt wird;

»Nationale Wahrungseinheit‘ bezeichnet die Einheit der Wahrung eines Landes,
wie an dem Tag vor der erstmaligen Teilnahme des Landes an der dritten Stufe der
Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach Mallgabe des Vertrags

bestimmt; und

»vertrag® bezeichnet den Vertrag zur Griindung der Europaischen Gemeinschaft in

seiner jeweils geltenden Fassung.]
ANWENDBARES RECHT, ERFULLUNGSORT UND GERICHTSSTAND

Anwendbares Recht. Die Bedingungen, mit Ausnahme des
Sicherheitentreuhandvertrags, unterliegen dem Recht [der Bundesrepublik
Deutschland][e] und werden nach diesem ausgelegt. Der
Sicherheitentreuhandvertrag unterliegt englischem Recht und wird nach diesem

ausgelegt.
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(b) Erflllungsort. Erfillungsort ist [Frankfurt am Main, Deutschland][e].

(c) Gerichtsstand. Soweit rechtlich zulassig, ist das [Landgericht Frankfurt am Main][e]
fur samtliche Streitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit den Wertpapieren

zustandig.
[10][11]. SALVATORISCHE KLAUSEL

Sollte eine Bestimmung der Bedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein oder werden,
bleibt die Wirksamkeit der Ubrigen Bestimmungen davon unberthrt. Die unwirksame
Bestimmung ist durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die dem wirtschaftlichen

Zweck der unwirksamen Bestimmung soweit rechtlich zuldssig Rechnung tragt.
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as Default Paying Agent
BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, FRANKFURT BRANCH
as Notification Agent
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as Custodian
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THIS DEBENTURE AND SECURITY TRUST DEED (the "Deed") is dated 18 February
2010 and made between:

(1) THE ROYAL BANK OF SCOTLAND N.V., LONDON BRANCH (the "Issuer");

(2)  BNP PARIBAS TRUST CORPORATION (UK) LIMITED (the "Security
Trustee");

3) BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, LONDON BRANCH (the "Valuation
Agent");

4) BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, FRANKFURT BRANCH (the "Default
Paying Agent");

®)) BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, FRANKFURT BRANCH (the
"Notification Agent"); and

(6) JPMORGAN CHASE BANK, N.A., LONDON BRANCH (the "Custodian").

Background:

(A) The Issuer intends to issue collateralised Certificates.

(B) The Issuer, the Security Trustee, the Valuation Agent, the Default Paying Agent, the
Notification Agent and the Custodian wish to record certain arrangements which they
have made in relation to the creation and maintenance of security for the Issuer's
obligations under or in respect of the Certificates.

IT IS AGREED as follows:

1. DEFINITIONS AND INTERPRETATION

1.1 In this Deed (including its Schedules):

"Affiliate" means, in relation to any person, a Subsidiary of that person or a Holding
Company of that person or any other Subsidiary of that Holding Company.

"Aggregate Certificates Value" has the meaning given to it in Clause 9.1(d).

"Authorised Person" means any person whether or not any such person is an officer or
employee of the Security Trustee authorised to give instructions on behalf of the Security
Trustee, such persons, their names and specimen signatures, and their telephone contact
details having previously been given to the Custodian and as may be updated from time to
time.

"Business Day" means a day (other than a Saturday or Sunday) on which banks are
open for general business in London.

"Certificates" means the certificates and other securities issued by the Issuer from time
to time and which are set out in Schedule 1, as such Schedule is amended from time to
time and as notified to the Security Trustee to include further certificates and other
securities identified thereunder and which each make reference to a collateralisation
pursuant to this Deed and on a pari passu basis with all other certificates and securities
set forth in Schedule 1, as amended.

"Certificates Value" has the meaning given to it in Clause 9.1(d).



"Clearing Agent" means the clearing agent specified in the terms and conditions of the
respective Certificates.

"Close of Business" means 4 p.m. New York time.

"Collateral" means, at any time, (i) all Eligible Securities which then stand to the credit
of the Securities Account or have been delivered to or received and accepted by the
Custodian for deposit in the Securities Account and (ii) any Equivalent Collateral.
"Collateral Call" has the meaning given to it in Clause 9.3(b).

"Collateral Release Request" has the meaning given to it in Clause 9.4(a).

"Collateral Rights" means all rights, powers and remedies of the Security Trustee
provided by this Deed or by law.

"Collateral Value" means the total value of the Collateral standing to the credit of the
Securities Account as determined by the Custodian in accordance with Clause 9.2.

"Default Paying Agent Notice" has the meaning given to it in Clause 9.7.

"Delegate" means any delegate, agent, attorney or co-trustee appointed by the Security
Trustee pursuant to Clause 16.2 and includes the Liquidation Agent.

"Dispute" has the meaning given to it in Clause 25.1.

"Eligible Securities" means all debt and equity securities and other instruments
described in Schedule 2 hereto.

"Enforcement Date" means the date on which an Event of Default occurs in
accordance with Clause 10.

"Enforcement Notice" means a notice served by the Security Trustee, and signed by an
Authorised Person in the form set out in Schedule 6.

"Equivalent Collateral" means:

(a) in the case of conversion, subdivision or consolidation of all or any part of the
Collateral, the securities into which the relevant Collateral has been converted,
subdivided or consolidated;

(b) in the case of redemption of all or any part of the Collateral, a sum of money
equivalent to the proceeds of the redemption;

(c) in the case of a takeover of all or any part of the Collateral, a sum of money or
securities, being the consideration thereunder;

(d) in the case of a call on partly paid securities of all or any part of the Collateral,
the paid-up securities provided that the Issuer shall have paid to the Custodian
an amount of money equal to the sum due in respect of the call;

(e) in the case of a capitalisation issue of all or any part of the Collateral, the
relevant Collateral together with the securities allotted by way of a bonus
thereon;



® in the case of a rights issue of all or any part of the Collateral, the relevant
Collateral together with the securities allotted thereon provided that the Issuer
shall have paid to the Custodian all and any sums due in respect thereof;

(2) in the event that a payment or delivery of Income is made in respect of the
relevant Collateral in the form of securities which may at a future date be
exchanged for securities or in the event of an option to take Income in the form
of securities which may at a future date be exchanged for securities, the relevant
Collateral together with securities equivalent to those allotted;

(h) in the case of any event similar to any of the foregoing, the relevant Collateral
together with or replaced by a sum of money or securities equivalent to that
received in respect of such Collateral resulting from such event,

provided that, if appropriate, notice or instruction has been given to the Custodian in
accordance with Paragraph 5.1 or 5.2 (as relevant) of Schedule 5.

"Event of Default" means each of the events described in Clause 10.

"Exceptional Circumstances" means:

(a) a material disruption to those communications or other systems or to those
financial markets which are, in each case, required to operate in order for the
transactions contemplated by this Deed to be carried out, which disruption is

not caused by, and is beyond the control of, the Issuer; or

(b) the occurrence of any other event which results in a disruption (of a technical or
systems-related nature) to the operations of any Party preventing the Issuer:

6)] from performing its obligations under this Deed; or
(i1) from communicating with other Parties in accordance with the terms of
this Deed,

and which (in either such case) is not caused by, and is beyond the control of,
the Issuer.

"Frankfurt Business Day" means a day (other than a Saturday or Sunday) on which
banks are open for general business in Frankfurt.

"Gross Proceeds" has the meaning given to it in Clause 14.1.

"Holding Company" means in relation to a company or corporation, any other
company or corporation in respect of which it is a Subsidiary.

"Income" means any interest, dividends or other distributions of any kind whatsoever
with respect to any Collateral.

"Indirect Tax" means any goods and services tax, value added tax or any tax of a
similar nature.

"Insolvency Event" means each of the following events or circumstances:

(a) a declaration in respect of the Issuer is made under Chapter 3.5.5 of the Dutch
Act on financial supervision (Wet op het financieel toezicht); or



(b) a moratorium (surséance van betaling) of the Issuer or a petition for bankruptcy
(faillissement) of the Issuer is granted by the competent court; or

(©) any analogous procedure or step is taken in any jurisdiction.

"Insolvency Notice" has the meaning given to it in Clause 9.7.

"Issuer Held Certificates" means, at any time, those Certificates which are then being
held by the Issuer (or any of its Subsidiaries) or by any person for the benefit of the
Issuer or any of its Subsidiaries which would be excluded by the Clearing Agents from

any distribution of the Net Proceeds.

"Issuer Liabilities" means any amount owed by the Issuer under the Outstanding
Certificates to the Securityholders.

"Liquidation Agent" means a liquidation agent appointed by the Security Trustee upon
any terms and conditions (including the power to sub-delegate) and subject to any
restrictions that the Security Trustee may think fit.

"List of Collateral" has the meaning given to it in Clause 11.2(b).

"Net Proceeds" has the meaning given to it in Clause 14.1.

"Notification Agent Notice" has the meaning given to it in Clause 9.3(e).

"Outstanding Certificates" means the Certificates other than (i) the Issuer Held
Certificates and (i) those Certificates which have been redeemed.

"Party" means a party to this Deed.

"Parallel Obligations" has the meaning given to it in Clause 2.4(a).

"Price Unavailability Event" has the meaning given to it in Clause 9.1(d)(iii)(B).
"Principal Obligations" has the meaning given to it in Clause 2.1.

"Reduced Amount" has the meaning given to it in Clause 14.1.

"Regulations" means the (i) UK Financial Collateral Arrangements (No. 2) Regulations
2003 (SI 2003 No. 3226) and (ii) Dutch Civil Code (burgerlijk wetboek), in each case

implementing Directive 2002/47/EC on financial collateral arrangements.

"Relevant Page" means the page set out in Schedule 1 applicable to the corresponding
Certificates.

"Report" has the meaning given to it in Clause 9.1(a).

"Secured Obligations" means the Parallel Obligations and the Principal Obligations
secured by the Security pursuant to Clause 3.

"Securities Account" means one or more securities accounts maintained by the
Custodian in the name of the Issuer in accordance with Schedule 5.

"Security" means the security created pursuant to Clause 3.



1.2

"Securityholders" means the holders of the Certificates as defined in the general or
product terms and conditions of the Certificates, as applicable, but for the purposes of
this Deed excluding holders of the Issuer Held Certificates.

"Shortfall" has the meaning given to it in Clause 9.3(b).

"Subsidiary" means, in relation to any company, corporation or other legal entity (a
"holding company"), a company, corporation or other legal entity:

(a) which is controlled, directly or indirectly, by the holding company;

(b) more than half the issued share capital of which is beneficially owned directly
or indirectly by the holding company; or

(©) which is a subsidiary of another Subsidiary of the holding company.

For the purpose of this definition, a company or corporation shall be treated as being
controlled by another entity if the latter (whether by way of ownership of shares, proxy,
contract, agency or otherwise) has the power to (a) appoint or remove all, or the
majority, of its directors or other equivalent officers or (b) direct its operating and
financial policies.

"Tax" or "Taxes" means any present and future tax, levy, impost, duty or other charge
or withholding of a similar nature (including any penalty or interest payable in
connection with any failure to pay or any delay in paying any of the same).
"Transaction Documents" means this Deed, the terms and conditions of the
Certificates and any fee letter between the Issuer and the Security Trustee and/or the
Custodian.

"Valuation Agent Notice" has the meaning given to it in Clause 9.1(c).

"Valuation Time" has the meaning given to it in Clause 9.1(d).

"VAT" means value added tax or any tax of similar nature.

In this Deed a reference to:

(a) a singular includes the plural and vice versa (unless the context otherwise
requires);
(b) a person includes a reference to a government, state, state agency, corporation,

body corporate, association or partnership;

(©) words imputing the masculine gender shall include the feminine gender and
vice versa;
(d) a clause, paragraph, exhibit or schedule, unless stated otherwise, is a reference

to a clause or paragraph of, or exhibit or schedule to, this Deed;

(e) a statutory provision includes a reference to the statutory provision as modified
or re-enacted or both from time to time whether before or after the date of this
Deed and any subordinate legislation made or other thing done under the
statutory provision whether before or after the date of this Deed;

® a document is a reference to that document as modified, amended or replaced
from time to time;
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2.4

(2) a time of day is a reference to London time; and

(h) a person includes a reference to that person's successors or permitted assigns.
The headings in this Deed do not affect its interpretation.

This Deed includes, without limitation, the Schedules hereto.

SECURED OBLIGATIONS, COVENANT TO PAY AND PARALLEL DEBT
Covenant to pay

The Issuer acknowledges to the Security Trustee (for its own account and as trustee for
the Securityholders) the Issuer's liability in respect of the amounts specified in this
Clause 2 and further covenants with and undertakes to the Security Trustee that it shall
duly and punctually pay and discharge all moneys and liabilities whatsoever which from
time to time become due or payable by the Issuer (other than the Parallel Obligations):

(a) to the order of the Security Trustee under this Deed or any other Transaction
Document at the times and in the manner provided herein or therein;

(b) under or in respect of the Outstanding Certificates.
(the "Principal Obligations").
Benefit of undertaking

The Security Trustee shall hold the benefit of the undertaking in Clause 2.1 on trust for
itself and the Securityholders.

Trustee's claims

The Security Trustee shall have a claim against the Issuer for any non-payment under
Clause 2.1 and shall be entitled to claim performance for its own account and as trustee
for the Securityholders.

Parallel debt

(a) Without prejudice to the provisions of the Transaction Documents and for the
purpose of ensuring and preserving the validity and enforceability of the
Security, the Issuer hereby irrevocably and unconditionally agrees and
covenants with the Security Trustee to pay directly to the Security Trustee, as
creditor in its own right and not as agent, trustee or representative of the
Securityholders, on the Security Trustee's first demand, amounts equal to, and
in the currency of, the Principal Obligations as and when such amounts fall due
in accordance with the terms and conditions of any of the Transaction
Documents (the obligations of the Issuer under this Clause, the "Parallel
Obligations").

(b) The Issuer and the Security Trustee agree and acknowledge that (i) the Parallel
Obligations are separate and independent from and without prejudice to the
Principal Obligations and (ii) the Security Trustee's claim to receive payment of
the Parallel Obligations represents the Security Trustee's own claim, separate
and independent from the claims of the Securityholders under the Principal
Obligations, provided that the total amount due under the Parallel Obligations
shall never exceed the total amount due under the Principal Obligations.
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4.1

(©) Any amount unconditionally and irrevocably received or applied by the
Security Trustee in payment of the Parallel Obligations, shall (conditionally
upon such payment not subsequently being avoided or reduced by virtue of any
provisions or enactments relating to bankruptcy, insolvency, liquidation or
similar laws of general application) equally reduce the total amount due under
the Principal Obligations, and any amount unconditionally and irrevocably
received or applied by the Security Trustee in payment of the Principal
Obligations, shall (conditionally upon such payment not subsequently being
avoided or reduced by virtue of any provisions or enactments relating to
bankruptcy, insolvency, liquidation or similar laws of general application)
equally reduce the total amount due under the Parallel Obligations.

(d) If, after enforcement of the Security created or purported to be created under
this Deed, the proceeds are not sufficient to satisfy and discharge the Parallel
Obligations in full, the unpaid balance of the Parallel Obligations shall then
cease to exist, without prejudice however to (i) any other obligations of the
Issuer under any of the Transaction Documents and (ii) any remedies of the
Security Trustee and the Securityholders or any one of them under the
Transaction Documents.

FLOATING CHARGE

The Issuer as beneficial owner of the Collateral hereby (and to the intent that the
security so constituted shall be a continuing security in favour of the Security Trustee)
charges with the payment and discharge of the Secured Obligations by way of first
floating charge all Collateral.

The Security from time to time constituted by or pursuant to this Deed shall:

(a) be in addition to and shall be independent of every bill, note, guarantee,
mortgage or other security which the Security Trustee may at any time hold for
any of the Secured Obligations and it is hereby declared that no prior security

held by the Security Trustee over the Collateral or any part thereof shall merge
in the security created hereby or pursuant hereto; and

(b) remain in full force and effect as a continuing security until discharged by the
Security Trustee.

Any disposition by the Issuer of the Collateral pursuant to this Deed shall be made with
full title guarantee.

The Security secures the Secured Obligations in the priorities as set forth in Clause
14.1.

Principal Obligations as Secured Obligations

If at the time of execution of this Deed or at any time thereafter it is not possible to
validly secure all or any Parallel Obligations by means of this Security, the
corresponding Principal Obligations shall be Secured Obligations.

SECURITY FINANCIAL COLLATERAL ARRANGEMENT

For the purpose of this Deed:

(a) the floating charge created in Clause 3.1 above is to secure the Secured
Obligations;
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(b) the Issuer created a security interest in financial collateral to secure those
obligations;

(©) the financial collateral is held and designated, under or pursuant to the terms of
Schedule 5, so as to be under the control of the Custodian or a person acting on
its behalf; and

(d) no party to this Deed is a natural person.

Without prejudice to the effectiveness of any security conferred on the Security Trustee
under this Deed, this Deed constitutes a security financial collateral arrangement for the
purposes of the Regulations, and the charge created by this Deed should take effect to
the extent that it may do so as a security interest in financial collateral for the purposes
thereof.

On an Event of Default, the Security Trustee shall have the right to appropriate all or
any part of the Collateral constituting financial collateral for the purposes of the
Regulations in or towards discharge of the Secured Obligations, and the value of such
Collateral so appropriated shall be the Reference Price (as defined in Schedule 5).

RESTRICTIONS ON OTHER SECURITY

The Issuer shall not at any time without the prior written consent or agreement of the
Security Trustee create, extend or permit to subsist any mortgage or other fixed security,
floating charge, pledge, hypothecation or lien (other than a lien arising by operation of
law) or other security interest of any kind over the Collateral, whether in any such case
ranking in priority to or pari passu with or after the floating charge created by the Issuer
under Clause 3.1.

PERFECTION OF THE SECURITY TRUSTEE'S SECURITY

The Issuer shall (at its own cost) promptly upon notice from the Security Trustee
execute all documents and do all things (including the delivery, transfer, assignment of
all or part of the Collateral to the Custodian) that the Security Trustee may reasonably
specify for the purpose of (a) exercising the Collateral Rights; or (b) securing and
perfecting its security over or title to all or any part of the Collateral; or (c) enabling the
Security Trustee to vest all or part of the Collateral in its name or in the name(s) of its
nominee(s), agent or any purchaser.

ACTION BY THE SECURITY TRUSTEE TO PROTECT ITS SECURITY

The Security Trustee shall be entitled at any time following the occurrence of an Event
of Default by notice in writing to the Issuer to convert the floating charge created by
Clause 3.1 above into a fixed charge affecting all the Collateral which is for the time
being the subject of such floating charge or, as the case may be, such of the Collateral
as is specified by such notice and following receipt of such notice, the Issuer shall not at
any time without the prior written consent or agreement of the Security Trustee, sell,
transfer, lease, lend or otherwise dispose of any such Collateral or enter into an
agreement for any such sale, transfer, lease, loan or other disposal.

REPRESENTATIONS AND UNDERTAKINGS
On the date of this Deed, each Party hereby represents to each other Party that:
(a) it is duly incorporated, established or constituted (as the case may be) and

validly existing under the laws of its jurisdiction of incorporation, establishment
or constitution (as the case may be);

10
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(b)

(©)

it is duly authorised and empowered to perform its duties and obligations under
this Deed; and

it is not restricted under the terms of its constitution or in any other manner
from performing its obligations hereunder.

On the date of this Deed, the Issuer hereby represents to each other Party that:

(a)

(b)

(©)

(d)

in entering into this Deed, it is not relying upon any representations (whether
written or oral) of any other Party other than the representations expressly set
forth in this Deed;

it has consulted with its respective legal, regulatory, tax, business, investment,
financial and accounting advisors to the extent it has deemed necessary and it
has made its own investment and trading decisions based upon its own
judgment and upon any advice from such advisors as it has deemed necessary
and not upon any view expressed by any other Party;

it has a full understanding of all the terms, conditions and risks (economic and
otherwise) of this Deed and is capable of assuming and willing to assume
(financially and otherwise) those risks; and

it is entering into this Deed as principal and not as agent or in any other
capacity, fiduciary or otherwise.

The Issuer hereby undertakes with the Security Trustee that the Issuer will at all times
while there shall subsist any security constituted by or pursuant to this Deed:

(@)

(b)

provide the Security Trustee, its employees, professional advisers and agents
with all such information relating to the Issuer's business and affairs as the
Security Trustee may from time to time reasonably require; and

indemnify the Security Trustee against all existing and future taxes, duties, fees,
charges, assessments, impositions and outgoings whatsoever (whether imposed
by deed or statute or otherwise and whether in the nature of capital or revenue
and even though of a wholly novel character) which now or at any time during
the continuance of the security constituted by or pursuant to this Deed are
payable in respect of the Collateral or any part thereof or by the owner or
occupier thereof.

CERTIFICATES VALUE, COLLATERAL CALLS, RELEASE AND
SUBSTITUTION OF COLLATERAL, CUSTODY ARRANGEMENTS AND
INSOLVENCY EVENT

Valuation of Certificates

(@)

(b)

(©)

The Issuer shall no later than 9 a.m. (London time) on each Business Day report
to the Valuation Agent the numbers of Outstanding Certificates at the close of
business in London on the preceding Business Day (the "Report").

The Valuation Agent shall notify the Issuer by 5.00 p.m. (London time) on the
Business Day on which the Report was due if the Issuer failed to provide the
Report in accordance with paragraph (a) above.

The Valuation Agent shall notify the Security Trustee in the form set out at

Schedule 4 to this Deed (the "Valuation Agent Notice") (with a copy to the
Issuer and the Notification Agent) on the fourth Business Day following the day

11



(d)

on which the Valuation Agent has first notified the Issuer in accordance with
Clause 9.1(b) but excluding each Business Day on which the Issuer has notified
the Valuation Agent as follows:

)] on the Business Day on which the Report is due, the Issuer has notified
the Valuation Agent that it was unable to provide the Report due to
Exceptional Circumstances giving reasonable detail of the applicable
Exceptional Circumstances; and

(i1) if applicable, on each Business Day following the Business Day on
which the Report is due, the Issuer has notified the Valuation Agent
that such Exceptional Circumstances continue to apply,

provided that the Valuation Agent shall be at liberty to accept the relevant
notices by the Issuer pursuant to paragraph (c)(i) and (ii) as sufficient evidence
of any fact set out therein and the Valuation Agent shall not be bound to call for
further evidence or be responsible for any loss that may be occasioned by its
failing to do so.

On each Business Day by 11 a.m. (London time) (the "Valuation Time"), the
Valuation Agent shall calculate the value of the Outstanding Certificates of
each series (the "Certificates Value") in accordance with the following
formula:

CV=NxP,
whereby:
(1) CV means the Certificates Value;
(i1) N means the number of Outstanding Certificates of a series as shown in

the latest available Report;
(iii)) P means:

(A) the last bid price published by the Issuer on the Relevant Page
at or before the Valuation Time on such Business Day; or

B) if no price in accordance with (A) exists, the last bid price of
the respective Certificates published by the Issuer on the
Relevant Page before such Business Day, plus a surcharge of
1% per Business Day on which no such price exists up to and
including such Business Day, provided, however, that no such
surcharge shall accrue for each Business Day (x) on which it is
impossible or unreasonable for the Issuer to supply such a price
(taking into account all circumstances of the specific case and
weighing the interests of the Issuer and the Securityholders),
including but not limited to the following circumstances: (a)
exceptional circumstances of a technical nature on the part of
the Issuer (e.g. disruption to telephone services, technical
disruption, power cut), or (b) unusual market situations, or (c)
extraordinary market movements or suspension of the
underlying of the respective Certificates, or (d) serious
disruptions to the economic or political situations (e.g. terror
attacks, escalation of hostilities, market crashes), or (e)
implementation of any monetary, fiscal or exchange-related

12
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9.3

(e)

measures by the governmental, administrative, legislative, or
judicial authorities of the country in which the Issuer is
domiciled or to which the underlying of the respective
Certificates is related, and which have a material adverse effect
on the financial markets (the "Price Unavailability Event")
and (y) on which the Issuer has notified the Security Trustee of
the details of the Price Unavailability Event and the expected
duration of such Price Unavailability Event and has notified the
same to the Securityholders in accordance with the terms and
conditions of the respective Certificates.

and the Certificates Values added up shall be the aggregate value of all
Outstanding Certificates (the "Aggregate Certificates Value").

The Valuation Agent shall notify the Issuer and the Custodian no later than
2 p.m. (London time) on each Business Day of the Certificates Value for each
series and of the Aggregate Certificates Value, in case of the Custodian in
accordance with Clause 20.3(b).

Valuation of Collateral

The Custodian shall on each Business Day calculate the value of the Collateral by using
the Reference Price (as defined in Schedule 5) (the "Collateral Value") and notify the
Issuer and the Notification Agent of the Collateral Value no later than Close of Business
on the same day.

Collateral Calls

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

On each Business Day, the Custodian shall compare the Aggregate Certificates
Value provided to it by the Valuation Agent in accordance with Clause 9.1(e)
on such Business Day with the Collateral Value on that Business Day
(calculated in accordance with Clause 9.2) and satisfy itself that the Collateral
Value is at least equal to or in excess of 110% of the Aggregate Certificates
Value (the "Required Collateral Value").

If the Collateral Value is on any Business Day below the Required Collateral
Value (a "Shortfall"), the Custodian shall inform the Issuer and the Notification
Agent no later than Close of Business on such Business Day and request in
accordance with the procedure agreed between the Custodian and the Issuer
from time to time that the Issuer deposits further Collateral in the Securities
Account (a "Collateral Call") to cover such Shortfall.

The Issuer shall deposit further Collateral into the Securities Account without
undue delay following a Collateral Call, so that following such further deposit
the Collateral Value shall not be less than the Required Collateral Value.

The Custodian shall notify the Issuer and the Notification Agent no later than
Close of Business on each Business Day following the day of a Collateral Call
if the Issuer failed to deposit sufficient Collateral to meet the Shortfall as
required pursuant to Clause 9.3(c) and the Shortfall remains at that time.

The Notification Agent shall (A) monitor the notices provided by the Custodian
pursuant to Clause 9.3.(d) and (B) notify the Security Trustee in the form set
out at Schedule 3 to this Deed (the "Notification Agent Notice") (with a copy
to the Issuer and the Valuation Agent) on the fourth Business Day (or if such
Business Day is not a Frankfurt Business Day, the next Frankfurt Business

13
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9.6

9.7

Day) following the day on which the Custodian has first notified the Issuer and
the Notification Agent in accordance with Clause 9.3(d) but excluding each
Business Day on which the Issuer has notified the Notification Agent as
follows:

(1) on the Business Day on which further Collateral is required to be
deposited, the Issuer has notified the Custodian and the Notification
Agent that it was unable to post further Collateral due to Exceptional
Circumstances giving reasonable detail of the applicable Exceptional
Circumstances; and

(i1) if applicable, on each Business Day following the Business Day on
which further Collateral is required to be deposited, the Issuer has
notified the Custodian and the Notification Agent that such Exceptional
Circumstances continue to apply,

provided that the Notification Agent shall be at liberty to accept the relevant
notices by the Issuer and the Custodian pursuant to Clause 9.3 as sufficient
evidence of any fact set out therein and the Notification Agent shall not be
bound to call for further evidence or be responsible for any loss that may be
occasioned by its failing to do so.

Release of Collateral

(a)

(b)

If, on any Business Day, the Collateral Value exceeds the Required Collateral
Value, the Issuer may request by giving notice to the Custodian that the
Custodian releases the excess Collateral from the Securities Account (the
"Collateral Release Request"), provided that, following such release, the
Collateral Value shall not be less than the Required Collateral Value.

Provided that the Custodian is satisfied that immediately following a release of
Collateral pursuant to the Collateral Release Request, the Collateral Value shall
not fall below the Required Collateral Value, the Custodian shall release the
specified Collateral no later than Close of Business on the same Business Day.

Substitution of Collateral

The Issuer shall have the right to substitute the Collateral with other Eligible Securities
in accordance with Paragraph 4 of Schedule 5, provided that the Collateral Value does
not fall below the Required Collateral Value following such substitution.

Custody arrangements

(@)

(b)

In performing its duties the Custodian shall be entitled to rely on the Aggregate
Certificates Value as most recently advised to the Custodian in accordance with
Clause 9.1(e).

The custody arrangements set out in this Deed shall supersede any other
custody agreement or arrangement which may apply to the Collateral.

Insolvency Event notification

(a)

The Default Paying Agent shall, following the receipt by it of a notice from one
or more Securityholders via its/their depositary bank(s) that an Insolvency
Event has occurred (the "Insolvency Notice"), promptly notify the Issuer of
such Insolvency Notice and request confirmation as to the occurrence of such

14
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11.

Insolvency Event within three Business Days of receipt by the Issuer of the
request in accordance with Clause 20.3(c).

(b) If the Default Paying Agent has not received confirmation from the Issuer
within three Business Days of receipt by the Issuer of the request in accordance
with paragraph (a) above, the Default Paying Agent shall resend the request for
confirmation as to the occurrence of an Insolvency Event to the Issuer in
accordance with Clause 20.3(c).

() The Issuer (or the insolvency administrator, as the case may be) shall promptly
upon receipt of the request for confirmation from the Default Paying Agent
pursuant to paragraph (a) above, but in any event within five Business Days
from receipt of the Default Paying Agent's request pursuant to paragraph (b)
above, confirm to the Default Paying Agent whether or not an Insolvency Event
has occurred.

(d) If the Issuer (or the insolvency administrator, as the case may be) fails to
respond to the Default Paying Agent's request or confirms the occurrence of an
Insolvency Event in each case within five Business Days of receipt of the resent
request pursuant to paragraph (b) above, the Default Paying Agent shall
promptly notify the Security Trustee in the form set out at Schedule 7 (the
"Default Paying Agent Notice") that an Insolvency Event has occurred.

(e) The Default Paying Agent shall be at liberty to accept (i) an Insolvency Notice
or (i) any notice or confirmation or absence of confirmation pursuant to Clause
9.7(c) above, as sufficient evidence of any fact therein and the Default Paying
Agent should not be bound in any such case to call for further evidence or be
responsible for any loss that may be occasioned by its failing to do so.

EVENTS OF DEFAULT

Each of the events or circumstances set out in this Clause is an Event of Default:
Notification Agent Notice regarding Collateral Calls

The Notification Agent gives to the Security Trustee the Notification Agent Notice in
accordance with Clause 9.3(e) that the Issuer has failed to deposit sufficient Collateral
to meet a Shortfall.

Valuation Agent Notice regarding reporting of number of Outstanding Certificates
The Valuation Agent gives to the Security Trustee the Valuation Agent Notice in
accordance with Clause 9.1(c) that the Issuer failed to provide to the Valuation Agent
the Report required pursuant to Clause 9.1(a).

Default Paying Agent Notice regarding Insolvency Event

The Default Paying Agent gives to the Security Trustee the Default Paying Agent
Notice in accordance with Clause 9.7(d) that an Insolvency Event has occurred.

ENTITLEMENT TO ENFORCE

Only the Security Trustee may enforce the Security. The Security Trustee shall enforce
the Security by giving instruction to the Custodian pursuant to Clause 11.2(d) below.
No Securityholder shall be entitled to enforce the said Security or to proceed directly
against the Issuer to enforce the performance of any of the provisions of the Transaction
Documents with respect to the Security.
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11.2

11.3

11.4

11.5

11.6

Promptly after the Enforcement Date, the Security Trustee shall:

(a) request from the Valuation Agent (i) the latest available Report together with
the Certificates Value of each series of Certificates and the Aggregate
Certificates Value as at the Enforcement Date or, if not available, the latest
available date, and (ii) the value of the Issuer Liabilities as at the Enforcement
Date;

(b) request from the Custodian the latest available list of Collateral (the "List of
Collateral");

(c) without prior authorisation from any court, at the expense of the Issuer inform
the Securityholders via notice to the relevant Clearing Agents that an Event of
Default has occurred;

(d) deliver an Enforcement Notice to the Custodian in accordance with Clause
20.3(d) with a copy to the Issuer; and

(e) appoint a Liquidation Agent to (i) sell or otherwise dispose of the Collateral or
any part of the Collateral and (ii) pay any proceeds of such sale or other
disposal to the Security Trustee for application by the Security Trustee in
accordance with Clause 14.1.

Promptly after the request from the Security Trustee pursuant to Clause 11.2(a) and
Clause 11.2(b) respectively, the Valuation Agent shall provide to the Security Trustee
and the Default Paying Agent the latest Report, the Certificates Values for each series
of Certificates, the Aggregate Certificates Value and the value of the Issuer Liabilities
as at the Enforcement Date or, if not available, the latest available date, and the
Custodian shall provide to the Security Trustee the latest available List of Collateral.

On receipt of the Enforcement Notice from the Security Trustee pursuant to Clause
11.2(d) above, the Custodian shall:

(a) promptly deliver to the Security Trustee the Acknowledgment of Receipt in
accordance with Clause 20.3(d);

(b) no longer accept any instructions from the Issuer; and

(c) deliver the Collateral to such account and to such person as specified by the
Security Trustee in the Enforcement Notice or any subsequent notice for the
purpose of selling or otherwise disposing of all of the Collateral. Until the
Custodian receives details of the account to which the Collateral is to be
delivered, the Collateral shall continue to be held by the Custodian pursuant to
and in accordance with the Trust Deed and, subject to Clause 11.4(b) above,
with no liability of the Custodian to the Security Trustee.

The power of sale or other disposal in this Clause 11 shall operate as a variation and
extension of the statutory power of sale under Section 101 of the Law of Property 1925
(the "Act"). The restrictions contained in Section 93 and 103 of the Act shall not apply
to this Deed or to any exercise by the Security Trustee of its right to consolidate
mortgages or its power of sale.

The Security Trustee shall be at liberty to accept a Notification Agent Notice, Valuation
Agent Notice or Default Paying Agent Notice as sufficient evidence of any fact therein
and the Security Trustee shall not be bound in any such case to call for further evidence
or be responsible for any loss that may be occasioned by its failing to do so.
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12.

12.1

12.2

12.3

13.

14.

14.1

POWER OF ATTORNEY
The Issuer hereby irrevocably appoints the following, namely:
(a) the Security Trustee, and

(b) each and every person to whom the Security Trustee shall from time to time
have delegated the exercise of the power of attorney conferred by Clause 12.1,

jointly and also severally to be the attorney or attorneys of the Issuer and in its name
and otherwise on its behalf to sign, seal, execute, deliver, perfect and do all deeds,
instruments, acts and things which may be required (or which the Security Trustee shall
consider requisite) for carrying out any obligation imposed on the Issuer by or pursuant
to this Deed (including but not limited to the obligations of the Issuer under Clause 2.1
above), for carrying out any sale, or other dealing by the Security Trustee into effect, for
getting in the Collateral, and generally for enabling the Security Trustee to exercise the
respective powers conferred on it by or pursuant to this Deed or by law. The Security
Trustee shall have full power to delegate the power conferred on it by Clause 12.1, but
no such delegation shall preclude the subsequent exercise of such power by the Security
Trustee itself or preclude the Security Trustee from making a subsequent delegation
thereof to some other person. Any such delegation may be revoked by the Security
Trustee at any time.

The Issuer shall ratify and confirm all transactions entered into by the Security Trustee
or Delegate in the exercise or purported exercise of the Security Trustee's powers and
all transactions entered into, documents executed and things done by the Security
Trustee or Delegate by virtue of the power of attorney given by Clause 12.1.

The power of attorney hereby granted is as regards the Security Trustee, its Delegate
(and as the Issuer hereby acknowledges) granted irrevocably and for value as part of the
security constituted by this Deed to secure proprietary interests of and the performance
of obligations owed to the respective donees within the meaning of the Powers of
Attorney Act 1971.

PROTECTION OF PURCHASERS

No purchaser or other person dealing with the Security Trustee or its Delegate
appointed hereunder shall be bound to see or inquire whether the right of the Security
Trustee to exercise any of its or his powers has arisen or become exercisable or be
concerned with notice to the contrary, or be concerned to see whether any such
delegation by the Security Trustee shall have lapsed for any reason or been revoked.
PAYMENT MECHANICS

Distributions by the Security Trustee and order of application

Following receipt of the proceeds from the sale or disposal of any Collateral pursuant to
Clause 11.2(e) (the "Gross Proceeds") the Security Trustee shall:

(a) deduct from the Gross Proceeds:
)] firstly, any sums owing to the Security Trustee (in its capacity as

security trustee for the Securityholders) or any Delegate (including the
Liquidation Agent) and
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14.2

14.3

(i1) secondly, after payment in full of all sums referred to in paragraph (i)
above, any sums owing to the Valuation Agent, the Custodian, the
Notification Agent and the Default Paying Agent on a pari passu basis,

(the remainder of the Gross Proceeds (if any), being the "Net Proceeds"); and
(b) then

(1) if the Net Proceeds are equal to or exceed the Aggregate Certificates
Value as provided to the Security Trustee by the Valuation Agent
pursuant to Clause 11.3,

(A) transfer the amount corresponding to such Aggregate
Certificates Value to the Default Paying Agent who shall
transfer such amount to the relevant Clearing Agent(s), provide
it/them with the Certificates Values of each series of
Certificates as at the Enforcement Date and instruct it/them to
apply each such Certificates Value pro rata to the holders of the
Outstanding Certificates of the respective series towards the
discharge of the Issuer Liabilities as at the Enforcement Date;
and

B) transfer the balance, if any, to the Issuer; or

(i1) if the Net Proceeds are lower than the Aggregate Certificates Value as
at the Enforcement Date, transfer the Net Proceeds to the Default
Paying Agent who shall (A) allocate to each series of Certificates an
amount of the Net Proceeds based on the ratio between the Certificates
Value of the respective series of Certificates and the Aggregate
Certificates Value as at the Enforcement Date (the "Reduced
Amounts") and (B) transfer the Net Proceeds to the relevant Clearing
Agent(s), provide it/them with the Reduced Amounts for each series of
Certificates and instruct it/them to apply each such Reduced Amount
pro rata to the holders of the Outstanding Certificates of the respective
series towards the discharge of the Issuer Liabilities as at the
Enforcement Date.

Permitted deductions

The Security Trustee shall be entitled to set aside by way of reserve amounts required to
meet, to make and pay, any deductions and withholdings (on account of taxes or
otherwise) which it is or may be required by an applicable law to make from any
distribution or payment made by it under this Deed, and to pay all taxes which may be
assessed against it in respect of any of the Collateral, or as a consequence of performing
its duties, or by virtue of its capacity as Security Trustee or otherwise (in particular in
connection with its remuneration for performing its duties under this Deed).

Business Days
Any payment which is due to be made under a Transaction Document on a day that is

not a Business Day shall be made on the next Business Day. No additional interest or
other payment shall be due with respect of such delay.
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14.4

14.5

14.6

15.

15.1

Consolidation of accounts and set-off

As of the Enforcement Date, the Security Trustee shall have the right at any time and
without notice to the Issuer (as well before as after making any demand hereunder) to
combine or consolidate all or any of the Securities Accounts and the Issuer's liabilities
to the Security Trustee and set-off or transfer any sum or sums standing to the credit of
any one or more of such Securities Accounts in or towards satisfaction of any of the
Secured Obligations. The liabilities referred to in this Clause may be actual, contingent,
primary, collateral, several or joint liabilities, and the Securities Accounts, sums and
liabilities referred to in this Clause may be denominated in any currency.

Change of currency

(a) Unless otherwise prohibited by law, if more than one currency or currency unit
are at the same time recognised by the central bank of any country as the lawful
currency of that country, then:

(1) any reference in this Deed to, and any obligations arising under this
Deed in, the currency of that country shall be translated into, or paid in,
the currency or currency unit of that country; and

(i1) any translation from one currency or currency unit to another shall be at
the official rate of exchange recognised by the central bank for the
conversion of that currency or currency unit into the other, rounded up
or down by the Security Trustee (acting reasonably).

(b) If a change in any currency of a country occurs, this Deed will be amended to
comply with any generally accepted conventions and market practice in the
London interbank market and otherwise to reflect the change in currency.

Suspense account

All monies received, recovered or realised by the Security Trustee under this Deed
(including the proceeds of any conversion of currency) may in the discretion of the
Security Trustee be credited to any suspense or impersonal account and may be held in
such account for so long as the Security Trustee may think fit (with interest accruing
thereon at such rate, if any, as the Security Trustee may deem fit) pending their
application from time to time (as the Security Trustee shall be entitled to do in its
discretion) in or towards the discharge of any of the Secured Obligations.

THE SECURITY TRUSTEE
Appointment of the Security Trustee

(a) The Issuer appoints the Security Trustee to act as security trustee under and in
connection with the Transaction Documents.

(b) The Security Trustee declares that it shall hold the Security on trust for the
Securityholders on the terms contained in this Deed.

(©) The Issuer authorises the Security Trustee to exercise the rights, powers,
authorities and discretions specifically given to the Security Trustee under or in
connection with the Transaction Documents together with any other incidental
rights, powers, authorities and discretions.
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15.2

15.3

15.4

No fiduciary duties

(a)

(b)

Nothing in this Deed constitutes the Security Trustee as a trustee or fiduciary of
any other person, except to the extent expressly provided in Clause 2.2 (Benefit
of Undertaking) and Clause 15.1 (Appointment of the Security Trustee).

The Security Trustee shall not be bound to account to any Securityholder for
any sum or the profit element of any sum received by it for its own account.

Business with the group

The Security Trustee and any Affiliate of the Security Trustee may render advisory and
related services to, accept deposits from, lend money to and/or generally engage in any
kind of banking or other business (together, the "Other Business") with the Issuer or
any Affiliate thereof and it is acknowledged and agreed that, without prejudice to the
generality of the foregoing:

(a)

(b)

the Security Trustee shall not be obliged to disclose to the Securityholders the
existence of or details of any actual or proposed Other Business or any
information or documentation relating thereto (including, without limitation,
any and all non-public information); and

the Security Trustee may possess material information not known to the
Securityholders and the Security Trustee shall not have any liability with
respect to any non-disclosure of such information, whether prior to, on or after
the date of this Deed.

Rights and discretions of the Security Trustee

(a)

(b)

(©)

(d)

The Security Trustee may rely on:

(1) any representation, notice or document believed by it to be genuine,
correct and appropriately authorised; and

(i1) any statement made by a director, authorised signatory or employee of
any person regarding any matters which may reasonably be assumed to
be within his knowledge or within his power to verify.

The Security Trustee may engage and pay for the advice or services of any
lawyers, accountants, surveyors or other experts where it determines that such
advice or services are necessary. The Security Trustee may rely upon any
advice so obtained and shall be protected and shall incur no liability even if
such advice contains monetary or other limitation on expert's liability.

The Security Trustee may act in relation to the Transaction Documents through
its personnel and agents.

Notwithstanding any other provision of any Transaction Document to the
contrary, the Security Trustee is not obliged to do or omit to do anything if it
would or might in its reasonable opinion constitute a breach of any law or
regulation or a breach of a fiduciary duty or duty of confidentiality or cause the
Security Trustee to expend or risk its own funds.
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15.5

15.6

Responsibility for documentation

The Security Trustee:

(a)

(b)

is not responsible for the adequacy, accuracy and/or completeness of any
information (whether oral or written) supplied by the Issuer or any other person
given in or in connection with any Transaction Document; or

is not responsible for the legality, validity, effectiveness, adequacy or
enforceability of any Transaction Document or any other agreement,
arrangement or document entered into, made or executed in anticipation of or in
connection with any Transaction Document.

Exclusion of liability

(@)

(b)

(©)

(d)

Without limiting paragraph (b) below, the Security Trustee will not be liable for
any action taken by it under or in connection with any Transaction Document,
unless directly caused by the fraud, wilful default or gross negligence of the
Security Trustee.

No Party may take any proceedings against any officer, employee or agent
(including any Delegate) of the Security Trustee in respect of any claim it might
have against the Security Trustee or in respect of any act or omission of any
kind by that officer, employee or agent (including any Delegate) in relation to
any Transaction Document and any officer, employee or agent (including any
Delegate) of the Security Trustee may rely on this Clause.

The Security Trustee will not be liable for any delay (or any related
consequences) in crediting an account with an amount required under any of the
Transaction Documents to be paid by the Security Trustee if the Security
Trustee has taken all necessary steps as soon as reasonably practicable to
comply with the regulations or operating procedures of any recognised clearing
or settlement system used by the Security Trustee for that purpose.

The Security Trustee shall not be responsible for making, or have any duty to
make, any investigation in respect of or in any way be liable whatsoever for:

@) the nature, status, creditworthiness or solvency of the Issuer or any
other person;

(i1) the execution, legality, validity, adequacy (including without limitation
adequacy of security, if any), admissibility in evidence or enforceability
of any Transaction Document or any other document entered into in
connection therewith;

(iii)  the title, ownership, value, sufficiency or existence of any Collateral;

@iv) the registration, filing, protection or perfection of this Deed or any
Security or the priority of any Security;

W) the scope, adequacy, accuracy or completeness of any representations,
warranties or statements made by or on behalf of, or any information
(whether oral or written) supplied by or on behalf of, the Issuer or any
other person under or in connection with any Transaction Document or
any document entered into in connection therewith;
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(vi) the performance or observance by the Issuer or any other person of any
provisions of any Transaction Document or in any document entered
into in connection therewith or the fulfilment or satisfaction of any
conditions contained therein or relating thereto or as to the existence or
occurrence at any time of any default, event of default or similar event
contained therein or any waiver or consent which has at any time been
granted in relation to any of the foregoing;

(vii)  the existence, accuracy or sufficiency of any legal or other opinions,
searches, reports, certificates, valuations or investigations delivered or
obtained or required to be delivered or obtained at any time in
connection with any Transaction Document;

(viii)  the compliance of the provisions and contents of and the manner and
formalities applicable to the execution of any Transaction Document
and any documents connected therewith, and/or compliance of any such
provisions, contents, manner and/or formalities with any applicable
laws or regulations;

(ix) the failure by the Issuer to obtain or comply with any authorisation or
other authority in connection with the origination, sale or purchase of
any of the Collateral or the failure to effect or procure registration of or
to give notice to any person in relation to or otherwise protect the
security created or purported to be created by or pursuant to this Deed
or other documents entered into in connection therewith;

x) the failure to call for delivery of documents of title to or require any
transfers, legal mortgages, charges or other further assurances in
relation to any of the assets the subject matter of any of the Transaction
Documents or any other document;

(xi) any accounts subject to any Security or any other accounts, books,
records or files maintained by the Issuer, or any other person in respect
of any of the Collateral; or

(xii)  any other matter or thing relating to or in any way connected with any
Security or any document entered into in connection therewith whether
or not similar to the foregoing.

15.7  Additional Protection for the Security Trustee in relation to Security

(a)

(b)

The Security Trustee may accept without investigation, requisition or objection
such right and title as the Issuer may have to any of the Security created in
favour of the Security Trustee (as agent and/or trustee for the Securityholders)
by this Deed and shall not be bound or concerned to examine or enquire into or
be liable for any defect or failure in the right or title of the Issuer to all or any of
the Collateral which might have been discovered upon examination or enquiry
and whether capable of remedy or not.

The Security Trustee shall not be liable for any failure, omission or defect in
perfecting, protecting or further assuring any Security including (without
prejudice to the generality of the foregoing) (i) any failure, omission or defect
in registering or filing or procuring registration or filing of, or otherwise
protecting or perfecting any Security or the priority thereof or the right or title
of any person in or to the assets comprised in any Security by registering under
any applicable registration laws in any applicable territory any notice or other
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(©)

(d)

(e)

&)

(2

(h)

(@)

W)

entry prescribed by or pursuant to the provisions of any such laws and (ii) any
failure or omission to require any further assurances in relation to any Security.

The Security Trustee shall not be responsible for any unsuitability, inadequacy
or unfitness of any Collateral as security for any or all of the obligations under
any or all of the Transaction Documents and shall not be obliged to make any
investigation into, and shall be entitled to assume, the suitability, adequacy and
fitness of any Collateral as security for any or all of the obligations under any or
all of the Transaction Documents.

The Security Trustee shall not be responsible for investigating, monitoring or
supervising the observance or performance by any person in respect of any
Collateral or otherwise.

The Security Trustee shall not be responsible for any loss, damage, cost, charge,
claim, demand, expense, judgment, action, proceeding or other liability
(including, without limitation, in respect of Taxes) or any Indirect Taxes
charged or chargeable in respect thereof ("Liability") occasioned to any
Security however caused, whether by an act or omission of the Issuer or any
other person (including, without limitation, any bank, broker, depositary,
warehouseman or other intermediary or any clearing system or operator thereof)
acting in accordance with or contrary to the provisions of any of the
Transaction Documents or otherwise and irrespective of whether any Security is
held by or to the order of any of such persons, unless such Liability has been
finally judicially determined to have resulted from the fraud, wilful default or
gross negligence of the Security Trustee.

Without prejudice to the obligations of the Issuer relating to insurance under the
Transaction Documents, the Security Trustee shall not be under any obligation
to insure any of the Security or any deeds or documents of title or other
evidence in respect of any Security or to require any other person to maintain
any such insurance or monitor the adequacy of any such insurance and shall not
be responsible for any Liability which may be suffered as a result of the lack of
or inadequacy of any such insurance.

The Security Trustee shall not be responsible for any Liability occasioned by
the operation (whether by the Issuer or otherwise) of any account subject to any
Security whether by depreciation in value or by fluctuation in exchange rates or
otherwise unless such Liability is attributable to the operation of such account
by the Security Trustee after the enforcement of Security over such account and
has been finally judicially determined to have been occasioned by the fraud,
wilful misconduct or gross negligence of the Security Trustee.

The Security Trustee shall not be liable for any decline in the value nor any loss
realised upon any sale or other disposition of any of the Collateral made
pursuant to any Transaction Document.

The Security Trustee shall have no responsibility whatsoever to the Issuer or the
Securityholders as regards any deficiency which might arise because the
Security Trustee is subject to any Tax in respect of all or any of the Collateral,
the Income therefrom or the proceeds thereof.

The Security Trustee shall not be obliged to perfect the legal title to any
Security in its name if, in its opinion, such perfection would or might result in
the Security Trustee becoming liable to or incurring any obligation to the Issuer
under any Security and/or in its opinion, there is or would be insufficient cash
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15.8

15.9

15.10

15.11

to discharge, in accordance with the provisions of the Transaction Documents,
such liabilities or obligations as and when they arise.

(k) The Security Trustee shall not, nor shall any receiver appointed pursuant to any
Transaction Document or any attorney or agent of the Security Trustee by
reason of taking possession of the whole or any part of the Collateral or any
other reason whatsoever and whether as mortgagee in possession or on any
other basis whatsoever, be liable to account for anything except actual receipts
or be liable for any loss or damage arising from the realisation of the whole or
any part of the Collateral or any other property, assets, rights or undertakings of
whatsoever nature whether or not owned by the Issuer or any other person or in
which the Issuer or any other person has an interest, from any act, default or
omission in relation to all or any of the Collateral or any other property, assets,
rights or undertakings of whatsoever nature whether or not owned by the Issuer
or any other person or in which the Issuer or any other person has an interest or
from any act, default or omission in relation to the whole or any part of the
Collateral or from any exercise or non-exercise by it of any right, remedy or
power conferred upon it in relation to the whole or any part of the Collateral or
any other property, assets, rights or undertakings of whatsoever nature whether
or not owned by the Issuer or any other person or in which the Issuer or any
other person has an interest, by or pursuant to any Transaction Document or
otherwise, unless such loss or damage is finally judicially determined to have
been caused by its fraud, wilful default or gross negligence.

The Security Trustee's remedies

Any receipt, release or discharge of the security provided by, or of any liability arising
under, this Deed shall not release or discharge the Issuer from any liability to the
Security Trustee for the same or any other monies which may exist independently of
this Deed.

The Security Trustee's discretion

Any power or discretion which may be exercised by the Security Trustee, or any
determination which may be made hereunder by the Security Trustee may be exercised
or made in the absolute and unfettered discretion of the Security Trustee which shall not
be under any obligation to give reasons therefor.

Deduction from amounts payable by Security Trustee

If the Issuer owes an amount to the Security Trustee under any of the Transaction
Documents, the Security Trustee may, after giving notice to the Issuer, deduct an
amount not exceeding that amount from any payment to the Issuer which the Security
Trustee would otherwise be obliged to make under the Transaction Documents and
apply the amount deducted in or towards satisfaction of that amount owed by the Issuer
to the Security Trustee. For the purposes of the Transaction Documents the Issuer shall
be regarded as having received any amount so deducted.

Money laundering

Unless mandatorily required by applicable laws or regulations to which the Security
Trustee is subject, the Security Trustee shall not be responsible to the Issuer for
providing any certification or documents with respect to any information (except for
any information in respect of itself) required for any anti-money laundering due
diligence purpose. Such certificates and related documents shall be provided directly
by the Issuer to the Security Trustee.

24



15.12

15.13

16.

16.1

Disapplication

Section 1 of the Trustee Act 2000 shall not apply to the duties of the Security Trustee in
relation to the trusts constituted by this Deed or any other Transaction Document.
Where there are any inconsistencies between the Trustee Act 1925 and/or the Trustee
Act 2000 (on one hand) and the provisions of the Transaction Documents (on the other
hand), the provisions of the Transaction Documents shall, to the extent allowed by law,
prevail and, in the case of any such inconsistency with the Trustee Act 2000, the
provisions of the Transaction Documents shall constitute a restriction or exclusion for
the purposes of that Act.

Perpetuity period

The perpetuity period (if applicable) for the trusts constituted under the Transaction
Documents shall be 80 years from the date of this Deed.

CHANGE OF SECURITY TRUSTEE AND DELEGATION
Resignation of the Security Trustee

(a) The Security Trustee may resign (without providing, or being required to
provide, any reason for such resignation or being responsible for any cost, loss
or expense occasioned by such resignation) by giving not less than 90 days'
notice to the Issuer in which case the Issuer shall appoint a successor Security
Trustee who is a recognized institution providing security trustee functions
through its head office or a branch office in a member state of the European
Union.

(b) If the Issuer has not appointed a successor Security Trustee in accordance with
paragraph (a) above within 90 days after the notice of resignation was given,
the Security Trustee shall appoint such a successor Security Trustee who is a
recognized institution providing security trustee functions through its head
office or a branch office in a member state of the European Union.

(©) The retiring Security Trustee shall, at its own cost, make available to the
successor Security Trustee such documents and records and provide such
assistance as the successor Security Trustee may reasonably request for the
purposes of performing its functions as Security Trustee under the Transaction
Documents.

(d) The Security Trustee's resignation notice shall only take effect upon (i) the
appointment of a successor in accordance with paragraphs (a) or (b) and (ii) an
assignment or transfer of all of the Security held by the retiring Security Trustee
to that successor.

(e) Upon the appointment of a successor Security Trustee, the retiring Security
Trustee shall be discharged from any further obligation in respect of the
Transaction Documents, provided that it has fulfilled all of its obligations under
the Deed, but shall remain entitled to the benefit of Clause 15 (The Security
Trustee). Its successor and each of the other Parties shall have the same rights
and obligations amongst themselves as they would have had if that successor
had been an original Party.

® The Issuer may by not less than 90 days' notice to the Security Trustee,

terminate the Security Trustee's appointment as Security Trustee under this
Deed, provided that the Issuer has appointed a successor Security Trustee. In
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16.2

17.

17.1

17.2

17.3

17.4

17.5

this event, paragraph (c) above shall apply mutatis mutandis, provided that, in
paragraph (c) above, "at its own cost" shall be replaced by "at the cost of the

Issuer".
Delegation
(a) The Security Trustee may at any time delegate (by power of attorney or

otherwise) to any person for any period, all or any of the rights, powers and
discretions vested in it by the Transaction Documents. The Security Trustee
shall promptly inform the Issuer of any such delegation.

(b) The delegation may be made upon any terms and conditions (including the
power to sub-delegate) and subject to any restrictions that the Security Trustee
may think fit in the interests of the Securityholders and it shall not be bound to
supervise, or be in any way responsible for any loss incurred by reason of any
act or omission on the part of any such delegate or sub-delegate, provided that
the Security Trustee has exercised reasonable care in selecting such delegate or
sub-delegate.

SUBSTITUTION OF THE ISSUER

Subject to Clause 17.2 below and satisfactory completion of any "know your customer"
or similar identification procedures, the Issuer (the "Existing Issuer") may at any time,
without the consent of the Securityholders, substitute for itself as principal obligor
under the Certificates any company (the "Substitute") in accordance with the terms and
conditions of the Certificates.

If the proposed Substitute is not The Royal Bank of Scotland plc, the Issuer shall, by
not less than 30 days prior written notice, notify the Custodian of its intention to
substitute itself for a Substitute. If, following such notice, the Custodian informs the
Issuer that it objects to the Substitute, the substitution pursuant to Clause 17.1 shall not
take effect until the Custodian is replaced with a new custodian in accordance with
Paragraph 11.3 of Schedule 5.

The Security Trustee shall then release the floating charge created pursuant to Clause
3.1 with respect to the Existing Issuer and transfer the Collateral to the securities
account in the name of the Substitute with the Custodian which Collateral shall
immediately upon transfer become subject to the floating charge in Clause 3.1 and the
Security Trustee shall then release the Existing Issuer from this Deed.

Following the substitution of the Substitute for the Existing Issuer, for the purposes of
this Deed, the Substitute will be the Issuer and the securities account in the name of the
Substitute with the Custodian will be the Securities Account.

The Substitute shall, promptly upon notice from the Security Trustee and at the cost of
the Substitute, execute all documents and do all things (including the delivery, transfer,
assignment or payment of all or part of the Collateral to the Security Trustee) that the
Security Trustee may reasonably specify for the purpose of securing and perfecting its
security over or title to all or any part of the Collateral or enabling the Security Trustee
to vest all or part of the Collateral in its name or in the name(s) of its nominee(s), agent
or any purchaser.
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18.

18.1

18.2

18.3

REMUNERATION AND INDEMNIFICATION
Remuneration

(a) The Issuer shall pay to the Security Trustee remuneration for its services as
agent and trustee for the Securityholders, such remuneration to be at such rate
and on the terms and conditions as has been agreed between the Issuer and the
Security Trustee in a fee letter. Such remuneration shall accrue from day to day
and be payable until the trusts under this Deed are discharged.

(b) In the case of the occurrence of an Event of Default, the Issuer hereby agrees
that the Security Trustee shall be entitled to be paid additional remuneration
calculated at its normal hourly rates in force from time to time (and which rates
the Security Trustee shall notify the Issuer from time to time). If, in any other
case, the Security Trustee considers it expedient or necessary or it is required
under the terms of this Deed or any other Transaction Document to undertake
duties which the Security Trustee and the Issuer agree are of an exceptional
nature or otherwise outside the scope of the normal duties of the Security
Trustee in respect of the Transaction Documents, the Issuer will pay to the
Security Trustee such additional remuneration as agreed in writing between the
Security Trustee and the Issuer (together with any VAT or similar charge or
Tax payable or chargeable in respect of any payment to the Security Trustee)
and which may be calculated by reference to the Security Trustee's normal
hourly rates in force from time to time (and which rates the Security Trustee
shall notify the Issuer from time to time) or, failing agreement as to any of the
matters in this Clause 18.1 as determined by a credit institution or person
(acting as an expert) selected by the Security Trustee and approved by the
Issuer or, failing such approval, nominated by the President for the time being
of The Law Society of England and Wales. The expenses involved in such
nomination and such credit institutions fees will be borne solely by the Issuer.
The determination of such credit institution or person will be conclusive and
binding on the Security Trustee and the Issuer.

(©) The Issuer shall pay to the Valuation Agent and the Notification Agent
remuneration for their services under this Deed, such remuneration to be at such
time and rate and on the terms and conditions as have been agreed between the
Issuer and each of the Valuation Agent and the Notification Agent in separate
fee letters.

Discharges

Unless otherwise specifically stated in any discharge of this Deed, the provisions of
Clauses 2.3 (Trustee's claims), 8.3(b), 18.1 (Remuneration), 18.3 (Transaction and
enforcement expenses), 18.4 (Stamp taxes), 18.5 (Interest on demand) and 19
(Indemnities) shall continue in full force and effect notwithstanding such discharge and
whether or not the Security Trustee is then the trustee of this Deed.

Transaction and enforcement expenses

The Issuer covenants (with the intent that this covenant shall survive the termination of
this Deed and the other Transaction Documents until the Secured Obligations are
discharged in full) with and undertakes to the Security Trustee to, within five Business
Days of written request, reimburse or pay to the Security Trustee) (on the basis of a full
indemnity including Tax) the amount of all costs, charges and expenses (including,
without prejudice to the generality of the foregoing, legal and travelling expenses),
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18.4

18.5

19.

19.1

incurred by the Security Trustee or a receiver or any attorney, agent or Delegate
properly appointed in connection with:

(a) after an Event of Default any investigation of title to or any valuation of any of
the Collateral or under or in connection with the Collateral;

(b) the preparation, registration, recording or perfecting of any of the Transaction
Documents to which the Security Trustee is a party or any of the Security or
any other document entered into in connection therewith;

(©) after an Event of Default the exercise or the attempted or purported exercise, or
the consideration of the exercise, by or on behalf of the Security Trustee or a
receiver of any of the rights, powers, duties or discretions of the Security
Trustee under any of the Transaction Documents and the enforcement,
preservation or attempted preservation of any of the Security or any other action
taken by or on behalf of the Security Trustee with a view to or in connection
with the recovery by the Security Trustee of the Collateral from any person;

(d) the negotiation, preparation, execution, printing, registration or perfecting of
any other document relating to the Security;

(e) the appointment or removal of any Security Trustee; and
® the taking, holding, protection, enforcement or release of the Security,

and shall keep the Security Trustee indemnified against any failure or delay in paying
the same, except where such costs, charges, liabilities and expenses result from the
Security Trustee's gross negligence, wilful default or fraud.

Stamp taxes

The Issuer shall pay all stamp, registration, notarial and other Taxes or fees to which
this Deed, any Security or any judgment given in connection with them, is or at any
time may be, subject and shall, on demand by the Security Trustee, and in any event
within 5 Business Days of such demand, indemnify the Security Trustee against any
liabilities, costs, claims and expenses resulting from any failure to pay or any delay in
paying any Tax or fee.

Interest on demand

If any Party fails to pay any amount payable by it under this Deed on its due date,
interest shall accrue on the overdue amount (and be compounded with it) from the due
date up to the date of actual payment (both before and after judgment and to the extent
interest at a default rate is not otherwise being paid on that sum) at the rate which is two
per cent. per annum over the rate at which the Security Trustee was being offered, by
prime banks in the London interbank market, deposits in an amount comparable to such
unpaid amount in the currencies of such amount for any period(s) that the Security
Trustee may from time to time select.

INDEMNITIES

Indemnity in favour of the Security Trustee

The Issuer agrees to indemnify and keep indemnified, until discharge of the Secured
Obligations in full, the Security Trustee and every receiver and Delegate, on an after

Tax basis, from and against all losses, actions, claims, fees, costs (including legal fees
and travelling costs and expenses on a full indemnity basis), expenses (including any
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19.2

19.3

20.

20.1

20.2

expenses referred to in Clause 18.3 (Transaction and enforcement expenses)), demands
and liabilities whether in contract, tort, or otherwise now or hereafter sustained or
otherwise incurred by the Security Trustee or by any other person for whose liability,
act or omission the Security Trustee is held responsible, in connection with anything
done or omitted to be done under or pursuant to any Transaction Document or in the
exercise or purported exercise of the rights, powers or discretions, or the performance of
the duties, herein contained, or occasioned by any breach by the Issuer of any of its
covenants or other obligations to the Security Trustee, or in consequence of any
payment in respect of the Transaction Documents (whether made by the Issuer or a third
person) being declared void or impeached for any reason whatsoever save where the
same is caused by or otherwise results from the gross negligence, wilful default or fraud
of the Security Trustee, receiver or Delegate.

Priority of indemnity

The Security Trustee may, in priority to any payment to the Securityholders, indemnify
itself out of the Collateral (and proceeds thereof) in respect of, and pay and retain, all
sums necessary to give effect to the indemnity in Clause 19.1 (Indemnity in favour of
the Security Trustee) from the Issuer and shall have a lien on the Security and the
proceeds of the enforcement of the Security for all moneys payable to it under this
Clause.

Indemnity in favour of the Valuation Agent, Notification Agent and Default
Paying Agent

The Issuer agrees to indemnify and keep indemnified, until discharge of the Secured
Obligations in full, each of the Valuation Agent, the Notification Agent and the Default
Paying Agent, on an after Tax basis, from and against all losses, actions, claims, costs
(including legal and travelling costs and expenses on a full indemnity basis), expenses,
demands and liabilities whether in contract, tort, or otherwise now or hereafter sustained
or otherwise incurred by the Valuation Agent, the Notification Agent or Default Paying
Agent (as applicable) or by any other person for whose liability, act or omission the
Valuation Agent, the Notification Agent or the Default Paying Agent (as applicable) is
held responsible, in connection with anything done or omitted to be done under or
pursuant to any Transaction Document or in the exercise or purported exercise of the
rights, powers or discretions, or the performance of the duties, herein contained, or
occasioned by any breach by the Issuer of any of its covenants or other obligations to
the Valuation Agent, the Notification Agent or the Default Paying Agent (as
applicable), save where the same is caused by or otherwise results form the gross
negligence, wilful default or fraud of the Valuation Agent, the Notification Agent or the
Default Paying Agent (as applicable).

NOTICES

Communications in writing

Any communication to be made under or in connection with this Deed shall be made in
writing and, unless otherwise stated, may be made by fax, letter or, in accordance with
Clause 20.3(b) only, by email.

Addresses

The address and fax number (and the department or officer, if any, for whose attention
the communication is to be made) of each Party for any communication or document to

be made or delivered under or in connection with this Deed is identified with its name
on the signature page to this Deed below, or any substitute details which that Party may
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20.3

notify to the other Parties by not less than five Business Days' notice and promptly upon
receipt of any notification of any new or changed details.

Delivery

(@)

(b)

(©)

Subject to paragraphs (b) to (e¢) below, any communication or document made
or delivered by one person to another under or in connection with this Deed will
only be effective:

(1) if by way of fax, when received in legible form; or

(i1) if by way of letter, (A) when it has been left at the relevant address or
(B) when a courier has confirmed delivery at the relevant address or (C)
if sent in PDF form by email, when the relevant receipt of such
communication being read is given; or

(iii) if by way of email, when the relevant receipt of such communication
being read is given,

and, if a particular department or officer is specified as part of its address
details provided under Clause 20.2 (4ddresses), if addressed to that department
or officer.

The notification of the Aggregate Certificates Value given to the Custodian by
the Valuation Agent in accordance with Clause 9.1(¢e) shall be by email to such
email address as notified by the Custodian to the Valuation Agent from time to
time. The Parties acknowledge that email may not be a secure or reliable
method of communication. Where the notification is given by email, the
Custodian is entitled to rely on such email, without liability for (i) any
interference or interception to or of such email, (ii) the email in question being
sent by a person not authorised to send the same, (iii) any delay in the receipt
of, or failure to receive, the mail in question, and will be indemnified by the
Issuer in respect of any loss suffered by the Custodian arising from such
reliance in accordance with Paragraph 9 of Schedule 5.

The notice and request given by the Default Paying Agent in accordance with
Clause 9.7(a) and 9.7(b) shall be delivered to the Issuer using international
courier with acknowledgement of receipt addressed to:

Equity Derivatives Legal and German Equities Legal

The Royal Bank of Scotland N.V., London Branch

250 Bishopsgate

London EC2M 4AA

United Kingdom

with a copy by fax to:

Attention: Equity Derivatives Legal and German Equities Legal
Fax number:  +44 20 7678 1907

with a copy by email to such email address as notified by the Issuer to the
Default Paying Agent prior to the issue date of the first series of Certificates,

or to such address, fax number and email address as may be notified by the
Issuer to the Default Paying Agent from time to time.

30



20.4

21.

21.1

21.2

(d) The Enforcement Notice given by the Security Trustee in accordance with
Clause 11.2(d) shall be delivered to the Custodian using courier addressed to:

Manager, Securities Collateral Management
JPMorgan Chase Bank, N.A.

60 Victoria Embankment

London

EC4Y 0JP

United Kingdom

and shall only be effective when acknowledgment of receipt of the Enforcement
Notice by the Custodian (the "Acknowledgment of Receipt") has been
delivered to the Security Trustee using courier addressed to:

The Directors

BNP Paribas Trust Corporation (UK) Limited
55 Moorgate

London

EC2R 6PA

United Kingdom

The Security Trustee shall not be responsible for any loss that may be
occasioned by any delay or failure on the part of the Custodian to deliver the
Acknowledgment of Receipt.

(e) Any instructions or suggestions pursuant to Paragraph 4.3 of Schedule 5 from
the Issuer to the Custodian shall be given by SWIFT or such other electronic
means acceptable to the Custodian.

English language
(a) Any notice given under or in connection with this Deed must be in English.
(b) All other documents provided under or in connection with this Deed must be:

(1) in English; or

(ii) if not in English, and if so required by the Security Trustee,
accompanied by a certified English translation and, in this case, the
English translation will prevail unless the document is a constitutional,
statutory or other official document.

MISCELLANEOUS
Partial invalidity

If, at any time, any provision of this Deed is or becomes illegal, invalid or
unenforceable in any respect under any law of any jurisdiction, neither the legality,
validity or enforceability of the remaining provisions nor the legality, validity or
enforceability of that provision under the law of any other jurisdiction will in any way
be affected or impaired.

Remedies and waivers
No failure to exercise, nor any delay in exercising, on the part of any Party, any right or

remedy under this Deed shall operate as a waiver, nor shall any single or partial exercise
of any right or remedy prevent any further or other exercise or the exercise of any other
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22.

23.

24.

25.

25.1

25.2

25.3

right or remedy. The rights and remedies provided in this Deed are cumulative and not
exclusive of any rights or remedies provided by law.

AMENDMENTS AND WAIVERS

Any term of this Deed may be amended or waived only with the written consent of all
Parties.

COUNTERPARTS

This Deed may be executed in any number of counterparts, and this has the same effect
as if the signatures on the counterparts were on a single copy of this Deed.

GOVERNING LAW
This Deed is governed by, and shall be construed in accordance with, English law.
JURISDICTION OF ENGLISH COURTS

The courts of England have non-exclusive jurisdiction to hear and determine any suit,
action or proceedings and to settle any disputes, controversies, claims or causes of
action arising out of or in connection with this Deed (including disputes regarding the
existence, validity or termination of this Deed) (respectively, "Proceedings" and
"Disputes").

The Parties agree that the courts of England are the most appropriate and convenient
courts to hear and determine any Proceedings and to settle Disputes and accordingly no
Party will argue to the contrary.

Notwithstanding Clause 25.1 above, nothing herein shall prevent the Security Trustee
from taking any Proceedings in any other courts with jurisdiction. To the extent
allowed by law, the Security Trustee may take concurrent Proceedings in any number of
jurisdictions.

IN WITNESS WHEREOF this Deed has been executed by the Parties hereto as a deed and is
intended to be and is hereby delivered on the date first above written.

The Issuer
EXECUTED as a DEED by
THE ROYAL BANK OF SCOTLAND N.V., LONDON BRANCH
acting by:
Address: The Royal Bank of Scotland N.V., London Branch
250 Bishopsgate
London
EC2M 4AA
United Kingdom

Telephone: +44 (0) 20 7678 8000

Fax:

+44 (0) 20 7678 1907

Attention: Equity Derivatives Legal and German Equities Legal
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The Security Trustee

EXECUTED as a DEED by
BNP PARIBAS TRUST CORPORATION
(UK) LIMITED
acting by:
Address: BNP Paribas Trust Corporation (UK) Limited
55 Moorgate
London
EC2R 6PA
United Kingdom

Telephone: +44 (0) 20 7595 3307

Fax: +44 (0) 20 7595 5078
Attention: The Directors
The Valuation Agent
EXECUTED as a DEED by
BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES,
LONDON BRANCH
acting by:
Address: BNP Paribas Securities Services, London Branch
55 Moorgate
London
EC2R 6PA
United Kingdom

Telephone: +44 (0) 20 7595 0177
Fax: +44 (0) 20 7595 5078

Attention: Head of Loan Solutions
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The Default Paying Agent

EXECUTED as a DEED by
BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES,
FRANKFURT BRANCH

acting by:

Address:

BNP Paribas Securities Services, Frankfurt Branch
Global Corporate Trust Germany
Griineburgweg 14

60322 Frankfurt am Main
Germany

Telephone: +49 69 15205 556

Fax: +49 69 15205 550

Attention: Product Management & Coverage

The Notification Agent

EXECUTED as a DEED by

BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES,

FRANKFURT BRANCH

acting by:

Address: BNP Paribas Securities Services, Frankfurt Branch
Global Corporate Trust Germany
Griineburgweg 14
60322 Frankfurt am Main
Germany

Telephone: +49 69 15205 556

Fax: +49 69 15205 550

Attention: Product Management & Coverage
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The Custodian

EXECUTED as a DEED by
JPMORGAN CHASE BANK, N.A.,
LONDON BRANCH
acting by:
Address: JPMorgan Chase Bank, N.A.
60 Victoria Embankment
London
EC4Y 0JP
United Kingdom

Telephone: +44 (0) 20 7777 5317

Fax: +44 (0) 20 7777 5394

Attention: Manager, Securities Collateral Management
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SCHEDULE 1

Certificates

Description ISIN Issue Date Maturity Relevant Page
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SCHEDULE 2
Eligible Securities

[detailed description of the financial instruments which are eligible for Collateral]
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SCHEDULE 3
Notification Agent Notice
To: BNP Paribas Trust Corporation (UK) Limited

Cc: Issuer / Valuation Agent

Date:

Dear Sirs

Debenture and Security Trust Deed dated 2010 entered into between,
inter alia, The Royal Bank of Scotland N.V., London branch as Issuer, yourselves as
Security Trustee and ourselves as Notification Agent (the "Trust Deed")

We refer to the Trust Deed. This is a Notification Agent Notice in accordance with Clause 10.1
of the Trust Deed. Capitalised terms not defined herein shall have the respective meanings set
out in the Trust Deed.

We hereby notify you in accordance with Clause 9.3(e) of the Trust Deed that the Issuer has
failed to deposit sufficient Collateral to meet a Shortfall pursuant to a Collateral Call on [e]
within the time limits specified in the Trust Deed and that this notice constitutes an Event of
Default under the Trust Deed.

Yours faithfully,

BNP Paribas Securities Services, Frankfurt Branch
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SCHEDULE 4
Valuation Agent Notice
To: BNP Paribas Trust Corporation (UK) Limited

Cc: Issuer

Date:

Dear Sirs

Debenture and Security Trust Deed dated 2010 entered into between,
inter alia, The Royal Bank of Scotland N.V., London branch as Issuer, yourselves as
Security Trustee and ourselves as Valuation Agent (the "Trust Deed")

We refer to the Trust Deed. This is a Valuation Agent Notice in accordance with Clause 10.2 of
the Trust Deed. Capitalised terms not defined herein shall have the respective meanings set out
in the Trust Deed.

We hereby notify you in accordance with Clause 9.1(c) of the Trust Deed that the Issuer has
failed to provide the Report pursuant to Clause 9.1(a) within the time limits specified in the
Trust Deed and that this notice constitutes an Event of Default under the Trust Deed.

Yours faithfully,

BNP Paribas Securities Services, London Branch
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1.1

1.2

3.1

SCHEDULE 5
Custodial Arrangements
INTERPRETATION
In this Schedule 5:
"COB Rules" means the FSA's Conduct of Business Rules.
"FSA" means the Financial Services Authority and any successor body.
"Paragraph" means a paragraph of this Schedule 5.

"Reference Price" means in relation to the valuation of Collateral, such price as is
calculated by the Custodian to be equal to the quotation of such Collateral as derived
from a reputable pricing information service (such as the services provided by
Interactive Data and Bloomberg) reasonably chosen in good faith by the Custodian or, if
unavailable, the market value thereof as derived from the prices or rates bid by a
reputable dealer for the relevant instrument reasonably chosen in good faith by the
Custodian, in each case at the time at which banks close in the business centre in which
Eligible Securities are to be delivered on the previous business day in such centre.

For the purposes of determining any prices or values of Collateral under this Schedule
5, prices, values or amounts stated in currencies other than in euro shall be converted
into euro at the London closing mid rate as advised by the Extel pricing service, or such
other pricing service reasonably chosen in good faith by the Custodian, on the day on
which the calculation is to be made or, if that day is not a Business Day, the
immediately preceding Business Day.

FEES

The Issuer shall pay to the Custodian such fees, charges and expenses as shall be agreed
between the Issuer and the Custodian from time to time, together with any applicable
value added tax, duties and levies. The basis of calculation of such fees, charges and
expenses shall be set out in a separate fee schedule which may be updated by the
Custodian from time to time. Any amounts payable to the Custodian pursuant to this
Paragraph shall be invoiced and payable monthly in arrears unless otherwise agreed by
the Custodian, payment to be made in such a manner as the Custodian shall specify in the
fee schedule or otherwise advise from time to time. The Custodian may receive
remuneration from or share charges with a third party. The amount or basis of any
charges received or shared in relation to a specific transaction executed by the Custodian
will be made available upon request.

DELIVERY OF COLLATERAL

(a) The Issuer will deliver or procure the delivery of Eligible Securities, and the
Security Trustee authorises the Custodian to accept such delivery, to the
Custodian and the Custodian will accept such Eligible Securities on the Issuer's
behalf provided that prior to any such delivery, the Custodian shall be satisfied
that the Eligible Securities to be delivered by the Issuer meets the criteria set
out in Schedule 2.

(b) If the Custodian is not satisfied in accordance with Paragraph 3.1(a) or is not
satisfied with any other matter in respect of the proposed delivery of the
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3.2

4.1

4.2

4.3

4.4

Eligible Securities, the Custodian shall not be obliged to accept the Eligible
Securities from the Issuer.

(©) Any Eligible Securities delivered pursuant to this Paragraph 3.1 shall be delivered
together with appropriate instruments of transfer duly stamped, where necessary,
and such other instruments as may be requisite to vest title thereto in the
Custodian or as the Custodian may direct.

In the case of Eligible Securities, title to which is registered in a computer based system
which provides for the recording and transfer of title to such Eligible Securities by way
of book-entries, delivery and transfer of title shall take place in accordance with the
rules and procedures of such system as is in force from time to time.

SUBSTITUTION OF COLLATERAL

Prior to receipt of an Enforcement Notice by the Custodian, the Custodian shall, upon
request from the Issuer, redeliver Collateral to the Issuer and accept (without
reservation) in its absolute discretion Eligible Securities into the Securities Account as
Collateral in substitution for the Collateral (notwithstanding that the Custodian has not
received specific instructions to that effect from the Security Trustee) provided that:

(a) the Custodian is satisfied that the securities suggested by the Issuer are Eligible
Securities;

(b) the Custodian is satisfied in its absolute discretion that the Collateral Value of
the Collateral immediately following the completion of the transactions
suggested by the Issuer will be at least equal to or in excess of the Required
Collateral Value; and

(©) the Custodian has received the Eligible Securities suggested by the Issuer
and/or has been notified by the appropriate Securities Depository (as defined
below) or Sub-Custodian (as defined below) that they have received the same
on its behalf before the Collateral suggested by the Issuer is released.

If the Custodian is not satisfied in accordance with Paragraph 4.1, the Custodian shall
not be obliged to act on the relevant Issuer's request but shall advise the Issuer in
writing. The Custodian shall not be obliged to take any further action in respect of any
suggestion unless and until it has received further instructions from the Issuer.

Any suggestion made by the Issuer pursuant to Paragraph 4.1, notwithstanding any error
in the transmission thereof or that such suggestion may not be genuine, shall, as against
the Issuer and in favour of the Custodian, be conclusively deemed to be a valid
suggestion from the Issuer to the Custodian for the purposes of this Schedule 5, if
reasonably believed by the Custodian to be genuine provided however that the
Custodian may, in addition to the other terms of this Schedule, in its discretion, and
upon written notification to the Issuer decline to act upon any suggestion made by the
Issuer where such suggestion is insufficient or incomplete, or is not received by the
Custodian in sufficient time for the Custodian to act upon or in accordance with such a
suggestion, or where the Custodian has reasonable grounds for concluding that the same
has not been accurately transmitted or is not genuine. The Issuer is responsible for any
loss, claim or expense incurred by the Custodian for following or attempting to follow a
suggestion made by the Issuer.

Without prejudice to the foregoing, the Issuer hereby authorises the Custodian to act in

accordance with any suggestion made, or purported to be made on the Issuer's behalf by
any person designated in writing by the Issuer from time to time, and until receipt by
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5.1

52

53

54

5.5

the Custodian of written notice from the Issuer that such a person is no longer so
designated, the Custodian may continue to act pursuant to any such suggestion on the
Issuer's behalf under this Schedule and Paragraph 4.3 above shall apply to any
suggestion made or purported to be made, by any such person as if such suggestions
were made by the Issuer itself.

GENERAL SAFEKEEPING DUTIES AND FSA NOTIFICATIONS
The Custodian shall have no duty:
(a) to exercise any voting rights attached to any Collateral; or

(b) to comply with any instructions relating to conversions, subdivisions,
consolidations, redemptions, takeovers, pre-emptions, options (including an
option to take a distribution in the form of securities or a certificate which may
at a future date be exchanged for securities) or other rights in respect of
Collateral,

unless the Custodian has received instructions in writing from the Issuer, or, following
the receipt of an Enforcement Notice by the Custodian, the Security Trustee, acting on a
best efforts basis, prior to the date on which such votes are exercisable or such action is
to be taken and in the cases of a call on partly paid securities and a rights issue, all and
any sum due has been paid by the Issuer to the Custodian.

If the Custodian is made aware of an Income at least ten Business Days in advance of
the record date for such payment, then no later than the tenth Business Day next
preceding such record date the Custodian shall so advise the Issuer. The Custodian shall
use its best endeavours to acquire the necessary information to accomplish this, but
shall have no responsibility should such information not be made available to the
Custodian in sufficient time to advise the Issuer. In the event that Income becomes
payable to the Custodian or to the Issuer's account with the Custodian, such Income
shall become part of the Collateral.

Notwithstanding Paragraph 9, the Issuer irrevocably and unconditionally agrees on
demand to indemnify the Custodian for all claims, demands, losses, damages, liabilities,
calls, costs charges and expenses incurred by the Custodian in connection with the
failure by the Issuer to pay any sum due to be paid pursuant to Paragraph 5.1 or any
sum required to be paid by the Issuer following such voting or any such action taken.

Any Collateral held by the Custodian pursuant to this Deed shall be held by the
Custodian on behalf of the Issuer and recorded on the Securities Account in the name of
the Issuer. Any cash held by the Custodian in an account with itself pursuant to this
Deed is held by it in the capacity of banker, not trustee, and is therefore not subject to
the Client Money Rules of the FSA. Notwithstanding that as between the Custodian
and the Issuer, the Custodian is regulated by the FSA, the rules of FSA shall not be
incorporated into this Schedule.

The Custodian is authorised by the FSA, and is therefore authorised to hold Collateral
with sub-custodians, which may include entities in the same group of companies as the
Custodian, as the Custodian may appoint from time to time (each a "Sub-Custodian").
In addition, the Custodian and any Sub-Custodian may hold Securities through any
securities depository, settlement system, dematerialised book entry system or similar
system within the United Kingdom or overseas (together a "Securities Depository") on
such terms as such systems customarily operate.
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5.6

5.7

5.8

59

5.10

5.11

Where the Custodian holds any Collateral overseas for the Issuer, there may be
settlement, legal and regulatory requirements in the relevant overseas jurisdictions
which are different from those applying in the United Kingdom, together with different
practices for the separate identification of the Collateral.

The Custodian accepts the same liability for any nominee entity controlled by the
Custodian (or by any affiliate of the Custodian) as it accepts for itself.

Each Securities Account shall be a segregated securities account.

Any Collateral recorded in the Securities Account may be registered in the same name
as, or held in a pooled account together with, assets held by the Custodian for other
clients. All Collateral may be held on a fungible basis. Distributions of entitlements
relating to such pooled assets will be on a pro rata basis.

Collateral will ordinarily be registered in the name of a nominee company which is
controlled by the Custodian or one of its affiliated companies, but the Custodian may
from time to time (where due to the nature of the law or market practice of an overseas
jurisdiction it is in the Issuer's best interest or is not feasible to do otherwise) register or
record Collateral in the name of a Sub-Custodian, Securities Depository or the
Custodian. If Collateral is registered or recorded in the name of the Custodian, such
Collateral may not be segregated and separately identifiable from assets of the
Custodian and in the event of the insolvency of the Custodian, may not be as well
protected from claims made on behalf of the Custodian's general creditors. The
Custodian may hold physical possession of securities in accordance with the Issuer's
instructions. The consequences of doing so will be at the Issuer's own risk.

The Issuer hereby authorises the Custodian to act under this Deed notwithstanding that:

(a) the Custodian or any of its divisions, branches or affiliates may have a material
interest in the transaction or that circumstances are such that the Custodian may
have a potential conflict of duty or interest including the fact that the Custodian
or any of its affiliates may:

(1) hold a position in, or trade, deal or act as a market maker in the
Collateral;
(ii) provide broking services to other customers;

(i)  act as adviser or banker to, or have any other business with, or interest
in, the issuer of such Collateral (or any of its associates or advisers) or
any investments purchased or sold by the Issuer or advise or act as
banker to any person in connection with a merger, acquisition or
takeover by or for any such issuer (or associate);

(iv) act in the same transaction as agent for more than one customer and
also act as agent for the Issuer in the same transaction and receive and
retain commission or other charges from both parties;

v) earn profits from any of the activities listed in this Paragraph 5.11;

(vi) sponsor, underwrite, sub-underwrite, place, purchase, arrange, act as
stabilising manager for, or otherwise participate in, the issue of the

Collateral; or

(vil)  act as banker to the Issuer and/or extend credit to the Issuer.
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5.12

6.1

6.2

6.3

6.4

6.5

(b) The Custodian or any of its divisions, branches or affiliates may be in
possession of information tending to show that the instructions received may
not be in the best interests of the Issuer. The Custodian is not under any duty to
disclose any such information.

Subject as follows:

(a) Parties will at all times respect and protect the confidentiality of this Schedule
and will not disclose to any other person any information acquired as a result of
or pursuant to this Schedule ("Relevant Information"), unless required to do
so by any applicable law, statute, regulation or court order, any fiscal or
regulatory body, or any self-regulatory organisation (whether of a governmental
nature or otherwise) in any relevant jurisdiction. The Parties agree that
Relevant Information may be disclosed to and amongst entities in their
respective group or (in the case of disclosure by a Party other than the
Custodian) as otherwise agreed by the Custodian. Where the Issuer intends to
disclose Relevant Information in any publicly available document, it shall first
inform the Custodian of the same giving the Custodian reasonable opportunity
to agree or suggest any reasonable amendment to such disclosure of any
Relevant Information relating to the Custodian and the services being provided
by the Custodian (provided that the Issuer may disclose this Deed in its entirety
without further consent from the Custodian). The Custodian agrees that any
Relevant Information previously disclosed by the Issuer with the consent of the
Custodian can be subsequently disclosed to the Securityholders or prospective
investors in the Certificates without any further consent from the Custodian.

(b) The Parties (other than the Custodian) authorise the Custodian to disclose
Relevant Information to any Sub-custodian, Securities Depository, nominee,
affiliate or other person (including without limitation, professional advisers or
auditors) where the Custodian reasonable believes such disclosure is required in
connection with the provisions of the services by it under this Deed. For the
avoidance of doubt, the Custodian is authorised to disclose any Relevant
Information relating to the Collateral to the Liquidation Agent or such other
person specified by the Security Trustee in accordance with Clause 11.4.

CUSTODIAN

Except as otherwise provided in this Deed, the Custodian shall be entitled to act only on
the instructions given, or purporting to be given, by the Issuer.

The Custodian shall be under no duty to take or omit to take any action with respect to
any of the Collateral except in accordance with this Deed.

Subject to Paragraph 6.5 below, the Custodian shall have no duty to advise or make
recommendations to the Security Trustee or the Issuer in connection with the Collateral
and the Custodian shall not be responsible for advising the Security Trustee or the Issuer
as to the investment merits of the Collateral.

In the event that the Custodian receives an amount of cash on the maturity of Collateral,
the Custodian shall, until such time as the Custodian has received instructions from the
Issuer, be under a duty only to invest such amounts of cash in overnight deposits, when
available, in the relevant currency at the sole discretion of the Custodian at a rate of
interest, which, under the circumstances, is reasonably competitive with the market rate.

The Custodian does not make any warranties, representations or other statements
whatsoever in respect of:
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6.6

6.7

7.1

7.2

(a) the ability of the Issuer to pass full legal and beneficial ownership of the
Collateral to be free from all liens, charges and encumbrances;

(b) the validity, sufficiency or efficacy of the Collateral, the enforceability of any
rights or interests relating thereto or whether it is appropriate, necessary or
desirable to take or omit to take any action (including, without limitation,
registration) in relation thereto.

(a) Subject to Clause 9.3(d), the Custodian shall have no duty to enquire whether
any default under this Deed has occurred or if the Issuer has breached any of the
terms and conditions of this Deed.

(b) The Custodian shall be entitled to rely on information provided to it by the
Notification Agent or Issuer, or in the case of the Aggregate Certificates Value,
the Valuation Agent, as sufficient evidence of any fact therein and the Custodian
shall not be bound in any such case to call for further evidence or be
responsible for any loss that may be occasioned by its failing to do so or for its
reliance thereon.

Subject to the provisions of this Deed, the Custodian is permitted in the exercise of its
sole discretion to act on the advice or opinion of legal counsel it may reasonably select.

LIABILITIES OF THE CUSTODIAN

The Custodian shall not be liable for any action taken or omitted by it in good faith
unless such action or omission constitutes fraud, negligence or wilful misconduct on the
part of the Custodian or any of its employees provided that the extent of the liability of
the Custodian, if any, shall be limited to the market value of such relevant part of the
Collateral on the date such liability, if any, arises and provided further that the
Custodian shall have no liability in any circumstances whatsoever in respect of, and the
Issuer hereby waives, releases and agrees not to take any legal or other proceedings in
relation to any claims for, any special, speculative, indirect or consequential damages in
connection with or relating to this Schedule 5 even if the Custodian shall have been
advised of the possibility of such damages.

The Custodian shall not be liable to the Security Trustee or the Issuer for any expense,
loss or damage suffered by or occasioned to the Security Trustee or the Issuer by:

(a) any act or omission of any person not employed by the Custodian, except (i)
where such loss results directly from the acts or omissions of a Sub-Custodian
(which expression shall not include any Securities Depository) which constitute
negligence, fraud or wilful misconduct in the provision of services hereunder
and (ii) where the Custodian has not exercised reasonable care in the selection
and appointment of a Sub-Custodian;

(b) the insolvency of any person other than a branch or affiliate of the Custodian;

(©) the collection or deposit or crediting to an account of invalid, fraudulent or
forged Collateral or any entry in the account which may be made in connection
therewith; and

(d) any malfunction of, or error in the transmission of information caused by, any
electrical or mechanical machine or system or any interception of communication
facilities, abnormal operating conditions, labour difficulties, acts of God, or any
similar or dissimilar causes beyond the reasonable control of the Custodian or its
employees.
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7.3

9.1

9.2

93

9.4

9.5

Nothing in this Deed shall exclude or restrict any liability the Custodian may have
under the regulatory system as defined in the rules issued by the FSA.

INSURANCE

The Custodian shall be under no duty or obligation to insure the Collateral for the Issuer
or the Security Trustee (as the case may be) against any risk (including without
prejudice to the generality of the foregoing, the risk of loss, damage, destruction or mis-
delivery) to the Collateral or any part thereof howsoever caused.

INDEMNITY

The Issuer hereby irrevocably and unconditionally agrees on demand and in accordance
with the terms of Paragraph 9.2 below to indemnify, and keep fully and effectively (and
on an after tax basis) indemnified, the Custodian against:

(a) all actions, proceedings, claims, demands, losses, damages, liabilities, calls,
assessments, costs, charges and expenses, which may be brought against or
incurred by the Custodian in connection with the Collateral, this Deed or the
performance of the Custodian's obligations hereunder other than Taxes provided
that the Issuer shall not indemnify the Custodian against any actions,
proceedings, claims, demands, losses, damages, liabilities, calls, assessments,
costs, charges and expenses which may be brought against or incurred by the
Custodian arising out of or in connection with the negligence, fraud or wilful
misconduct of the Custodian or any of its employees or other person for whom
the Custodian is liable pursuant to, and in accordance with, this Deed; and

(b) any Taxes, other than Taxes on or attributable to the income earned by the
Custodian under Paragraph 2, for which the Custodian is or may be liable or
accountable in connection with the Collateral, this Schedule or the performance
of the Custodian's obligations hereunder.

Such an indemnity will be given by the Issuer if and to the extent that the situation
referred to in Paragraph 9.1(a) and (b), which gives rise to the indemnity results from an
act or omission by the Issuer in relation to the Collateral, at a time when title to such
Collateral vests with the Issuer.

Subject to Paragraph 9.5 below, the Security Trustee hereby agrees to make payment to
the Custodian (and on an after tax basis) in respect of the situations referred to in
Paragraph 9.1(a) and (b) above.

In the event that a third party which is not signatory to this Deed seeks to gain control of
the Collateral or in any way seeks to thwart or otherwise affect the workings of this
Deed and such action by such third party causes the Custodian to incur costs or
expenses (including but not limited to counsel fees) then the Custodian's costs and
expenses shall be reimbursed by the Issuer if such third party's acts can be construed as
a means of seeking recourse or redress against the Issuer.

The payment obligations of the Security Trustee pursuant to Paragraph 9.3 above and the
right of the Custodian to receive such payments shall arise with effect from the
Enforcement Date and shall be limited to the assets held by the Security Trustee pursuant
to this Deed at the time of any claim (the "Available Trust Assets"). If the Available Trust
Assets (after making payment of all and any amounts due to the Security Trustee) are
not sufficient to satisfy such payment obligations, the Custodian shall have no claim
against the Security Trustee (including any receiver or Delegate) provided that if the
Available Trust Assets are not sufficient because of the fraud, negligence, wilful default or
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10.

11.

11.2

11.3

breach of trust by the Security Trustee this limitation shall not apply and the Custodian
reserves the right to pursue the Security Trustee in its personal capacity.

CLASSIFICATION

The Custodian will treat the Issuer as a non-private or "professional client" as defined
by the COB Rules. The Issuer must notify the Custodian immediately if, at any point in
time, the Issuer considers that it would no longer fall within the definition of an
professional client.

CHANGE OF CUSTODIAN

The Custodian may resign (without providing, or being required to provide, any reason
for such resignation or being responsible for any cost, loss or expense occasioned by
such resignation) by giving not less than 90 days' notice to the Issuer (with a copy to the
Security Trustee) in which case the Issuer shall appoint a successor Custodian who is a
recognized institution providing custodian functions through its head office or a branch
office in England. For the avoidance of doubt, the Custodian shall be under no duty to
verify the status of the successor Custodian.

The retiring Custodian shall, at the cost of the Issuer, make available to the successor
Custodian such documents and records and provide such assistance as the successor
Custodian may reasonably request for the purposes of performing its functions as
Custodian under the Transaction Documents.

The Issuer may by not less than 30 days' notice terminate the Custodian's appointment
as Custodian under this Deed with a copy to the Security Trustee, provided that it has
appointed a successor Custodian who is a recognized institution providing custodian
functions through its head office or a branch office in England. In this event, Paragraph
11.2 shall apply mutatis mutandis.
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SCHEDULE 6

Enforcement Notice

To: JPMorgan Chase Bank, N.A., London Branch

Cc: Issuer

Date:

Dear Sirs

Debenture and Security Trust Deed dated 2010 entered into between,
inter alia, The Royal Bank of Scotland N.V., London branch as Issuer, BNP Paribas Trust
Corporation (UK) Limited as Security Trustee and JPMorgan Chase Bank, N.A. as
Custodian (the "Trust Deed")

We refer to the Trust Deed. This is an Enforcement Notice in accordance with Clause 11.2(d) of
the Trust Deed. Capitalised terms not defined herein shall have the respective meanings set out
in the Trust Deed.

1.

We hereby notify you that an Enforcement Event has occurred and that you should no
longer accept any instructions from the Issuer and instead Clause 11.4 of the Trust Deed
shall apply.

2. We hereby direct you to
[deliver all Collateral to the following securities account [insert details of account(s) to
which the Collateral is to be transferred]|
[deliver all Collateral to such account as we shall notify you in due course. Until you
receive details of the account to which Collateral is to be delivered, the Collateral shall
continue to be held by you as Custodian pursuant and in accordance with the Trust Deed
and, subject to Clause 11.4(b) of the Trust Deed, with no liability by you as Custodian to
us as Security Trustee].”

3. Please note that pursuant to Clause 11.4(a) of the Trust Deed you are required to send an
Acknowledgement of Receipt of this Enforcement Notice to us as Security Trustee.
Please promptly send such Acknowledgement of Receipt using courier to the following
address:

[The Directors

BNP Paribas Trust Corporation (UK) Limited
55 Moorgate

London

EC2R 6PA]'

Yours faithfully,

Authorised Signatory

for and on behalf of

[the Security Trustee]

* Delete as appropriate

! Update as appropriate
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SCHEDULE 7
Default Paying Agent Notice

To: BNP Paribas Trust Corporation (UK) Limited

Cc: Issuer

Date:

Dear Sirs

Debenture and Security Trust Deed dated 2010 entered into between,
inter alia, The Royal Bank of Scotland N.V., London branch as Issuer, yourselves as
Security Trustee and ourselves as Valuation Agent (the "Trust Deed")

We refer to the Trust Deed. This is a Default Paying Agent Notice in accordance with Clause
9.7(d) of the Trust Deed. Capitalised terms not defined herein shall have the respective
meanings set out in the Trust Deed.

We have received an Insolvency Notice from one or more Securityholders via its/their
depositary bank(s) that an Insolvency Event has occurred. We have notified the Issuer of such
Insolvency Notice and requested confirmation as to the occurrence of such Insolvency Event in
accordance with Clause 9.7(a) [and 9.7(b)] of the Trust Deed.

The [Issuer/insolvency administrator]® [failed to respond to our request within five Business
Days of receipt of our second request / confirmed the occurrence of an Insolvency Event]’.

We hereby notify you in accordance with Clause 9.7(d) of the Trust Deed that an Insolvency
Event has occurred and that this notice constitutes an Event of Default under the Trust Deed.

Y ours faithfully,

BNP Paribas Securities Services, Frankfurt Branch

? Delete as appropriate.

? Delete as appropriate.
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UNTERSCHRIFTENSEITE

London, 16. April 2010

The Royal Bank of Scotland N.V.,
London Branch

Durch: Unterschrift Unterschrift
DANIEL KRAUSS JOERN PEGLOW
Zeichnungsberechtigter Zeichnungsberechtigter

U-1
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