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Dieses Dokument enthilt gemiall Artikel 5.4 der Prospektrichtlinie die Endgiiltigen Bedingungen der
Zertifikate und ist nur mit dem Basisprospekt vom 19. Juni 2007 und den Nachtridgen vom 2. Juli 2007,
6. August 2007 und 18. Oktober 2007 zum Basisprospekt, die zusammen einen Basisprospekt gemif der
Richtlinie 2003/71/EG (die "Prospektrichtlinie") darstellen (der "Basisprospekt"), gemeinsam zu lesen.
Eine Gesamtdarstellung in Bezug auf die Emittentin, die Garantin und das Angebot ergibt sich nur aus der
Kombination dieses Dokuments (das "Dokument" oder die "Endgiiltigen Bedingungen") mit dem
Basisprospekt (einschlielich der durch Verweis einbezogenen Dokumente). Der Basisprospekt und
etwaige Nachtrige hierzu sind bei BNP Paribas Securities, Griineburgweg 14, 60322 Frankfurt am Main
kostenlos erhéltlich und kénnen auf der Website: http://www.jpmorgansp.com eingesehen werden.

This document contains the Final Terms of the Certificates described herein for the purposes of Article
5.4 of the Prospectus Directive and must be read in conjunction with the Base Prospectus dated
19 June 2007 and the supplements to this Base Prospectus dated 2 July 2007, 6 August 2007 and
18 October 2007 which together constitute a base prospectus for the purposes of the Directive
2003/71/EC (the "Prospectus Directive”) (the "Base Prospectus”). Full information on the Issuer, the
Guarantor and the offer of the Certificates is only available on the basis of the combination of this
document (the "Document" or the "Final Terms") and this Base Prospectus (including all documents
incorporated by reference). This Base Prospectus and the supplement(s) to this Base Prospectus are
available for viewing at http://'www.jpmorgansp.com and copies may be obtained from BNP Paribas
Securities, Griineburgweg 14, 60322 Frankfurt am Main.

Die Einbeziehung der Zertifikate in den Handel im Freiverkehr (EUWAX) der Baden-Wiirttembergischen
Wertpapierborse Stuttgart und im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse wird beantragt werden.

Application will be made to trade the Certificates on the regulated unofficial market
(Freiverkehr/EUWAX) of the Stuttgart Stock Exchange and on the regulated unofficial market
(Freiverkehr) of the Frankfurt Stock Exchange.



In bestimmten Rechtsordnungen kann die Verbreitung dieses Dokuments und das Angebot bzw. der
Verkauf der Zertifikate rechtlichen Beschrinkungen unterliegen. Jede Person, die in Besitz dieses
Dokuments kommt, wird seitens der Emittentin, der Garantin, des Dealers und des Arrangeurs
aufgefordert, sich tiber solche Beschriankungen zu informieren und die entsprechenden Bestimmungen zu
beachten. Die Zertifikate (sowie die Garantie) wurden nicht und werden nicht nach dem United States
Securities Act von 1933 in der jeweils giiltigen Fassung ("Securities Act") oder den
wertpapierrechtlichen Vorschriften (securities laws) eines jeglichen Staates (State) registriert noch wurde
der Handel in den Zertifikaten von der U.S. Commodity Futures Trading Commission gemaf3 der jeweils
giiltigen Fassung des U.S. Commodity Exchange Act genehmigt. Die Zertifikate diirfen zu keinem
Zeitpunkt innerhalb der Vereinigten Staaten direkt oder indirekt angeboten, verkauft, verpfindet,
abgetreten, iibergeben, zuriickgezahlt oder anderweitig libertragen oder gegeniiber U.S.-Personen (wie in
der Regulation S unter dem Securities Act ("Regulation S") oder dem U.S. Internal Revenue Code von
1986 in seiner jeweils giiltigen Fassung definiert) direkt oder indirekt angeboten, verkauft, verpfandet,
zuriickgezahlt oder anderweitig an diese iibertragen werden. Die Zertifikate (sowie die Garantie) werden
auBerhalb der Vereinigten Staaten in Ubereinstimmung mit den in Section 3(a)(2) des Securities Act
enthaltenen Ausnahmen von der Registrierungspflicht und der Regulation S angeboten und verkauft und
diirfen zu keiner Zeit rechtlich oder wirtschaftlich im Eigentum einer U.S. Person stehen. Die Zertifikate
unterliegen den Beschrinkungen bestimmter U.S.- Steuergesetze. Einige Verkaufsbeschrinkungen
beziiglich des Angebots und Verkaufs der Zertifikate und der Verbreitung dieses Dokuments sind im
Abschnitt "Subscription and Sale" des Basisprospektes beschrieben.

The distribution of this Document and the offering or sale of the Certificates in certain jurisdictions may
be restricted by law. Persons into whose possession this Document comes are required by the Issuer, the
Guarantor, the Dealer and the Arranger to inform themselves about and to observe any such restriction.
The Certificates (and the Guarantee) have not been and will not be registered under the United States
Securities Act of 1933, as amended (the "Securities Act"), or the securities laws of any State and trading
in the Certificates has not been approved by the U.S. Commodity Futures Trading Commission under the
U.S. Commodity Exchange Act, as amended. In addition, the Certificates are subject to certain U.S. tax
law requirements. The Certificates may not be, at any time, offered, sold, pledged, assigned, delivered,
redeemed or otherwise transferred directly or indirectly within the United States of America or its
possessions or to, or for the account or benefit of any U.S. Person (as such term is defined in Regulation
S under the Securities Act ("Regulation S") or the U.S Internal Revenue Code of 1986, as amended). The
Certificates (and the Guarantee) are being offered and sold outside the United States pursuant to the
registration exemptions contained in Section 3(a)(2) of the Securities Act and Regulation S and may not
be legally or beneficially owned at any time by any U.S. Person. The Certificates are subject to certain
U.S. tax law restrictions. For a description of certain restrictions on offers and sales of Certificates and
on distribution of this Document, see "Subscription and Sale" in the Base Prospectus.

JPMorgan Chase Bank, N.A. (die "Garantin") hat die unwiderrufliche und unbedingte Garantie (die
"Garantie") flir die ordnungsgeméBe, fristgerechte und vollstindige Erfiillung aller félligen
Verpflichtungen der Emittentin aus den Zertifikaten {ibernommen. Weder die Garantie noch die
Zertifikate stellen durch die United States Federal Deposit Insurance Corporation (die "FDIC") oder eine
andere staatliche Behorde versicherte oder garantierte Einlagen dar. Die Garantie und die Zertifikate
stellen jeweils eine unbesicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Garantin bzw. der
Emittentin, nicht jedoch ihrer Muttergesellschaft, der JPMorgan Chase & Co. ("J.P. Morgan Chase"),
oder eines anderen verbundenen Unternehmens dar, und die Garantie und die Zertifikate stehen jeweils
vorbehaltlich einer Vorrangbestimmung zugunsten bestimmter Einlageverbindlichkeiten der Garantin
bzw. der Emittentin oder anderer Verpflichtungen, fiir die Vorrang- oder Vorzugsbestimmungen bestehen,
mit allen sonstigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Garantin bzw. der
Emittentin im gleichen Rang.

The due and punctual settlement in full of all obligations due and owing by the Issuer under the
Certificates is irrevocably and unconditionally guaranteed (the "Guarantee") by JPMorgan Chase Bank,
N.A. (the "Guarantor"). Neither the Guarantee nor the Certificates are deposits insured or guaranteed by



the United States Federal Deposit Insurance Corporation (the "FDIC") or any other government
authority. The Guarantee and the Certificates are unsecured and unsubordinated debt obligations of the
Guarantor and the Issuer, respectively, and not of their parent, JPMorgan Chase & Co. ("JPMorgan
Chase"), or any of its other affiliates, and will rank pari passu with all other unsecured and
unsubordinated indebtedness of the Guarantor or the Issuer, as the case may be, subject to a preference in
favour of certain deposit liabilities of the Guarantor or the Issuer, as the case may be, or other
obligations that are subject to any priorities or preferences.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen in Bezug auf den Index, auf den sich die Zertifikate
beziehen (der "Referenzwert"), bestehen lediglich aus Ausziigen oder Zusammenfassungen von 6ffentlich
zuginglichen Informationen. Die Emittentin iibernimmt in Bezug auf Informationen, die den
Referenzwert betreffen, die Verantwortung, dass diese Informationen richtig zusammengestellt oder
zusammengefasst und wiedergegeben wurden; soweit es der Emittentin bekannt ist und sich aus den
betreffenden Informationen ableiten ldsst, wurden keine Tatsachen unterschlagen, deren Fehlen die
wiedergegebenen Informationen unrichtig oder irrefithrend werden liee. Neben diesen Zusicherungen
wird keine weitergehende oder sonstige Verantwortung fiir diese von Dritten erhaltenen Informationen,
die die Referenzwerte betreffen, von der Emittentin, der Garantin oder J.P. Morgan Securities Ltd.
iibernommen. Insbesondere iibernehmen weder die Emittentin noch die Garantin noch J.P. Morgan
Securities Ltd. die Verantwortung dafiir, dass die hier enthaltenen Angaben iiber den Referenzwert bzgl.
der Zertifikate, in der Form, in der sie sie von Dritten erhalten haben, zutreffend oder vollstindig sind
oder dass kein Umstand eingetreten ist, der die Richtigkeit oder Vollstdndigkeit beeintrachtigen kdnnte.

The information included herein with respect to the Index to which the Certificates are linked (the
"Reference Asset") consists only of extracts from, or summaries of, publicly available information. The
Issuer accepts responsibility with respect to information relating to the Reference Asset(s) insofar that
such information has been correctly extracted or summarised and reproduced and, as far the Issuer is
aware and can ascertain from the relevant information, no facts have been omitted which would render
the reproduced information inaccurate or misleading. No further or other responsibility in respect of such
information relating to the Reference Assets in respect of such information received from a third person is
accepted by the Issuer, the Guarantor or J.P. Morgan Securities Ltd. In particular, neither the Issuer, the
Guarantor nor J.P. Morgan Securities Ltd.accepts responsibility in respect of the accuracy or
completeness of the information, in the form in which it has received it from a third person, set forth
herein concerning the Reference Asset(s) of the Certificates or that there has not occurred any event
which would affect the accuracy or completeness of such information.

Niemand ist berechtigt, {iber die in diesem Dokument enthaltenen Angaben oder Zusicherungen
hinausgehende Informationen beziiglich der Emission oder des Verkaufs der Zertifikate zu erteilen, und es
kann nicht aus derartigen Informationen geschlossen werden, dass sie von oder im Namen der Emittentin
genehmigt wurden. Aus der Ubergabe dieses Dokument zu einem bestimmten Zeitpunkt kann zu keiner
Zeit die Annahme abgeleitet werden, dass sich seit der Erstellung dieses Dokuments keine Anderungen
hinsichtlich der hierin enthaltenen Angaben ergeben haben; dies gilt vorbehaltlich der Verpflichtung der
Emittentin, gemal zwingender gesetzlicher Anforderungen gegebenenfalls Nachtrige gemall § 16 WpPG
zu veroffentlichen.

No person has been authorised to give any information or to make any representation other than those
contained in this Document in connection with the issue or sale of the Certificates and, if given or made,
such information or representation must not be relied upon as having been authorised by or on behalf of
the Issuer. The delivery of this Document at any time does not imply that the information in it is correct as
any time subsequent to this date, subject to the compliance of the Issuer with the applicable statutory
requirement to publish, where applicable, supplements pursuant to § 16 WpPG.

Dieses Dokument stellt kein Kauf- oder Verkaufsangebot fiir Zertifikate seitens der Emittentin, Garantin
oder J.P. Morgan Securities Ltd. dar.



This Document does not constitute an offer of, or an invitation by or on behalf of the Issuer, the
Guarantor or J.P. Morgan Securities Ltd. to subscribe for, or purchase, any Certificates.

Jeder potenzielle Kdufer von Zertifikaten muss sich vergewissern, dass die Komplexitit der Zertifikate
und die damit verbundenen Risiken seinen Anlagezielen entsprechen und fiir die GroBe, den Typ und die
finanzielle Lage seines Unternechmens geeignet ist.

Each prospective purchaser of Certificates must ensure that the complexity and risks inherent in the
Certificates are suitable for its objectives and the size, nature and condition of its business.

Niemand sollte in Zertifikaten handeln, ohne eine genaue Kenntnis der Funktionsweise der maf3geblichen
Transaktion zu besitzen und sich des Risikos eines moglichen Verlusts bewusst zu sein. Jeder potenzielle
Kéaufer der Zertifikate sollte sorgfiltig priifen, ob unter den gegebenen Umstinden und vor dem
Hintergrund seiner personlichen Verhiltnisse und Vermdgenssituation eine Anlage in die Zertifikate
geeignet erscheint.

No person should deal in the Certificates unless that person understands the nature of the relevant
transaction and the extent of that person's exposure to potential loss. Each prospective purchaser of
Certificates should consider carefully whether the Certificates are suitable for it in the light of its
circumstances and financial position.

Potenzielle Kiufer von Zertifikaten sollten mit ihren Rechts- und Steuerberatern, Wirtschaftspriifern und
sonstigen Beratern klédren, ob eine Anlage in Zertifikate fiir sie geeignet ist.

Prospective purchasers of Certificates should consult their own legal, tax, accountancy and other
professional advisers to assist them in determining the suitability of the Certificates for them as an
investment.

Der Finanz- und Wirtschaftsausschuss von Jersey (Jersey Financial Services Commission) (der
"Ausschuss') hat gemifBl den Bestimmungen von Artikel 4 der Control of Borrowing (Jersey) Order
1958 in ihrer giiltigen Fassung (die "Control of Borrowing Order") seine Zustimmung zu jeder
Emission von Zertifikaten durch JPMIDL, sowie gemifl Artikel 8 der Control of Borrowing Order
zu der Veroffentlichung eines Zeichnungs-, Verkaufs- oder Umtauschangebots von Zertifikaten
durch JPMCB und JPMSP erteilt und nicht widerrufen. Der Ausschuss ist durch das Borrowing
(Control)(Jersey) Law 1947 in seiner giiltigen Fassung gegen die Haftung aus der Amtsausiibung
nach diesem Gesetz geschiitzt.

The Jersey Financial Services Commission (the ""Commission') has given, and has not withdrawn, its
consent under Article 4 of the Control of Borrowing (Jersey) Order 1958, as amended (the "Control of
Borrowing Order") to the issue of Certificates by JPMIDL and has given, and has not withdrawn, its
consent under Article 8 of the Control of Borrowing (Jersey) Order 1958, as amended, to the
circulation in Jersey of an offer for subscription, sale or exchange of Certificates by JPMCB and
JPMSP. The Commission is protected by the Control of Borrowing (Jersey) Law 1947, as amended,
against liability arising from the discharge of its functions under that law.

Eine Kopie dieses Dokuments wird in Ubereinstimmung mit Artikel 5 der Companies (General
Provisions) (Jersey) Order 2002 bei der das Gesellschaftsregister filhrenden Stelle in Jersey
eingereicht. Die das Gesellschaftsregister fiihrende Stelle hat erkliirt, dass sie bei Einreichung einer
Kopie dieses Dokuments ihre Zustimmung zur Veroffentlichung erteilt hat und diese nicht
widerrufen wird.

A copy of this Document will be delivered to the Jersey Registrar of Companies in accordance with
Article 5 of the Companies (General Provisions) (Jersey) Order 2002. The Registrar has indicated that
upon receipt of a copy of this Document he has given his consent and will not withdraw his consent to
its circulation.



In diesem Zusammenhang wird ausdriicklich darauf hingewiesen, dass die das Gesellschaftsregister
fiihrende Stelle in Jersey und der Ausschuss mit der Erteilung ihrer Zustimmung weder die
Verantwortung fiir die Bonitit der Emittentinnen noch fiir die Richtigkeit der in Bezug auf diese
gemachten Angaben oder geiiuierten Meinungen iibernehmen.

It must be distinctly understood that, in giving these consents, neither the Jersey Registrar of
Companies nor the Commission takes any responsibility for the financial soundness of the Issuers or
for the correctness of any statements made, or opinions expressed, with regard to them.

Die im Basisprospekt festgelegten Bedingungen der Zertifikate (die "Bedingungen der Zertifikate')
werden entsprechend der in diesem Dokument angegebenen Bedingungen angepasst; alle auf diese
Serie von Zertifikaten nicht anwendbaren Bestimmungen werden dort geléscht. Die konsolidierten
Bedingungen ersetzen die Bedingungen der Zertifikate vollstindig (die '"Konsolidierten
Bedingungen"). Falls die Konsolidierten Bedingungen, Unterschiede zu anderen Angaben in diesem
Dokument aufweisen, gehen die Konsolidierten Bedingungen vor.

The Terms and Conditions of the Certificates set out in the Base Prospectus (the '"Terms and
Conditions of the Certificates') shall be amended by incorporating the terms of this Document, and by
deleting all provisions not applicable to this Series of Certificates. The Consolidated Terms shall
replace the Terms and Conditions of the Certificates in their entirety (the "Consolidated Terms"). If
and to the extent the Consolidated Terms deviate fromother terms in the Document, the Consolidated
Terms shall prevail.



ZUSAMMENFASSUNG DER ZERTIFIKATSBEDINGUNGEN

(Die folgenden Ausfiihrungen sind lediglich eine indikative Zusammenfassung und sind nur im
Zusammenhang mit dem gesamten Text der Zertifikatsbedingungen unter der Uberschrift

"Zertifikatsbedingungen" zu lesen)

Ausgabetag und Zahltag: 5. Dezember 2007

Endfilligkeitstag: Ist in Bezug auf einen Periodischen Bewertungstag

der sich aus der folgenden Tabelle ergebende Tag

bzw.,

sofern dieser Tag kein Geschdftstag ist, der

néchstfolgende Geschdfistag:

Periodischer Endyfiilligkeitstag
Bewertungstag*

15. Dezember 2008 22. Dezember 2008
27. March 2009 3. April 2009

17. Juni 2009 24. Juni 2009

14. Dezember 2010 21. Dezember 2010

*Vorbehaltlich Verschiebung

Status der Zertifikate: Nicht Nachrangig

Status der Garantie: Nicht Nachrangig

Anzahl der Zertifikate: Bis zu 20.000'

Wihrung: Euro ("EUR")

Auf die Zertifikate zahlbare Betrige: Riickzahlungsbetrag

Riickzahlungsbetrag (Ausziige aus § 3 der 6)] Falls nach der Feststellung der

Zertifikatsbedingungen):

Berechnungsstelle der Referenzkurs an einem
der  Periodischen  Bewertungstage  mit
Ausnahme des Abschlieffenden
Bewertungstages (vorbehaltlich Verschiebung,
der 14. Dezember 2010) groBer als die oder
gleich der Oberen Barriere ist, ist dieser
Periodische Bewertungstag fiir die
Bestimmung des Endfilligkeitstags und des
Riickzahlungsbetrages ~ mafigeblich.  Der
Riickzahlungsbetrag ist in diesem Fall der
folgenden Tabelle zu entnehmen:

! Die Anzahl der Zertifikate, die am Ausgabetag emittiert werden, wird vor dem Ausgabetag festgelegt. Die
Emittentin wird die Anzahl der Zertifikate nach ihrer Festlegung in einer Wirtschafts- oder Tageszeitung, die in der

Bundesrepublik Deutschland weit verbreitet ist, veroffentlichen.



Periodischer Riickzahlungs-
Bewertungstag* betrag

15. Dezember 2008 EUR 1.100
27. Mérz 2009 EUR 1.125
17. Juni 2009 EUR 1.175

* Vorbehaltlich Verschiebung

(i1))  Andernfalls ist der Abschliefsende
Bewertungstag fir die Bestimmung des
Endfilligkeitstags  malgeblich und  der
Riickzahlungsbetrag wird wie folgt bestimmt:

(a) Falls nach der Feststellung der
Berechnungsstelle der Referenzkurs des
Referenzwertes an  keinem  Tag
wahrend des Beobachtungszeitraums
niedriger als die Untere Barriere war,
betrégt der  Riickzahlungsbetrag
EUR 1.250.

(b) Andernfalls  errechnet sich  der
Riickzahlungsbetrag wie folgt:

Referenzbetrag x Performance;
Dabei gilt:

"Anfangsstand" ist der Referenzkurs am Anfinglichen
Bewertungstag;

"Abschlieflender Bewertungstag" ist in Bezug auf
den  Referenzwert  der letzte  Periodische
Bewertungstag (vorbehaltlich Verschiebungen der
14. Dezember 2010);

"Anfinglicher Bewertungstag" ist in Bezug auf den
Referenzwert und vorbehaltlich Verschiebungen der
30. November 2007;

"Beobachtungszeitraum" ist der Zeitraum vom
Anfinglichen Bewertungstag (ausschlieBlich) bis zum
Abschlieflenden Bewertungstag (einschlieflich);

"Bewertungstag" steht in Bezug auf den
Referenzwert fir den Anfinglichen Bewertungstag
und fiir die Periodischen Bewertungstage;

"Bewertungszeitpunkt" ist beziiglich des Index der
Vorgesehene Borsenschluss an der betreffenden Bérse
am betreffenden Anfinglichen Bewertungstag oder
Periodischen Bewertungstag oder ein anderer von der
Berechnungsstelle festgelegter und den
Zertifikatsgldubigern gemall § 11 bekannt gegebener
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Zeitpunkt;

"Borse" bezeichnet in Bezug auf den /ndex jede Borse
oder jedes Notierungssystem fiir diesen Index, eine
Nachfolge-Borse oder ein Nachfolge-
Notierungssystem oder eine Ersatz-Borse oder ein
Ersatz-Notierungssystem, an der bzw. iiber welches
der Handel in den diesem Index zugrunde liegenden
Basiswerte voriibergehend abgewickelt wird (sofern
die Berechnungsstelle bestimmt hat, dass die
Liquiditdt hinsichtlich der diesem Index zugrunde
liegenden Basiswerte an dieser voriibergehenden
Ersatz-Borse oder diesem Ersatz-Notierungssystem
mit der Liquiditdit an der urspriinglichen Bdrse
vergleichbar ist);

"Endstand" ist der Referenzkurs am Abschlieffenden
Bewertungstag;

"Index-Sponsor" bezeichnet in Bezug auf den Index
die Gesellschaft oder sonstige Person, die nach dem
Ermessen der Berechnungsstelle (1) fir die
Festlegung und Priifung der Regeln, Verfahren und
Methoden  fiir  etwaige  Berechnungen und
Anpassungen im Zusammenhang mit diesem Index
verantwortlich ist und (2) den Stand dieses Index
(direkt oder durch einen Vertreter) an jedem
Vorgesehenen Handelstag regelmiBig bekannt gibt.
Zum 30. September 2007 ist der Index-Sponsor die
Standard & Poor’s;

"Obere Barriere" betragt 100% des Anfangsstandes,

"Periodischer Bewertungstag" steht in Bezug auf den
Index und vorbehaltlich Verschiebung fiir den
15. Dezember 2008, fiir den 27. Mérz 2009, fiir den
17. Juni 2009 und fiir den 14. Dezember 2010;

"Performance" ist das Verhiltnis zweier Zahlen,
ndmlich dem FEndstand dividiert durch den
Anfangsstand. Zur Klarstellung: Das Ergebnis dieser
Division ist eine Zahl ohne Wihrung oder Einheit;

"Referenzbetrag" ist EUR 1.000;

"Referenzkurs" ist der von dem Index-Sponsor
berechnete und auf der Seite
www.bloomberg.com/apps/quote?ticker=SPGSAGP:I
ND, bzw. einer diese Seite ersetzenden Seite
veroffentlichte offizielle Schlussstand des
Referenzwerts zum betreffenden Bewertungszeitpunkt
am mafgeblichen Tag wie von der Berechnungsstelle
festgelegt;

"Referenzwert" ist der S&P GSCI™ Agriculture
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Excess Return Index (der "Index"),
"Untere Barriere" betrigt 65% des Anfangsstandes,

"Vorgesehener Borsenschluss" bezeichnet in Bezug
auf den Index und in Bezug auf eine Bdrse oder
Verbundene  Borse und einen  JVorgesehenen
Handelstag den vorgesehenen Zeitpunkt des
werktédglichen Handelsschlusses an dieser Bérse oder
Verbundenen Borse am betreffenden Vorgesehenen
Handelstag, wobei ein nachborslicher Handel oder
ein sonstiger Handel auflerhalb der iiblichen
Borsenzeiten nicht bertiicksichtigt wird;

"Vorgesehener Handelstag" bezeichnet in Bezug auf
den /ndex einen Tag, an dem vorgesehen ist, dass (i)
der Index-Sponsor den Stand des Referenzwerts
veroffentlicht und (ii) die Verbundene Bérse wéhrend
ihrer jeweiligen iiblichen Handelszeit fiir den Handel
geoffnet ist;

"Verbundene Bérse(n)" bezeichnet in Bezug auf den
Index Eurex, eine jede Nachfolge-Borse bzw. jedes
Nachfolge-Notierungssystem oder eine Ersatz-Borse
oder ein Ersatz-Notierungssystem, an der bzw. iiber
welches der Handel in  Termin-  oder
Optionskontrakten auf den Index voriibergehend
abgewickelt wird (sofern die Berechnungsstelle
bestimmt hat, dass die Liquiditdt hinsichtlich der
Termin- oder Optionskontrakte auf den /ndex an
dieser voriibergehenden Ersatz-Borse oder diesem
Ersatz-Notierungssystem mit der Liquiditit an der
urspriinglichen Verbundenen Bérse vergleichbar ist);
und

"Zertifikatsgliubiger" bezeichnet einen jeglichen
Inhaber eines Miteigentumsanteils oder -anspruchs an
der Globalurkunde, der jeweils in Ubereinstimmung
mit den Geschiftsbedingungen des relevanten
Clearingsystems sowie des anwendbaren Rechts

iibertragbar ist.
Bonuszahlung(en) (Ausziige aus § 4 der Nicht Anwendbar
Zertifikatsbedingungen):
Vorzeitige Riickzahlung: Anwendbar, im Falle einer Riickzahlung aus

steuerlichen ~ Griinden  gemil § 3(c) der
Zertifikatsbedingungen, bei Vorliegen zusitzlicher
Beendigungsgriinde gemal § 3(g) der
Zertifikatsbedingungen und im  Fall  von
Kiindigungsgriinden gemal §8 der
Zertifikatsbedingungen.

Berechnungsstelle: J.P. Morgan Securities Ltd.
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Form: Vorldufige Globalurkunde, austauschbar gegen eine
Dauerglobalurkunde, die ausschlieBlich unter den in
den Zertifikatsbedingungen aufgefiihrten begrenzten
Umsténden gegen Einzelurkunden austauschbar ist

Anwendbares Recht: Deutsches Recht
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SUMMARY OF THE CONSOLIDATED TERMS

(The following is merely an indicative summary and is qualified in its entirety by the full text of the
Terms and Conditions under the heading "Terms and Conditions of the Certificates")

Issue Date: 5 December 2007

Maturity Date: In respect of a Periodical Valuation Date means the
day which is specified in the table below or, if such
day is not a Business Day, the next following Business

Day.
Periodical Valuation Maturity Date
Date*
15 December 2008 22 December 2008
27 March 2009 3 April 2009
17 June 2009 24 June 2009
14 December 2010 21 December 2010

* Subject to postponement

Status of the Certificates: Senior

Status of the Guarantee: Senior

Number of Certificates: Up to 20,000°

Currency: Euro ("EUR")

Amounts payable in respect of the Certificates: Final Redemption Amount

Final Redemption Amount (Extracts from § 3 of (i) If, in the determination of the Calculation

the Consolidated Terms): Agent, the Reference Price on any of the
Periodical Valuation Dates (other than the
Final  Valuation Date*  (scheduled  for
14 December 2010)) is equal to or above the
Upper Barrier, such Periodical Valuation Date
shall be the relevant date for the determination
of the Maturity Date and the Final Redemption
Amount. In such case, the Final Redemption
Amount is determined according to the
following table:

2 The number of Certificates issued on the Issue Date will be determined prior to the Issue Date. The Issuer will
publish the number of issued Certificates promptly upon determination in a business or daily newspaper with

general circulation in the Federal Republic of Germany.
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Periodical Valuation Final Redemption
Date* Amount
15 December 2008 EUR 1,100
27 March 2009 EUR 1,125
17 June 2009 EUR 1,175

* Subject to postponement

(i)  Otherwise, the Final Valuation Date shall be
deemed to be the relevant date for the
determination of the Maturity Date and the
Final Redemption Amount is determined as
follows:

(a) If, in the determination of the Calculation
Agent, the Reference Price of the
Reference Asset was on no day during the
Observation Period below the Lower
Barrier, then the Final Redemption
Amount shall be equal to EUR 1,250.

(b) Otherwise the Redemption Amount shall
be calculated as follows:

Reference Amount x Performance.
Whereas:

"Certificateholder” means any holder of a
proportionate co-ownership interest or right in the
Global Certificate, which is in each case transferable
in accordance with the terms and regulations of the
relevant Clearing System and applicable law;

"Exchange" means, in respect of the Index, any
successor to such exchange or quotation system or
any substitute exchange or quotation system to which
trading in the underlyings of such Index has
temporarily relocated (provided that the Calculation
Agent has determined that there is comparable
liquidity relative to the underlyings of such Index on
such temporary substitute exchange or quotation
system as on the original Exchange);

"Final Level" is the Reference Price on the Final
Valuation Date;

"Final Valuation Date" means, in respect of the
Reference Asset, the last Periodical Valuation Date
(subject to postponement, 14 December 2010);

"Index Sponsor" means, in respect of the Index, the
corporation or other entity that, in the determination
of the Calculation Agent, (1) is responsible for setting
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and reviewing the rules and procedures and the
methods of calculation and adjustments, if any, related
to that Index and (2) announces (directly or through
an agent) the level of that Index on a regular basis
during each Scheduled Trading Day. As on the 30
October 2007 the Index Sponsor is Standard &
Poor’s;

"Initial Level" is the Reference Price on the Initial
Valuation Date;

"Initial Valuation Date" means, in respect of the
Reference Asset and subject to postponement,
30 November 2007,

"Lower Barrier" is equal to 65 per cent. of the Initial
Level;

"Observation Period" is period from but excluding the
Initial Valuation Date up to and including the Final
Valuation Date;

"Performance" is the ratio of two figures, namely the
Final Level divided by the Initial Level. For the
avoidance of doubt: The result of such division is a
number without currency or unit;

"Periodical Valuation Date(s)" means, in respect of
the Reference Asset and subject to postponement,
15 December 2008, 27 March 2009, 17 June 2009,
and 14 December 2010,

"Reference Amount" means EUR 1,000,

"Reference Asset” means the S&P GSCI™
Agriculture Excess Return Index (the "Index");

"Reference Price" is the closing level of the Reference
Asset at the relevant Valuation Time on the relevant
day as calculated and published by the Index Sponsor
and displayed on
www.bloomberg.com/apps/quote?ticker=SPGSAGP:1
ND (or any replacement page), as determined by the
Calculation Agent;

"Related Exchange(s)" means, in respect of the Index,
Eurex, any successor to that exchange or any
substitute exchange or quotation system to which
trading in futures or options contracts relating to the
Index has temporarily relocated (provided that the
Calculation Agent has determined that there is
comparable liquidity relative to the futures or options
contracts relating to the Index on such temporary
substitute exchange or quotation system as on the
original Related Exchange);



Bonus Payment(s) (Extracts from § 4 of the
Consolidated Terms):

Early Redemption:

Calculation Agent:

Form:

Governing law:
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"Scheduled Trading Day" means, in respect of the
Index, any day on which (i) the Index Sponsor is
scheduled to publish the level of the Reference Asset;
and (ii) the Related Exchange is scheduled to be open
for trading for their respective regular trading

sessions,

"Scheduled Closing Time" means, in respect of the
Index and in respect of an Exchange or Related
Exchange and a Scheduled Trading Day, the
scheduled weekday closing time of such Exchange or
Related Exchange on such Scheduled Trading Day,
without regard to after hours or any other trading
outside of the regular trading session hours;

"Upper Barrier" is equal to 100 per cent. of the Initial
Level;

"Valuation Date" means, in respect of the Reference
Asset, the Initial Valuation Date and the Periodical
Valuation Dates,; and

"Valuation Time" means, in respect of the Index, the
Scheduled Closing Time on the relevant Exchange on
the relevant Initial Valuation Date or Periodical
Valuation Date or such other time as the Calculation
Agent may determine and notify to Certificateholders
in accordance with § 11.

N/A

Applicable in case of Redemption for Taxation
Reasons according to § 3(c) of the Conditions, in case
of an Additional Termination Event according to
$ 3(g) of the Conditions and in case of an Event of
Default according to § 8 of the Conditions.

J.P. Morgan Securities Ltd.

Temporary Global Certificate exchangeable for a
Permanent Global Certificate which is exchangeable
for definitive Certificates in the limited circumstances
set out in the Conditions

German law
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AUF DIE ZERTIFIKATE ANWENDBARE ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

GENERAL PROVISIONS APPLICABLE TO THE CERTIFICATES

Konsolidierte Bedingungen / Ergénzte
Bedingungen

Consolidated Terms / Supplemented Terms
Emittentin:

Issuer:

Garantin:

Guarantor:

Seriennummer:

Series Number:

Tranchennummer:

Tranche Number:

Ausgabepreis:

Issue Price:

Konsolidierte Bedingungen

Consolidated Terms

J.P. Morgan International Derivatives Ltd.
J.P. Morgan International Derivatives Ltd.
JPMorgan Chase Bank, N.A.

JPMorgan Chase Bank, N.A.

Nicht Anwendbar

N/A

Nicht Anwendbar

N/A

Der Ausgabepreis pro Zertifikat betrdgt Euro
1.000 (es ist moglich, dass Investoren einen
zusétzlichen Ausgabeaufschlag in Hohe von
3,0 % des Ausgabepreises pro Zertifikat an
die jeweilige Vertriebsstelle zu zahlen
haben).

Der oben genannte Ausgabepreis eines
Zertifikats kann iiber dessen Marktwert zum
Datum dieser Endgiiltigen Bedingungen
liegen (ermittelt unter Verwendung von
internen Preisfindungsmodellen, die auf von
JPMorgan verwendeten, allgemein
anerkannten finanzmathematischen
Prinzipien beruhen). Der Ausgabepreis kann
Provisionen bzw. Gebiihren enthalten, die an
den Dealer und/oder Vertriebsstellen gezahlt
werden.

The Issue Price per Certificate is equal to
Euro 1,000 (investors may be required to pay
an additional initial sales charge payable to
the relevant distributor of 3.0 per cent. of the
Issue Price per Certificate).

The Issue Price may be more than the market
value of each Certificate as at the date of
these Final Terms (as determined by
reference to proprietary pricing models
based wupon well recognised financial
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Nettoerl0s:

Net proceeds:

Umfang der Emission:

Issue size:
MindesthandelsgroBBe/Hochstzeichnungsbetrag:

Minimum trading size/Maximum subscription
amount:

Angaben zur Reduzierung der Zeichnung/Art
und Weise der Riickerstattung des zuviel
gezahlten Betrages:

Information of Possible Reduction of
Subscription /Manner of refunding excess
amount:

Mindestanlagebetrag bei einem anfanglichen
Investment:

Minimum Amount of original investment:

Gegebenenfalls Informationen zur Art und
Weise und des Termins der Offenlegung des
Ergebnisses des Angebots:

Where applicable, information in relation to
the manner and the date in which the results of
the offer are to be made public:

Sonstige Bedingungen, denen das Angebot
unterliegt:

Other conditions to which the Offer is subject:

Anwendbare TEFRA-Freistellung:

principles used by JPMorgan). The Issue
Price may include embedded commissions
payable to the Dealer and/or a distributor or
distributors.

Nicht Anwendbar

N/A

Bis zu 20.000 Zertifikate’
Up to 20,000 Certificates’
Nicht Anwendbar

N/A

Nicht Anwendbar

N/A

Euro 1.000 (ein Zertifikat)

Euro 1,000 (one Certificate)

Uber eine erworbener
Zertifikate

Erwerbers hinaus erfolgt keine gesonderte

Einbuchung
auf dem Depotkonto des

Mitteilung/Offenlegung.

Other than the transfer of purchased
Certificates to the deposit account of the
relevant purchaser, there will be no separate
publication/information.

Nicht Anwendbar.

N/A

D Rules

3 Die Anzahl der Zertifikate, die am Ausgabetag emittiert werden, wird vor dem Ausgabetag festgelegt. Die
Emittentin wird die Anzahl der Zertifikate nach ihrer Festlegung in einer Wirtschafts- oder Tageszeitung, die in der
Bundesrepublik Deutschland weit verbreitet ist, veroffentlichen.

The number of Certificates issued on the Issue Date will be determined prior to the Issue Date. The Issuer will
publish the number of issued Certificates promptly upon determination in a business or daily newspaper with
general circulation in the Federal Republic of Germany.
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Applicable TEFRA exemption:
Vertriebsmethode:
Method of distribution.

Falls syndiziert, Namen, Adressen und

Ubernahmeverpflichtung der Manager:

If syndicated, names and addresses of
Managers and underwriting commitment::

Datum des Ubernahmevertrages:

Date of Subscription Agreement:
Kursstabilisierende Stelle (falls anwendbar):
Stabilising Agent (if any):

Provision des Dealers:

Dealer's Commission:

Falls nicht-syndiziert, Name des Dealers:

If non-syndicated, name of Dealer:

Market Making:

Market Making:

D Rules
Nicht-syndiziert
Non-syndicated

Nicht Anwendbar

N/A

Am bzw. um den Ausgabetag
On or around the Issue Date
Nicht Anwendbar

N/A

Nicht anwendbar

N/A

Nicht Anwendbar

N/A

Solange die Zertifikate in den Freiverkehr an
einer Wertpapierbdrse einbezogen sind,
Stellung von Quotes gemil den jeweils
anwendbaren Vorschriften, insbesondere den
Geschiftsbedingungen oder Richtlinien fiir
den jeweiligen Freiverkehr in der jeweils

anwendbaren Fassung.

As long as the Certificates are traded on the
unofficial market of a stock exchange,
quoting occurs in accordance with the
relevant applicable provisions, in particular
the terms of business or guidelines, as
applicable with respect to the relevant
unofficial market.



U.S.-Verkaufsbeschrinkungen:

U.S. selling restrictions:

Zusitzliche Verkaufsbeschrinkungen:

Additional selling restrictions:
ISIN Code*:

Common Code*:

WKN*:

Clearingsystem(e) und maf3gebliche
Identifizierungsnummer(n):

Clearing system(s) and the relevant
identification number(s):

Lieferung:

Delivery:
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Zu keinem Zeitpunkt Angebot, Verkauf,
Verpfiandung, Abtretung, Lieferung,
Ubertragung  oder  Riickzahlung  der
Zertifikate innerhalb der Vereinigten Staaten
oder einer der Besitzungen der Vereinigten
Staaten von Amerika oder an, fiir Rechnung
oder zugunsten von U.S.-Personen; zu
Zeitpunkt
wirtschaftliches Eigentum einer U.S.-Person
an den Zertifikaten. "U.S.-Person" hat die
diesem Begriff in Regulation S unter dem

keinem rechtliches oder

U.S. Securities Act von 1933 in der jeweils
giiltigen Fassung bzw. im U.S. Internal
Revenue Code von 1986 in der jeweils
giiltigen Fassung zugewiesene Bedeutung.

No offers, sales, pledges, assignments,
deliveries, transfers or redemptions of the
Certificates at any time within the United
States of America or its possessions or to or
for the account or benefit of any U.S.
Person; no legal or beneficial ownership of
the Certificates at any time by a U.S. person.
"U.S. Person" has the meaning ascribed to it
in the Regulation S under the U.S. Securities
Act of 1933, as amended or the U.S. Internal
Revenue Code of 1986, as amended.

Nicht Anwendbar
N/A
JEO0B28T1763
032974147
JPM149

Clearstream, Frankfurt (auch Verwahrstelle),

Euroclear, Briissel und  Clearstream,

Luxemburg

Clearstream, Frankfurt (also depositary),

Euroclear, Brussels and  Clearstream,

Luxembourg
Lieferung gegen Zahlung

Delivery against payment

* Fiir gegebenenfalls im Austausch gegen die am Emissionstag begebenen Zertifikate ausgegebene effektive Zertifikate wird keine

oder eine abweichende Wertpapierkennnummer vergeben.

Any definitive Certificates which may be issued in exchange for the Certificates issued on the Issue Date will receive no securities

identification number or a different securities identification number.



Rating:
Rating:
Berater:

Adviser:

Informationen nach Emission:

Post Issuance Information:

Griinde fiir das Angebot:

Reasons for the Offer:
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Die Zertifikate erhalten kein Rating.
The Certificates are not rated.
Nicht Anwendbar

N/A

AuBler im Falle von Bekanntmachungen
gemil § 11 der Konsolidierten Bedingungen
beabsichtigt die Emittentin nicht,
Informationen iiber die Entwicklungen nach
der Emission zur Verfiigung zu stellen.

The Issuer does not intend to provide post
issuance information subject to any Notices
pursuant to § 11 of the Consolidated Terms.

Siehe "Use of Proceeds"

see "Use of Proceeds"
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ALLGEMEINES
GENERAL
VERANTWORTUNG

Die Emittentin und die Garantin iibernehmen gemil § 5 Abs. (4) des Wertpapierprospektgesetzes die
Verantwortung fiir die in diesen Endgiiltigen Bedingungen gegebenen Informationen und erkléren
hiermit, dass ihres Wissens die Angaben in diesen Endgiiltigen Bedingungen richtig und keine
wesentlichen Umsténde ausgelassen sind. Zusammen mit dem oben genannten Basisprospekt gelesen
enthalten diese Endgiiltigen Bedingungen alle Informationen, die im Kontext der Begebung der
Zertifikate wesentlich sind.

RESPONSIBILITY

Each of the Issuer and the Guarantor accepts responsibility for the information contained in these Final
Terms pursuant to §5 Sec. (4) German Securities Prospectus Act (Wertpapierprospektgesetz) and
accordingly declares that the information contained in these Final Terms is, to the best of its knowledge,
in accordance with the facts and that no material circumstances have been omitted, these Final Terms,
when read together with this Base Prospectus referred to above, contain all information that is material
in the context of the issue of the Certificates.

INTERESSENKONFLIKTE VON NATURLICHEN ODER JURISTISCHEN PERSONEN, DIE
BEI DER EMISSION/DEM ANGEBOT BETEILIGT SIND

Soweit nicht in Abschnitt "General Information — Conflicts of Interest" angegeben, hat, soweit es der
Emittentin bekannt ist, keine Person, die bei dem Angebot der Zertifikate beteiligt ist, Interessenkonflikte,
die Einfluss auf die Zertifikate haben.

CONFLICTS OF INTERESTS OF NATURAL AND LEGAL PERSONS INVOLVED IN THE
ISSUE/OFFER

Save as discussed in "General Information — Conflicts of Interest”, so far as the Issuer is aware, no
person involved in the offer of the Certificates has any conflicts of interest affecting the Certificates.
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FUNKTIONSWEISE DER ZERTIFIKATE

ERLAUTERUNG ZUM ZUSAMMENHANG ZWISCHEN DEM REFERENZWERT UND DER
RUCKZAHLUNG DER ZERTIFIKATE

Die Zertifikate beziehen sich auf den S&P GSCI™ Agriculture Excess Return Index (der "Referenzwert"
oder der "Index").

Je ein Zertifikat verbrieft das Recht, am Endfilligkeitstag (wie nachfolgend definiert) den
Riickzahlungsbetrag zu erhalten.

Der Endfilligkeitstag und die Hohe des Riickzahlungsbetrages hidngen von der Entwicklung der
Referenzwerte ab.

"Periodische Bewertungstage" sind in Bezug auf den Referenzwert und vorbehaltlich Verschiebung der
15. Dezember 2008, der 27. Mirz 2009, der 17. Juni 2009 und der 14. Dezember 2010 (der
"Abschliefiende Bewertungstag").

Die "Performance" entspricht dem Verhéltnis zweier Zahlen, ndmlich dem offiziellen Schlussstand des
Referenzwerts (der "Referenzkurs") an dem Abschlieffenden Bewertungstag dividiert durch den
Referenzkurs am  Anfdnglichen Bewertungstag (voraussichtlich der 30. November 2007) (der
"Anfangsstand"). Zur Klarstellung: Das Ergebnis dieser Division ist eine Zahl ohne Wiahrung oder
Einheit. Die Performance wird in der Regel als Prozentzahl angegeben und driickt die (relative)
Kursentwicklung aus. Bei einer Kursverdnderung von beispielsweise 2.000 Indexpunkten auf 2.500
Indexpunkte betrdgt die Performance 125 % (= 2.500/2.000), wéhrend ein Kursverlust von 2.000
Indexpunkten auf 1.500 Indexpunkte einer Performance von 75 % (= 1.500/2.000) entspricht.

Fiir die Bestimmung des "Riickzahlungsbetrags" ergeben sich die folgenden Varianten:

Variante A: Liegt der Referenzkurs an einem der Periodischen Bewertungstage mit Ausnahme
des Abschlieffenden Bewertungstags auf oder tiber der Oberen Barriere (100% des
Anfangsstandes), so ist dieser Periodische Bewertungstag fir den Tag der
Riickzahlung (der "Endfiilligkeitstag") und die Hohe des Riickzahlungsbetrages
maBgeblich. Der Riickzahlungsbetrag und der Endfilligkeitstag sind in diesem Fall
der folgenden Tabelle zu entnehmen:

Bf ;Z’r”n‘f:;’:; . | Riickzahlungsbetrag | Endfiilligkeitstag*
15. Dezember 2008 EUR 1.100 22. Dezember 2008
27. Miirz 2009 EUR 1.125 3. April 2009
17. Juni 2009 EUR 1.175 24. Juni 2009

* Vorbehaltlich Verschiebung

Variante B: Andernfalls ist der Abschliefsfende Bewertungstag fir den Endfilligkeitstag und fiir
die Hohe des Riickzahlungsbetrags maligeblich:

) Falls nach der Feststellung der Berechnungsstelle der Referenzkurs an
keinem Tag wihrend des Beobachtungszeitraums niedriger als die Untere
Barriere  (65% des  Anfangsstandes) war, dann  betrdgt der
Riickzahlungsbetrag am 21. Dezember 2010 EUR 1.250.
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(i1)  Andernfalls entspricht der Riickzahlungsbetrag je Zertifikat am 21. Dezember
2010 dem Produkt aus (i) EUR 1.000 multipliziert mit (ii) der Performance.

Die Verlustmdglichkeit des Anlegers ist in diesem Fall nicht begrenzt.
Beispiele:
Szenario 1

Der Referenzkurs des Index notiert am ersten Periodischen Bewertungstag bei 106%
des Anfangsstandes und liegt somit iiber der Oberen Barriere von 100% des
Anfangsstands. Das Kriterium fiir die Riickzahlung ist erfiillt und das Zertifikat wird
bereits am 22. Dezember 2008 zu EUR 1.100 pro Zertifikat zuriickgezahlt.

Szenario 2

An den ersten drei Periodischen Bewertungstagen liegt der Referenzkurs jeweils
unterhalb der Oberen Barriere, so dass die Voraussetzung fiir eine Riickzahlung
nicht erfiillt wurde. Der Referenzkurs des Index hat jedoch die Untere Barriere von
65% des Anfangsstandes an keinem Tag des Beobachtungszeitraums unterschritten.
Am Abschlieffenden Bewertungstag liegt der Referenzkurs bei 65% seines
Anfangsstandes. Der Anleger erhdlt am 21. Dezember 2010 eine Riickzahlung zu
EUR 1.250 pro Zertifikat.

Szenario 3

An den ersten drei Periodischen Bewertungstagen liegt der Referenzkurs jeweils
unterhalb der Oberen Barriere, so dass die Voraussetzung fiir eine Riickzahlung
nicht erfillt wurde. Am Abschlieffenden Bewertungstag liegt der Referenzkurs bei
40% seines Anfangsstandes. Der Anleger erhilt somit eine Riickzahlung zu EUR 400
pro Zertifikat.



Die nachfolgende Grafik zeigt mogliche Riickzahlungen des Zertifikats wihrend der Bewertungsperiode

von drei Jahren:

Anfdnglicher
Bewertungstag
(30. November 2007) !

Erster Periodischer
Bewertungstag
(voraussichtlich

15. Dezember 2008)"

Zweiter Periodischer
Bewertungstag
(voraussichtlich
27. Mirz 2009)’

Dritter Periodischer
Bewertungstag
(voraussichtlich
17. Juni 2009)"

25

Anfangsstand

v

Referenzkurs liegt auf oder ist
iiber der Oberen Barriere von
100% des Anfangsstands

Nein

v

Referenzkurs liegt auf oder ist
iiber der Oberen Barriere von
100% des Anfangsstands

Nein

v

Referenzkurs liegt auf oder ist
iiber der Oberen Barriere von
100% des Anfangsstands

Nein

v

'Vorbehaltlich Verschiebung

Die Zahlung des Riickzahlungsbetrages erfolgt voraussichtlich fiir den Periodischen Bewertungstag am
15. Dezember 2008 am 22. Dezember 2008, fiir den Periodischen Bewertungstag am 27. Miarz 2009 am
3. April 2009, fiir den Periodischen Bewertungstag am 17.Juni 2009 am 24. Juni 2009 und fiir den
Abschlieffenden Bewertungstag am 14. Dezember 2010 am 21. Dezember 2010.
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ERLAUTERUNG ZU DEM REFERENZWERT
Der S&P GSCI™ Agriculture Excess Return Index

Der S&P GSCI™ Agriculture Excess Return Index (der "Index") ist einer der Sub-Indizes des S&P
GSCI™ Goldman Sachs Commodity Index ("S&P GSCI"). Der Index unterliegt fiir den Warensektor
"Landwirtschaft" den gleichen Vorschriften im Hinblick auf Weltproduktionsgewichtung, Methode des
Weiterfiihrens und anderen funktionalen Eigenschaften wie der S&P GSCI, wie nachstehend nédher
beschrieben und im S&P GSCI Handbuch weiter ausgefiihrt.

Der S&P GSCI

Der S&P GSCI zielt darauf ab, Investoren eine verldBliche und 6ffentlich zugéngige BezugsgroBe fiir die
Entwicklung von Anlagen im Bereich der Warenmirkte vergleichbar dem S&P 500 oder dem FT Index
im Bereich der Aktienmirkte zu schaffen. In diesem Sinne bildet der S&P GSCI als Index eine
Zusammenstellung verschiedener Anlagen in den Warenmirkten ab und stellt somit eine langfristige
Anlage ohne Hebelwirkung in Warentermingeschifte dar, welche iiber eine breite Diversifikation die
Bandbreite der Warenmaérkte darstellt. Einzelne Bestandteile konnen aufgrund ihrer Liquiditét in den S&P
GSCI aufgenommen werden und werden in diesem anhand ihres Anteils an der weltweiten Produktion
gewichtet.

Wirtschaftliche Gewichtung

Der S&P GSCI orientiert sich bei seiner Gewichtung an der weltweiten Produktion. Der Anteil der
Gewichtung einer Ware im Index bestimmt sich nach der durchschnittlichen Produktion der jeweiligen
Ware in den letzten 5 Jahren, fiir die entsprechende Informationen vorhanden sind. Aufgrund dieser Form
der Gewichtung verfligt der S&P GSCI iiber entscheidende Vorteile dahingehend, dass er sowohl einen
Indikator fiir die wirtschaftliche Entwicklung, als auch einen MaBstab fiir die Entwicklung einer Anlage
darstellt.

Im Hinblick auf seine Eigenschaft als Indikator fiir die wirtschaftliche Entwicklung entspricht die
Gewichtung jeder Ware dem proportionalen Anteil dieser Ware am Warenfluss der Wirtschaft (d.h., die
effektive Produktion oder der effektive Verbrauch der jeweiligen Ware).

Ein breites Spektrum von Waren

Der S&P GSCI enthélt so viele Waren wie mdglich, indem Waren nur ausgeschlossen werden, um
Liquiditdt und die Mdoglichkeit zu bewahren, in entsprechende Mirkte von Terminkontrakten zu
investieren. Gegenwartig enthélt der S&P GSCI 24 Waren aus allen Warenbereichen: 6 Energieprodukte,
5 industrielle Metalle, 8 landwirtschaftliche Produkte, 3 Lebendvieh-Produkte und 2 Edelmetalle.
Aufgrund dieser breiten Palette seiner Bestandteile verfiigt der S&P GSCI iiber ein hohes Mall an
Streuung im Hinblick auf seine Unterkategorien sowie innerhalb dieser. Dieses MaB} an Diversifikation
minimiert die Auswirkungen von Sondereffekten bei einzelnen Waren, welche zwar starke Auswirkungen
auf den individuellen Warenmarkt haben kdnnen, jedoch im S&P GSCI aufgrund seiner Mischung von
Waren abgefedert werden.
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S&P GSCI Komponenten und Gewichtungen

Zum 29. Oktober 2007 erfiillen 24 Rohstoffe die Eignungsvoraussetzungen des S&P GSCI. Eine Liste
dieser Komponenten und ihrer Dollargewichtung im S&P GSCI in Prozent wird in nachfolgender Tabelle

dargestellt:
Energie 73,60 Industrie- 8,45 Edel- 2,17 Land- 12,19 Vieh- 3,60
Metalle Metalle Wirtschaft Wirtschaft
Ol der Sorte 39,04 Aluminium 2,42 Gold 1,92 Weizen 3,81 Lebendvieh 2,16
Crude
Ol der Sorte 15,33  Kupfer 3,48  Silber 0,25 Roter Weizen 1,37 Vieh zur 0,49
Brent Crude Verfiit-
terung

RBOB 1,31 Blei 0,70 Mais 2,64 Schwein 0,95
Benzin
Heizol 5,99 Nickel 1,06 Sojabohnen 1,91
Gas Ol 5,20 Zink 0,79 Baumwolle 0,79
Erdgas 6,73 Zucker 0,91

Kaffee 0,58

Kakao 0,18

S&P GSCI Sub-Indizes: Total Return, Excess Return und Spot

Der S&P GSCI besteht aus verschiedenen Sub-Indizes, die alle den gleichen Vorschriften im Hinblick auf
Weltproduktionsgewichtung, Methode des Weiterfilhrens und anderen funktionalen Eigenschaften
unterliegen, wie im S&P GSCI Handbuch offen gelegt. Jeder Sub-Index kann mit einem bestimmten
Warensektor kombiniert werden. Im Hinblick auf die Berechnungsmethode sind die maBgeblichen Sub-
Indizes des S&P GSCI der "S&P GSCI Total Return Index", der "S&P GSCI Spot Index" und der "S&P
GSCI Excess Return", iiber welche weitere Informationen unter "www.goldmansachs.com/gsci" und
"www.standardandpoors.com" eingeholt werden koénnen.

Der Index folgt der Berechnungsmethode des "S&P GSCI Excess Return" fiir den Warensektor
"Landwirtschaft". Wenn man die Berechnungsmethoden des "S&P GSCI Total Return Index", des "S&P
GSCI Spot Index" und des "S&P GSCI Excess Return" mit verschiedenen Warensektoren kombiniert,
kann man den S&P GSCI in die folgenden Sub-Indizes und ihren jeweiligen Indexstand zum 29. Oktober
2007 unterteilen:
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S&P GSCI Energie Keine Energie

Spot 594,7405 Spot 313,9087 Spot 359,0322
Excess Return 723,3626 Excess Return 511,1948 Excess Return 287,2549
Total Return 7272,858 Total Return 1850,807 Total Return 2888,30
Industrielle Metalle Edelmetalle Landwirtschaft Viehwirtschaft

Spot 462,3963  Spot 1080,759  Spot 343,0969 Spot 218,7521
Excess Excess Excess Excess

Return 321,8958 Return 124,7563 | Return 75,92135 | Return 336,3699
Total Total Total Total

Return 2136,562 Return 1077,892 Return 763,5441 Return 3382,205

Landwirtschaft & Viehwirtschaft

Spot 283,2843
Excess Return 138,5479
Total Return 1393,35

Passive Portfolios

Durch Planung reflektiert der S&P GSCI ein passives Portfolio von Long Positionen in
Terminkontrakten. Im Gegensatz zu einem passiven Aktien-Portfolio setzt ein passives Portfolio
bestehend aus Terminkontrakten regelméfige Transaktionen voraus, da Terminkontrakte auslaufen. Das
Portfolio bestehend aus Terminkontrakten, welches von S&P GSCI aufgestellt wird, ist insoweit einem
Portfolio aus Anleihen mit besonderen Laufzeiten vergleichbar.

Im Fall von S&P GSCI ist die ausgewéhlte Filligkeit der am nichsten liegende Terminkontrakt (d.h. der
Kontrakt, der dem jeweiligen Verfallsdatum am ndchsten kommt). Terminkontrakte, die nahe am
Verfallsdatum liegen, werden zum Beginn des Monats ihres Auslaufens weitergefiihrt (d.h. durch
Terminkontrakte mit dem nichsten anwendbaren Verfallsdatum ausgetauscht).

Viele Waren, wie solche im Bereich der Energie und Metallindustrie, haben liquide Terminkontrakte, die
jeden Monat auslaufen, mit der Folge, dass diese Waren jeden Monat rolliert werden. Bei anderen Waren,
insbesondere Produkte im Bereich der Land- und Viehwirtschaft, gibt es pro Jahr nur wenige
Kontraktmonate, in denen ausreichende Liquiditdt zum Handel besteht. Deshalb werden diese Waren, die
weniger hdufig auslaufen, weniger haufig als jeden Monat rolliert. Weitere Einzelheiten sind im Internet
auf den Seiten "www2.goldmansachs.com/gsci" und "www.standardandpoors.com" abrufbar.

In S&P GSCI investieren

Der S&P GSCI hat einen Terminkontrakt, der am Chicago Mercantile Exchange notiert ist, was ihn zu
einem wirklich 6ffentlichen Index macht. Der S&P GSCI wurde durch verschiedene Marktteilnehmer seit
12 Jahren gehandelt. Eine Anlage in den S&P GSCI bietet Zugang zur Liquiditit der unterlegten
Rohstoffmarkte und exzellente Preistransparenz.

Quellen: www.goldmansachs.com/gsci
www.standardandpoors.com
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Historische Performance des S&P GSCI™ Agriculture Excess Return Index

Die folgende Tabelle stellt die Hochst- und Tiefstwerte des Index fiir die Jahre 2002 bis 2006 und fiir die
Monate Oktober 2006 bis September 2007 dar (Quelle: Bloomberg®).

Die historische Entwicklung des Index sollte nicht als Indikator fiir seine zukiinftige Entwicklung
angesehen werden.

Ende des Jahres Hochstwert* Tiefstwert*

31. Dezember

2002 86,90 63,80
2003 83,17 70,42
2004 91,90 60,90
2005 71,28 56,86
2006 68,44 55,40
12 Monate zum Hochstwert* Tiefstwert*
September 2007

Oktober 2006 65,47 57,13
November 2006 68,44 64,44
Dezember 2006 68,14 64,74
Januar 2007 67,20 62,17
Februar 2007 68,76 64,34
Mirz 2007 66,60 61,41
April 2007 62,29 59,19
Mai 2007 63,63 59,44
Juni 2007 69,01 62,97
Juli 2007 67,53 63,60
August 2007 69,58 64,81
September 2007 80,44 71,39

Der offizielle Schlussstand* des Index am 30. Oktober 2007 betrug 74,77.

* Der Schlussstand wurde gegebenenfalls auf- oder abgerundet auf die néchste zweite Dezimalstelle,
wobei ab 0,005 aufgerundet wurde.

Quelle: Bloomberg®
Haftungsausschluss

Die Produkte werden nicht von Standard & Poor’s, einer Geschiftssparte der The McGraw-Hill
Companies, Inc. ("S&P®™") unterstiitzt, verkauft oder empfohlen. S&P gibt gegeniiber den Inhabern der
Produkte oder entsprechenden Personen oder irgendeinem Mitglied der Offentlichkeit keine
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ausdriickliche oder stillschweigende Zusicherung der Gewihrleistung beziiglich der Ratsamkeit einer
Anlage in Wertpapieren im allgemeinen oder in den Produkten im besonderen und der Moglichkeit des
S&P Indizes, die allgemeine Aktienmarktentwicklung widerzuspiegeln, ab. Die einzige Beziehung
zwischen S&P und der J.P. Morgan Chase Bank, N.A. und in Vertretung fiir alle ihre
Tochtergesellschaften (der "Lizenznehmer®™") besteht in der Gewihrung einer Lizenz fiir bestimmte
Warenzeichen und Handelsbezeichnungen der S&P und fiir die S&P Indizes, der von der S&P ohne
Bezug auf den Lizenznehmer oder die Produkte festgelegt, zusammengestellt und berechnet wird. Bei der
Festlegung, Zusammenstellung und Berechnung der S&P Indizes ist S&P nicht verpflichtet, die
Bediirfnisse des Lizenznehmers oder der Inhaber der Produkte zu beriicksichtigen. S&P ist nicht
verantwortlich fiir und war nicht beteiligt an Entscheidungen iiber den Zeitpunkt; die Preise oder die
Anzahl der zu emittierenden Produkte oder der Festlegung oder Berechnung der Formel, auf deren
Grundlage der Barausgleich fiir die Produkte ermittelt wird. S&P iibernimmt keine Haftung oder
Verantwortung fiir die Verwaltung, die Vermarktung oder den Handel der Produkte.

S&P GEWAHRLEISTET NICHT DIE RICHTIGKEIT UND/ODER VOLLSTANDIGKEIT DER S&P
INDIZES ODER DIESEM ZUGRUNDELIEGENDER DATEN UND S&P IST NICHT FUR
IRGENDWELCHE DARIN ENTHALTENEN FEHLER, AUSLASSUNGEN ODER STORUNGEN
VERANTWORTLICH. S&P UBERNIMMT KEINE AUSDRUCKLICHE ODER
STILLSCHWEIGENDE GEWAHRLEISTUNG FUR DIE ERGEBNISSE, DIE DER LIZENZNEHMER,
DIE INHABER DER PRODUKTE ODER IRGENDEINE ANDERE PERSON ODER
KORPERSCHAFT DURCH DIE NUTZUNG DES GSCI INDEX ODER DIESEM
ZUGRUNDELIEGENDER DATEN ERZIELT. S&P UBERNIMMT KEINE AUSDRUCKLICHE
ODER STILLSCHWEIGENDE GEWAHRLEISTUNG FUR DIE HANDELBARKEIT ODER DIE
EIGNUNG DER S&P INDIZES ODER DIESEM ZUGRUNDELIEGENDER DATEN FUR
BESTIMMTE ZWECKE UND LEHNT EINE SOLCHE GEWAHRLEISTUNG AUSDRUCKLICH AB.
UNTER KEINEN UMSTANDEN HAFTET S&P FUR IRGENDWELCHE ENTGANGENEN
GEWINNE, INDIREKTEN SCHADEN, SCHADENSERSATZFORDERUNGEN MIT
STRAFCHARAKTER ("PUNITIVE DAMAGES"), BESONDEREN ODER FOLGESCHADEN ODER
VERLUSTE, AUCH WENN SIE KENNTNIS DAVON HATTEN, DASS DIESE MOGLICHERWEISE
EINTRETEN.

Die S&P Marken sind Marken von The McGraw-Hill Companies, Inc. und fiir den Lizenznehmer zur
Nutzung lizenziert worden.

* Der GSCI steht weder im Eigentum von oder in Verbindung mit Goldman Sachs & Co. oder
Unternehmen, die mit Goldman Sachs & Co verbunden sind, noch wird er von Goldman Sachs & Co.
oder Unternehmen, die mit Goldman Sachs & Co verbunden sind, unterstiitzt oder empfohlen.

Informationen {iiber die Wertentwicklung des Referenzwerts und dessen Volatilitit kdnnen auf der
Internetseite http://www.jpmorgansp.com/ eingeholt werden.
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MECHANICS OF THE CERTIFICATES

EXPLANATION RELATING TO LINKAGE BETWEEN THE REFERENCE ASSET AND
REPAYMENT OF THE CERTIFICATES

The Certificates are linked to S&P GSCI'™ Agriculture Excess Return Index (the "Reference Asset" or
the "Index").

Each Certificate represents the right to receive the Redemption Amount on the Maturity Date (as defined
below).

The Maturity Date and the Redemption Amount depend on the price movement of the Reference Asset.

"Periodical Valuation Date" means, in respect of a Reference Asset and subject to postponement,
15 December 2008, 27 March 2009, 17 June 2009 and 14 December 2010 (the "Final Valuation Date").

The "Performance" is the ratio of two figures, namely the official closing level of the Reference Asset (the
"Reference Price") on the Final Valuation Date, divided by the relevant Reference Price on the Initial
Valuation Date (scheduled for 30 November 2007) (each an "Initial Level"). For the avoidance of doubt:
The result of such division is a number without currency or unit. The Performance is generally expressed
in per cent. and represents the (relative) movement in price. For example, if the relevant price moves
from 2,000 Index points to 2,500 Index points, the Performance will be 125 per cent. (= 2,500/2,000), and
if the relevant price falls from 2,000 Index points to 1,500 Index points, the Performance will be 75 per
cent. (= 1,500/2,000).

The foregoing results in the following alternatives for the determination of the "Redemption Amount":

Alternative A: If the Reference Price on any of the Periodical Valuation Dates (other than the
Final Valuation Date) is equal to or above the Upper Barrier (100 per cent. of the
Initial Level), such Periodical Valuation Date shall be the relevant date for the
determination of the date of redemption (the "Maturity Date") and the level of the
Redemption Amount. In such case, the Redemption Amount and the Maturity Date
are shown in the following table:

Vall;f:;?:)iii;ite . | Redemption Amount | Maturity Date*
15 December 2008 EUR 1,100 22 December 2008
27 March 2009 EUR 1,125 3 April 2009
17 June 2009 EUR 1,175 24 June 2009
* Subject to postponement
Alternative B: In any other case, the Final Valuation Date shall be deemed to be the relevant date

for the determination of the Maturity Date and the level of the Redemption Amount;

(i) If, in the determination of the Calculation Agent, the Reference Price was
on no day during the period from but excluding the Initial Valuation Date
up to and including the Final Valuation Date (the "Observation Period"
below the Lower Barrier (65 percent. of the Initial Level), then the
Redemption Amount on 21 December 2010 will be EUR 1,250.
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(i)  Otherwise, the Redemption Amount per Certificate on 21 December 2010
will be the product of (i) EUR 1,000 multiplied by (ii) the Performance.

In such case, the potential loss of the investor is unlimited.
Scenario 1

The Reference Price of the Index is equal to 106 per cent. on the first Periodical
Valuation Date. Thus the Reference Price on such Periodical Valuation Date is
higher than the Upper Barrier of 100 per cent. of the Initial Level. The Investor will
receive EUR 1,100 per Certificate on 22 December 2008.

Scenario 2

On each Periodical Valuation Date (other than the Final Valuation Date) the
Reference Price is below the Upper Barrier. There will be no payment for such
Periodical Valuation Dates. The Reference Price of the Index was on no day during
the Observation Period below the Lower Barrier of 65 per cent. of the Initial Level.
The Reference Price on the Final Valuation Date is equal to 65 per cent. of the
Initial Level. The Investor will receive EUR 1,250 per Certificate on
21 December 2010.

Scenario 3

On each Periodical Valuation Date (other than the Final Valuation Date) the
Reference Price is below the Upper Barrier. There will be no payment for such
Periodical Valuation Dates. The Reference Price on the Final Valuation Date is
equal to 40 per cent. of the Initial Level. The Investor will receive EUR 400 per
Certificate.
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The following chart demonstrates the different possible ways of redemption during the valuation period

of three years:

Initial Valuation Date
(scheduled for
30 November 2007) " Initial Level

v

First Periodical Reference Price is at or above the

Valuation D{lf@ Upper Barrier of 100 per cent. of
(scheduled for

15 December 2008)’ the Initial Level
No
v
Second Periodical Reference Price is at or above the
Valuation Dqte Upper Barrier of 100 per cent. of
bt o the Initial Level
27 March 2009)"
No
v
Third Periodical Reference Price is at or above the
Valuation Dqte Upper Barrier of 100 per cent. of
(scheduled for the Initial Level
17 June 2009)’
No

v

! Subject to postponement

Payment of the Redemption Amount in respect of the Periodical Valuation Date at 15 December 2008 is
scheduled for 22 December 2008, in respect of the Periodical Valuation Date at 27 March 2009 is
scheduled for 3 April 2009, for the Periodical Valuation Date at 17 June 2009 is scheduled for
24 June 2009 and for the Final Valuation Date at 14 December 2010 is scheduled for 21 December 2010.
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EXPLANATION RELATING TO THE REFERENCE ASSET
The S&P GSCI™ Agriculture Excess Return Index

The S&P GSCI™ Agriculture Excess Return Index (the "Index") is one of the sub-indices of the
S&P GSCI™ Commodity Index ("S&P GSCI"). The S&P GSCI™ Agriculture Excess Return Index
follows, in relation to the sub-sector "agriculture", the same rules regarding world production weights,
methodology for rolling and other functional characteristics as the S&P GSCI, as further described
below.

The S&P GSCI

The S&P GSCI is designed to provide investors with a reliable and publicly available benchmark for
investment performance in the commodity markets comparable to the S&P 500 or FT equity indices. As
such, the S&P GSCI is a composite index of commodity sector returns, representing an unleveraged,
long-only investment in commodity futures that is broadly diversified across the spectrum of commodities.
Individual components qualify for inclusion in the S&P GSCI on the basis of liquidity and are weighted
by their respective world production quantities.

Economic Weighting

The S&P GSCI is world-production weighted; the quantity of each commodity in the index is determined
by the average quantity of production in the last five years of available data. Such weighting provides the
S&P GSCI with significant advantages, both as an economic indicator and as a measure of investment
performance.

For use as an economic indicator, the appropriate weight to assign each commodity is in proportion to
the amount of that commodity flowing through the economy (i.e., the actual production or consumption of
that commodity).

A Broad Spectrum of Commodities

The S&P GSCI contains as many commodities as possible, with the rules excluding commodities only to
retain liquidity and investability in the underlying futures markets. Currently, the S&P GSCI contains 24
commodities from all commodity sectors: six energy products, five industrial metals, eight agricultural
products, three livestock products and two precious metals. This broad range of constituent commodities
provides the S&P GSCI with a high level of diversification both across sub-sectors and within each sub-
sector. This diversity minimizes the effects of highly idiosyncratic events, which have large implications
for the individual commodity markets, but are muted when aggregated to the level of the S&P GSCIL.

S&P GSCI Components and Weights

As of 29 October 2007, 24 commodities meet the eligibility requirement for the S&P GSCI. A list of these
components and their dollar weights in the S&P GSCI organised by sub-sector, is presented in the
following table as " S&P GSCI Components and Dollar Weights in per cent.":
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Energy 73.60  Industrial  8.45  Precious 2.17 Agriculture 12.19 Livestock  3.60
Metals Metals

Crude Oil 39.04  Aluminium 2.42  Gold 1.92  Wheat 3.81 Live Cattle 2.16
Brent 15.33  Copper 3.48  Silver 0.25 Red Wheat 1.37 Feeder 0.49
Crude Oil Cattle
RBOB Gas  1.31 Lead 0.70 Corn 2.64 Lean hogs  0.95
Heating Oil  5.99  Nickel 1.06 Soybeans 1.91
Gas Oil 5.20 Zinc 0.79 Cotton 0.79
Natural 6.73 Sugar 091
Gas

Coffee 0.58

Cocoa 0.18

S&P GSCI Sub-Indices: Total Return, Excess Return and Spot

The S&P GSCI comprises several sub-indices all of which follow the same rules regarding world

production weights, methodology for rolling and other functional characteristics, as disclosed in the S&P
GSCI manual. Each sub-index can be combined with a specific sub-sector of commodities. The S&P
GSCI's main sub-indices as to methodology of calculation are the "S&P GSCI Total Return Index", the
"S&P GSCI Spot Index" and the "S&P GSCI Excess Return" about all of which further information can

be obtained under "www.goldmansachs.com/gsci" and "www.standardandpoors.com".

The Index follows the methodology of the "S&P GSCI Excess Return” in relation to the sub-sector
"agriculture”. When combining the methodologies of calculation of the "S&P GSCI Total Return Index",
the "S&P GSCI Spot Index" and the "S&P GSCI Excess Return” with commodity sub-sectors, the S&P
GSCI can be divided into the following sub-indices and their respective levels as at 29 October 2007 :
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S&P GSCI Energy Non-Energy

Spot 594.7405 Spot 313.9087 Spot 359.0322
Excess Return 723.3626  Excess Return 511.1948 Excess Return 287.2549
Total Return 7272.858 Total Return 1850.807 Total Return 2888.30
Industrial Metals Precious Metals Agricultural Livestock

Spot 462.3963 Spot 1080.759  Spot 343.0969 Spot 218.7521
Excess Excess Excess Excess

Return 321.8958 Return 124.7563 | Return 75.92135 | Return 336.3699
Total Total Total Total

Return 2136.562  Return 1077.892  Return 763.5441 Return 3382.205

Agriculture & Livestock

Spot 283.2843
Excess

Return 138.5479
Total

Return 1393.35
Passive Portfolios

By design, the S&P GSCI reflects a passive portfolio of long positions in futures. However, unlike a
passive equity portfolio, a passive futures portfolio requires regular transactions, for the simple reason
that futures expire. Thus, the futures portfolio represented by the S&P GSCI is, in this way, comparable
to a bond portfolio of a specific duration.

In the S&P GSCI's case, the maturity of choice is the nearby futures contract (i.e., the contract nearest to
expiration). Futures contracts near to expiration are rolled forward (i.e., exchanged for futures contracts
with the next applicable expiration date) at the beginning of their expiration months.

Many commodities, like those in the energy and industrial metals sectors, have liquid futures contracts
that expire every month. Therefore, these commodities are rolled forward every month. Other
commodities, most notably agricultural and livestock products, only have a few contract months each
year that trade with sufficient liquidity. Thus, these commodities, with futures that expire less frequently,
roll forward less frequently than every month. Further details are available under the Webpage
"www2.goldmansachs.com/gsci" and "www.standardandpoors.com".

Investing in the GSCI

The S&P GSCI has a futures contract listed on the Chicago Mercantile Exchange making it a truly public
index that has been traded by numerous market makers for over 12 years. An investment in the S&P GSCI
provides accesses the liquidity of the underlying commodity markets and offers excellent price
transparency.

Sources: www.goldmansachs.com/gsci.
www.standardandpoors.com
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Historical performance of the S&P GSCI™ Agriculture Excess Return Index

The following table shows the high and low values of the Index for the years 2002 to 2006 and for the
months October 2006 to September 2007 (Source: Bloomberg®).

The historical performance of the Index should not be taken as an indication of future performance.

Year ended High* Low*
31 December

2002 86.90 63.80
2003 83.17 70.42
2004 91.90 60.90
2005 71.28 56.86
2006 68.44 55.40
12 months to High* Low*
September 2007

October 2006 65.47 57.13
November 2006 68.44 64.44
December 2006 68.14 64.74
January 2007 67.20 62.17
February 2007 68.76 64.34
March 2007 66.60 61.41
April 2007 62.29 59.19
May 2007 63.63 59.44
June 2007 69.01 62.97
July 2007 67.53 63.60
August 2007 69.58 64.81
September 2007 80.44 71.39

The official closing price* of the Index on 30 October 2007 was 74.77 .

* The official closing price has been rounded up or down if necessary to the nearest second
decimal place, with 0.005 has been rounded upwards.

Source: Bloomberg®
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Disclaimer

The products are not sponsored, endorsed, sold or promoted by Standard & Poor's, a division of The
McGraw-Hill Companies, Inc. ("S&P"). Standard & Poor’s does not make any representation or
warranty, express or implied, to the owners of the products or any member of the public regarding the
advisability of investing in securities generally or in the products particularly or the ability of the S&P
Indices to track general stock market performance. S&P's only relationship to JPMorgan Chase Bank,
N.A., for itself and on behalf of each of its Affiliates ("Licensee") is the licensing of certain trademarks
and trade names of S&P and of the S&P Indices, which indices are determined, composed and calculated
by S&P without regard to the Licensee or the products. S&P has no obligation to take the needs of the
Licensee or the owners of the products into consideration in determining, composing or calculating the
S&P Indices. S&P is not responsible for and have not participated in the determination of the timing of,
prices at, or quantities of the products to be issued or in the determination or calculation of the equation
by which the products are to be converted into cash. S&P has no obligation or liability in connection with
the administration, marketing or trading of the products.

S&P DOES NOT GUARANTEE THE ACCURACY AND/OR THE COMPLETENESS OF THE S&P
INDICES OR ANY DATA INCLUDED THEREIN AND S&P SHALL HAVE NO LIABILITY FOR ANY
ERRORS, OMISSIONS, OR INTERRUPTIONS THEREIN. S&P MAKES NO WARRANTY, EXPRESS OR
IMPLIED, AS TO RESULTS TO BE OBTAINED BY LICENSEE, OWNERS OF THE PRODUCTS OR
ANY OTHER PERSON OR ENTITY FROM THE USE OF THE S&P INDICES OR ANY DATA
INCLUDED THEREIN. S&P MAKES NO EXPRESS OR IMPLIED WARRANTIES, AND EXPRESSLY
DISCLAIMS ALL WARRANTIES OF MERCHANTABILITY OR FITNESS FOR A PARTICULAR
PURPOSE OR USE WITH RESPECT TO THE S&P INDICES OR ANY DATA INCLUDED THEREIN.
WITHOUT LIMITING ANY OF THE FOREGOING, IN NO EVENT SHALL S&P HAVE ANY LIABILITY
FOR ANY SPECIAL, PUNITIVE, INDIRECT, OR CONSEQUENTIAL DAMAGES (INCLUDING LOST
PROFITS), EVEN IF NOTIFIED OF THE POSSIBILITY OF SUCH DAMAGES.

The S&P Marks are trademarks of The McGraw-Hill Companies, Inc. and have been licensed for use by
Licensee.

* The GSCI is not owned, endorsed, or approved by or associated with Goldman Sachs & Co. or its
affiliated companies.

Information on the performance of the Reference Asset and its volatility are available on the website
http://www.jpmorgansp.com.
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RISIKOFAKTOREN

Der Kauf bestimmter Zertifikate kann mit erheblichen Risiken verbunden sein. Jeder potentielle
Kiufer von Zertifikaten muss sicherstellen, dass die Komplexitit und die mit den Zertifikaten
verbundenen Risiken fiir seine Anlageziele und ggf. fiir die Grofle, die Art und die Eigenschaften
seines Geschiifts geeignet sind.

Vor einer Anlageentscheidung sollten potentielle Kaufer von Zertifikaten unter Beriicksichtigung
ihrer finanziellen Umstinde und ihrer Anlageziele (i) simtliche in diesem Basisprospekt
enthaltenen Informationen, insbesondere die nachstehend aufgefiihrten Erwigungen, und
(ii) simtliche in den betreffenden Endgiiltigen Bedingungen enthaltenen Informationen sorgfiltig
priifen. Potentielle Kéiufer sollten, ohne auf die Emittentinnen, die Garantin (fiir von der JPMSP
und der JPMIDL begebene Zertifikate), den Arrangeur oder einen Dealer zu vertrauen, eigene
Untersuchungen vornehmen, die sie fiir erforderlich halten.

Allgemeines

Anlagen in Zertifikaten sind mit einem hohen Maf} an komplexen Risiken verbunden, die ohne
Vorwarnung eintreten konnen. Sie konnen jederzeit volatil sein, und Verluste konnen schnell und
in unerwarteter Hohe auftreten. Zertifikate sind extrem spekulativ, und Anleger tragen das Risiko
eines Totalverlusts ihrer Anlage. Nur Personen, die die Art des betreffenden Geschiifts und das
Ausmal ihres Verlustrisikos verstehen und iiber einen stichhaltigen geschiiftlichen Grund fiir den
Erwerb von Zertifikaten verfiigen und bei denen eine Anlage in Zertifikaten im Einklang mit ihrer
Gesamtanlagestrategie steht, sollten Zertifikate erwerben. Potentielle Kéiufer von Zertifikaten
sollten sorgfiltig abwigen, ob die Zertifikate, deren Erwerb sie in Betracht ziehen, unter
Beriicksichtigung ihrer Anlageziele, ihrer finanziellen Méoglichkeiten und Erfahrung fiir sie
geeignet sind. Potentielle Kiufer von Zertifikaten sollten ihre Wirtschafts-, Finanz-, Anlage-,
Rechts-, Bilanzierungs-, Aufsichtsrechts-, Steuer- und sonstigen Berater zur Unterstiitzung bei der
Bewertung der Eignung der Zertifikate als Anlage zu Rate ziehen.

Risiken im Zusammenhang mit bestimmten Referenzwerten

Eine Anlage in Zertifikaten, die an eine(n) oder mehrere Aktien, Indizes oder Fonds, Waren,
Warenterminkontrakte oder andere Instrumente oder Vermogenswerte (gemeinsam die "Referenzwerte")
gekoppelt sind, kann wesentliche Risiken beinhalten, welche nicht mit einer Anlage in konventionellen
Schuldtiteln verbunden sind.

Zertifikate konnen von der betreffenden Emittentin gegen Zahlung des unter Bezugnahme auf den Wert
des bzw. der Referenzwerte ermittelten Riickzahlungsbetrags und/oder gegen physische Lieferung einer
bestimmten Anzahl von Referenzwerten oder anderen Vermdgenswerten (mit Ausnahme von
Dividendenwertpapieren der JPMSP, der JPMIDL und der JPMCB) gemél den betreffenden Endgiiltigen
Bedingungen eingeldst werden. Daher kann eine Anlage in den Zertifikaten mit dhnlichen Marktrisiken
verbunden sein, wie eine Direktanlage in den zugrunde liegenden Referenzwerten; Anleger sollten sich
entsprechend beraten lassen.

Der Wert der Zertifikate hdngt von der Wertentwicklung der Referenzwerte ab. Als allgemeine Regel gilt,
d.h. ohne Beriicksichtigung der besonderen Merkmale der Zertifikate, der Auswirkungen eventueller
Wechselkursschwankungen und anderer Faktoren, die fiir die Ermittlung des Preises der Zertifikate unter
Umstédnden maligeblich sind, dass der Wert der Zertifikate féllt, wenn sich der Kurs des bzw. der
Referenzwerte in einer fiir den Anleger ungiinstigen Richtung entwickelt. Aufler bei Zertifikaten mit
Reverse-Struktur kann eine nachteilige Entwicklung eines oder mehrerer Referenzwerte dazu fiihren, dass
ein Anleger, der ein Zertifikat zum Erstausgabepreis gekauft hat und dieses Zertifikat ununterbrochen bis
zur Riickzahlung durch die Emittentin hélt, (unbeachtet eines moéglichen Agios und Transaktionskosten)
in der gleichen wirtschaftlichen Lage ist, als ob er eine Direktanlage in dem betreffenden Referenzwert
oder Korb getitigt hétte (ungeachtet eventueller Dividendenzahlungen oder sonstiger Leistungen aus dem
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Besitz des jeweiligen Referenzwertes). Umgekehrt kann bei Zertifikaten mit Reverse-Struktur ein
Kursanstieg bei einem oder mehreren Referenzwerten zu einem Wertverlust bei den Zertifikaten fiihren.
Dies kann zu Verlusten einschlieflich eines Totalverlusts des Anlagekapitals (einschlieBlich
Transaktionskosten) fiihren. Die Zertifikate sind keine kapitalgeschiitzte Anlage.

Werden die Zertifikate von der betreffenden Emittentin gegen Lieferung von Vermogenswerten
zuriickgezahlt, kann der Wert der betreffenden Vermogenswerte geringer als der Nennwert der Zertifikate
zuziiglich aufgelaufener Zinsen und unter bestimmten Umsténden auch null sein.

Der Betrag, den Anleger in den Zertifikaten an dem betreffenden Endfdlligkeitstag (bzw. Bonuszahltag)
als Riickzahlungsbetrag oder sonstigen Betrag fiir die Zertifikate erhalten, kann vollstindig von der
Wertentwicklung der Referenzwerte, an die die betreffenden Zertifikate gekoppelt sind, zwischen
bestimmten Zeitpunkten (gemdB den Endgiiltigen Bedingungen) sowie von Schwankungen des
Wechselkurses zwischen der Wéhrung der Referenzwerte und der Wahrung der Zertifikate abhéngen.
Siehe hierzu die in den betreffenden Endgiiltigen Bedingungen angegebenen jeweiligen Bedingungen der
einzelnen Tranchen.

Bei einer Anlageentscheidung in Bezug auf die Zertifikate sollte ein Anleger eine Anlageentscheidung in
Bezug auf die diesen Zertifikaten zugrunde liegenden Referenzwerte treffen und deshalb eine
unabhingige Untersuchung der betreffenden Referenzwerte und der mit einer Anlage in solchen
Zertifikaten verbundenen Risiken durchfithren. Dabei sollte er (i) sich Exemplare aller den potentiellen
und gegenwirtigen Anlegern solcher Referenzwerte 6ffentlich zugédnglichen Dokumente beschaffen und
diese sorgfiltig priifen, (ii) die jeweilige Geschéftsfilhrung der Emittenten, Eigentiimer, Garanten oder
Sponsoren der betreffenden Referenzwerte beziiglich dieser Dokumente und beziiglich anderer
Angelegenheiten befragen, soweit sie der Anleger fiir erforderlich oder angemessen hilt, um eine
fundierte Anlageentscheidung in Bezug auf die Referenzwerte treffen zu konnen; (iii) von den
Emittenten, Eigentiimern, Garanten oder Sponsoren der betreffenden Referenzwerte samtliche
zusitzlichen Informationen anfordern, die er fiir erforderlich oder angemessen halt, um die Richtigkeit der
Angaben zu iiberpriifen, die in den betreffenden Endgiiltigen Bedingungen oder in den auf andere Weise
von ihm beschafften Dokumenten enthalten sind, oder diese Angaben zu erginzen; (iv) seine Rechts-,
Wirtschafts-, Anlage-, Finanz-, Bilanzierungs-, Aufsichtsrecht- und Steuerberater zur Feststellung der
Folgen einer Anlage in den Zertifikaten zu Rate ziehen und (v) bei der Uberpriifung der Richtigkeit dieser
Angaben und im Zusammenhang mit seiner Anlageentscheidung nicht auf die betreffende Emittentin, die
Garantin (fiir von der JPMSP oder der JPMIDL begebene Zertifikate), den Arrangeur, den Dealer oder
deren verbundene Unternehmen vertrauen.

Die bisherige Wertentwicklung eines Referenzwertes ldsst nicht auf seine kiinftige Wertentwicklung
schlieBen und ist deshalb fiir die kiinftige Wertentwicklung wihrend der Laufzeit der Zertifikate nicht als
wesentlich zu betrachten.

Mogliche Interessenkonflikte

Die betreffende Emittentin, die Garantin sowie die Tochtergesellschaften und verbundenen Unternehmen
der Garantin (die "Gruppe") konnen jeweils (i) fiir eigene Rechnung oder fiir Rechnung Dritter Geschéfte
in Bezug auf Referenzwerte abschlieffen (und konnen sich beziiglich derartiger Geschéfte so verhalten,
als wiéren die Zertifikate nicht begeben worden, unabhingig davon, ob dies unmittelbar oder mittelbar
nachteilige Auswirkungen auf die Referenzwerte hat), (ii) weitere Funktionen in Bezug auf die Zertifikate
ausiiben (z. B. als Berechnungsstelle), (iii) in Bezug auf Referenzwerte weitere derivative Instrumente
begeben, auch wenn die Einfiihrung solcher Konkurrenzprodukte auf dem Markt den Wert der Zertifikate
beeintrachtigt, und (iv) bei kiinftigen Angeboten von Referenzwerten als Konsortialbank, als
Finanzberater der Emittentin bzw. Vertriebsgesellschaft der betreffenden Referenzwerte oder als
Geschéftsbank der Emittentin der betreffenden Referenzwerte fungieren. Aus diesen Tatigkeiten konnen
Interessenkonflikte erwachsen und den Wert der Referenzwerte und/oder der Zertifikate beeintrdchtigen.
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Im Rahmen der verschiedenen vorstehend beschriebenen Beziehungen kdnnen die betreffende Emittentin,
die Garantin sowie die Tochtergesellschaften und verbundenen Unternehmen der Garantin wesentliche
nicht 6ffentlich zugingliche Informationen in Bezug auf die Referenzwerte erhalten. Sie sind nicht
verpflichtet, diese Informationen oder Beziechungen den Zertifikatsgldubigern bekannt zu geben.

Keine Sicherheiten
Die Verbindlichkeiten der betreffenden Emittentin in Bezug auf die Zertifikate sind nicht besichert.

Anleger in den Zertifikaten haben und erhalten keine Rechte in Bezug auf zugrunde liegende Aktien,
Indizes, Fonds oder sonstige Referenzwerte und sind mdglicherweise nicht berechtigt, eine Lieferung
zugrunde liegender Aktien zu verlangen. Die betreffende Emittentin ist aufgrund der Bedingungen der
Zertifikate nicht verpflichtet, zugrunde liegende Aktien zu halten.

Solvenz der Emittentin und der Garantin

Die Anleger in den Zertifikaten iibernehmen das Kreditrisiko der JPMSP als Emittentin, der JPMIDL als
Emittentin und der JPMCB als Emittentin und Garantin der Zertifikate. Im Falle der Insolvenz der
Emittentin oder der Garantin konnen die Anleger in den Zertifikaten ihren Anspruch auf Riickzahlung des
von ihnen investierten Kapitals ganz oder teilweise verlieren.

Markstéorungen und Unterbrechungstage

Nach Mafigabe der Bedingungen der Zertifikate kann die Berechnungsstelle feststellen, dass zu einem
bestimmten Zeitpunkt eine Marktstorung oder ein Unterbrechungstag eingetreten ist oder vorliegt. Ein
solches Ereignis oder eine daraus folgende Verschiebung eines Tages, an dem die betreffende Emittentin
oder die Berechnungsstelle den Wert eines Referenzwertes feststellen soll, kann den Wert der Zertifikate
beeintrachtigen und/oder die Abrechnung der Zertifikate oder Berechnungen in Bezug auf Referenzwerte
verzogern und die Berechnungsstelle unter Umstidnden berechtigen, den Stand bzw. Wert oder Preis des
jeweiligen Referenzwerts festzulegen.

Anpassungen in Bezug auf die Zertifikate und Referenzwerte und Ersetzung von Referenzwerten

Die Endgiiltigen Bedingungen koénnen vorsehen, dass nach Eintritt bestimmter in den Endgiiltigen
Bedingungen festgelegter Ereignisse in Bezug auf die Referenzwerte oder einen Unterbrechungstag die
Berechnungsstelle nach Treu und Glauben und in kaufménnisch verniinftiger Weise unter bestimmten
Voraussetzungen diejenigen Anpassungen der Bedingungen der Betreffenden Zertifikate vornehmen
kann, die sie flir geeignet hélt, um dem Eintritt eines solchen Ereignisses Rechnung zu tragen,
einschlieBlich einer Entfernung des betreffenden Referenzwertes und/oder einer Ersetzung eines
Referenzwertes durch einen anderen Referenzwert. Anderungen der Referenzwerte konnten das
wirtschaftliche Profil der Zertifikate verdndern und sich nachteilig auf den Wert der Zertifikate ausiiben.
Ferner konnen die Endgiiltigen Bedingungen eine vorzeitige Kiindigung der Zertifikate vorsehen (z. B.
falls bei einer Entfernung von Referenzwerten die Anzahl der Referenzwerte unter eine bestimmte Anzahl
fallt oder falls bei einer Ersetzung ein Ersatz-Referenzwert nicht zur Verfiigung steht).

Korrekturen von Preisen oder Stinden von Referenzwerten

Wird ein von einer Borse, einem Index-Sponsor, einer Fondsmanagement-Gesellschaft oder von einem
anderen Herausgeber eines Referenzwerts oder einer anderen Preisquelle bekannt gegebener Stand oder
Kurs, der fiir eine Berechnung oder Bestimmung im Zusammenhang mit den Zertifikaten verwendet wird,
nachtriglich korrigiert, konnen die Endgiiltigen Bedingungen vorsehen, dass solche Korrekturen nicht
beriicksichtigt werden, falls die betreffende Preisquelle die Korrektur nach bestimmten Verfalltagen fiir
Korrekturen bekannt gibt.
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Ermessensspielraum der Berechnungsstelle

Die Berechnungsstelle fiir die Zertifikate kann iiber verschiedene Ermessensspielrdume bei bestimmten
Berechnungen und Bewertungen im Zusammenhang mit Referenzwerten verfiigen. Die Ausiibung solcher
Ermessensspielraume kann sich moglicherweise nachteilig auf den Ertrag auswirken, den die
Zertifikatsglaubiger mit den Zertifikaten erzielen.

Kein Kapitalschutz bei einer auflerordentlichen Vorzeitigen Riickzahlung der Zertifikate

Die Zertifikate konnen vor dem Endfalligkeitstag zuriickgezahlt werden, insbesondere aus steuerlichen
Griinden, nach einem Kiindigungsgrund, nach bestimmten Zusétzlichen Beendigungsgriinden oder aus
sonstigen in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen genannten Griinden. Der unter diesen Umstidnden
fallige Vorzeitige Riickzahlungsbetrag ist der Marktwert der Zertifikate, der von der Berechnungsstelle
nach Treu und Glauben und in kaufminnisch verniinftiger Weise unmittelbar vor einer solchen
vorzeitigen Riickzahlung (ungeachtet der dazu fiihrenden Umsténde) berechnet wird und der angepasst
wurde, um etwaigen angemessenen Aufwendungen und Kosten fiir die Auflésung von zu Grunde
liegenden und/oder damit in Zusammenhang stehenden Absicherungs- und Finanzierungsvereinbarungen
(einschlieBlich Aktienoptionen, Aktienswaps oder sonstigen Instrumenten gleich welcher Art, die die
Verpflichtungen der Emittentin aus den Zertifikaten absichern) in vollem Umfang Rechnung zu tragen.

Anleger sollten beachten, dass dieser Marktwert unter Umstinden geringer sein kann als der
Ausgabepreis pro Zertifikat, was zu einem teilweisen oder vollstiindigen Verlust des investierten
Kapitals fiithren wiirde.

Absicherungsgeschéfte

Unabhingig davon, ob es zu einem Market-Making am Sekunddrmarkt kommt, kénnen die jeweilige
Emittentin, die Garantin (fiir von der JPMSP und der JPMIDL begebene Zertifikate) und/oder die Gruppe
im Rahmen ihres gewohnlichen Geschéftsbetriebs Geschifte auf eigene Rechnung oder auf Rechnung
ihrer Kunden abschlieBen und Kaufpositionen oder Verkaufspositionen in den Referenzwerten oder
verbundenen Derivaten halten. Ferner konnen die jeweilige Emittentin, die Garantin (fiir von der JPMSP
und der JPMIDL begebene Zertifikate) und/oder die Gruppe in Verbindung mit dem Angebot der
Zertifikate Absicherungsgeschifte in Bezug auf die Referenzwerte oder verbundene Derivate abschlieBen.
Im Zusammenhang mit diesen Absicherungs- oder Market-Making-Geschéften oder in Bezug auf die
Eigenhandels- oder sonstigen Handelsaktivititen der jeweiligen Emittentin, der Garantin (fiir von der
JPMSP oder der JPMIDL begebene Zertifikate) und/oder der Gruppe konnen die jeweilige Emittentin, die
Garantin (fiir von der JPMSP oder der JPMIDL begebene Zertifikate) und/oder die Gruppe Transaktionen
mit den Referenzwerten oder verbundenen Derivaten abschlieBen, die sich auf den Marktpreis, die
Liquiditit oder den Wert der Zertifikate auswirken konnen und als nachteilig fiir die Interessen der
jeweiligen Zertifikatsglaubiger erachtet werden konnten.

Marktwert der Zertifikate

Der Marktwert der Zertifikate wird von einer Reihe von Faktoren beeinflusst, die nicht mit der Bonitat
der jeweiligen Emittentin oder — bei von der JPMSP und der JPMIDL begebenen Zertifikaten — der
Garantin in Zusammenhang stehen. Dazu zdhlen unter anderem:

@) der Wert und die Volatilitdt des bzw. der Referenzwerte; der Wert der Referenzwerte kann sich
im Laufe der Zeit verdndern und aufgrund einer Reihe von Faktoren, wie z. B. gesellschafts-
rechtliche MaBinahmen, makrodkonomische Faktoren und Spekulation, steigen oder fallen.

Die Marktvolatilitdt spiegelt den Grad der Instabilitdt und erwarteten Instabilitdt bei der
Wertentwicklung der Referenzwerte wider. Der Grad der Marktvolatilitét ist kein reines Maf} fiir
die tatsachliche Volatilitdt, sondern wird weitgehend von den Preisen der Instrumente bestimmt,
die den Anlegern Schutz vor dieser Marktvolatilitit bieten. Die Preise dieser Instrumente
bestimmen sich anhand von Angebot und Nachfrage an Options- und Derivatemérkten im
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Allgemeinen. Angebot und Nachfrage werden wiederum von Faktoren wie tatsichlicher Markt-
volatilitdt, erwarteter Volatilitit, makrookonomischen Faktoren und Spekulation beeinflusst.

(i1) bei Dividendenwertpapieren als Referenzwert der Dividendensatz der Referenzwerte und das
finanzielle Ergebnis und die Aussichten des Emittenten des jeweiligen Referenzwerts;

(iii))  Marktzins und Renditen; und
(iv)  die Restlaufzeit bis zur Riickzahlung oder Endfalligkeit.

Ferner kann der Wert eines Referenzwerts von einer Reihe in Wechselbeziehung stehender Faktoren
abhéngen; dazu zdhlen wirtschaftliche, finanzielle und politische Ereignisse in einem oder mehreren
Léandern, einschlieBlich Faktoren, die die Kapitalmérkte im Allgemeinen und die Borse(n) beeinflussen,
an denen ein Referenzwert gehandelt wird. Der Preis, zu dem ein Zertifikatsgldubiger Zertifikate vor der
Endfilligkeit verkaufen kann, kann mit einem — moglicherweise erheblichen — Abschlag gegeniiber dem
Marktwert dieser Zertifikate am Ausgabetag versehen sein, wenn der Marktpreis der Referenzwerte zu
diesem Zeitpunkt den Marktpreis dieser Referenzwerte am Ausgabetag unterschreitet, diesem entspricht
oder diesen nicht ausreichend tberschreitet. Die fritheren Marktpreise eines Referenzwerts sollten nicht
als Anhaltspunkt fiir die kiinftige Wertentwicklung dieses Referenzwerts wahrend der Laufzeit eines
Zertifikats herangezogen werden.

Zudem kann der in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebene Ausgabepreis iiber dem
Marktwert der Zertifikate zum Datum dieser Endgiiltigen Bedingungen liegen, wéhrend der Preis, zu dem
die J.P. Morgan Securities Ltd. oder eine andere Person bereit ist, die Zertifikate am Sekundarmarkt zu
erwerben, wahrscheinlich geringer ist als der Ausgabepreis. Insbesondere kdnnen im Ausgabepreis
Provisionen im Zusammenhang mit der Ausgabe und dem Verkauf der Zertifikate beriicksichtigt sein,
wiahrend die Preise am Sekunddrmarkt diese Betrdge in der Regel nicht beinhalten. Weitere
Informationen hieriiber kénnen die Anleger bei ihren jeweiligen Vertriebsstellen erhalten. Ferner basieren
die internen Preisfindungsmodelle der J.P. Morgan Securities Ltd. auf allgemein anerkannten
finanzmathematischen Prinzipien, wihrend die Preisfindungsmodelle anderer Marktteilnehmer davon
abweichen oder zu abweichenden Ergebnissen fithren kdnnen.

Zinssitze

Potenzielle Kdufer der Zertifikate sollten beriicksichtigen, dass mit dieser Anlageform insofern ein Risiko
von Zinssatzschwankungen verbunden ist, als der innere Wert der Zertifikate fiir Zinsschwankungen
anfallig ist.

Zinssétze werden von Angebot und Nachfrage auf den internationalen Geldmérkten bestimmt, die von
volkswirtschaftlichen Faktoren, Spekulation und MaBnahmen von Regierungen und Zentralbanken
beeinflusst werden. Kurz- und/oder langfristige Zinsschwankungen konnen den Wert der Zertifikate
beeintriachtigen. Zinsschwankungen der Wahrung, auf die die Zertifikate lauten, und/oder Zinsschwan-
kungen der Wahrungen, auf die die Referenzwerte lauten, konnen den Wert der Zertifikate beeinflussen.

Sekundidrmarkt

Es lésst sich nicht vorhersehen, in welcher Form Zertifikate auf dem Sekunddrmarkt gehandelt werden
koénnen, ob sich ein Sekunddrmarkt entwickeln wird, zu welchem Preis die Zertifikate am Sekundarmarkt
gehandelt werden und ob der Markt liquide oder illiquide sein wird. Die Notierung der Zertifikate an
einer Borse oder ihre Zulassung zum Freiverkehr an einer Borse kann gemdf den betreffenden
Endgiiltigen Bedingungen beantragt werden. Es kann nicht gewéhrleistet werden, dass sich ein Markt fiir
die Zertifikate entwickeln wird. Der Umstand, dass Schuldverschreibungen an einer Borse (einschlieBlich
Freiverkehr) gehandelt werden konnen, muss nicht zwangslaufig zu einer hoheren Liquiditét als ohne
einen solchen Handel fiihren. Sollten Schuldverschreibungen nicht an einer Borse gehandelt werden, kann
es schwieriger sein, fiir diese Schuldverschreibungen Kursinformationen zu erhalten, was sich nachteilig
auf die Liquiditat und den Marktpreis der Schuldverschreibungen auswirken kann.
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Die Liquiditét der Zertifikate kann ferner durch bestehende Angebots- und Verkaufsbeschriankungen fiir
die Zertifikate in bestimmten Landern verringert werden. Geschifte mit Zertifikaten, die nicht an einer
Borse notiert sind, konnen mit hoheren Risiken verbunden sein als der Handel mit borsennotierten
Zertifikaten. Die jeweilige Emittentin, die Garantin sowie Tochtergesellschaften und verbundene
Unternehmen der Garantin sind jederzeit berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, Zertifikate am offenen
Markt, im Tenderverfahren oder im freihdndigen Verkauf zu jedem Preis zu erwerben. Derart erworbene
Zertifikate konnen gehalten, wiederverkauft oder zur Authebung vorgelegt werden. Da die Emittentin, die
Garantin oder Tochtergesellschaften oder verbundene Unternehmen der Garantin mdglicherweise die
einzigen Market-Maker beziiglich der Zertifikate sein kdnnen, kann der Sekunddrmarkt eingeschréinkt
sein. Eine abnehmende Liquiditdt der Zertifikate kann wiederum die Volatilitét ihres Kurses erhdhen.

Ausgabepreis

Der fiir die Zertifikate in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebene Ausgabepreis kann den
Marktwert der Zertifikate zum Datum dieser Endgiiltigen Bedingungen tibersteigen, und der Preis, zu
dem der Dealer oder eine andere Person bereit ist, diese Zertifikate am Sekundarmarkt zu erwerben, kann
geringer sein als ihr Ausgabepreis. Insbesondere kdnnen im Ausgabepreis dieser Zertifikate Provisionen
im Zusammenhang mit der Ausgabe und dem Verkauf der Zertifikate sowie Betrdge im Zusammenhang
mit der Absicherung der Verbindlichkeiten der betreffenden Emittentin aus diesen Zertifikaten
beriicksichtigt sein, wihrend die Preise am Sekundérmarkt diese Betrdge in der Regel nicht beinhalten.
Ferner konnen die Preisfindungsmodelle relevanter Marktteilnehmer hiervon abweichen oder zu
abweichenden Ergebnissen fiihren.

Auswirkungen einer Herabstufung der Bonitiit

Der Wert der Zertifikate wird voraussichtlich zum Teil durch die allgemeine Bonitétseinstufung der
JPMCB seitens der Anleger beeinflusst. Deren Einschitzung orientiert sich in der Regel an der
Bonititseinstufung der ausstehenden Wertpapiere der JPMCB durch Rating-Agenturen wie Moody’s
Investors Services, Inc. oder Standard & Poor’s Ratings Services, einem Unternechmensbereich von The
McGraw Hill Companies, Inc. Eine Herabstufung des Ratings der JPMCB durch auch nur eine der
genannten Rating-Agenturen kann zu einem Wertverlust der Zertifikate fiihren.

Risiken in Verbindung mit dem Austausch gegen effektive Zertifikate

Zertifikatsglaubiger sind berechtigt, ihre Zertifikate gegen effektive Zertifikate zu tauschen, deren
Bedingungen im Wesentlichen mit den Bedingungen der in einem Globaltitel verbrieften Zertifikate
iibereinstimmen, aber nicht mit den in einer Globalurkunde verbrieften Zertifikaten fungibel und zur
Girosammelverwahrung zugelassenen sind. Die Zertifikate sind bei der Ausgabe nicht zur Girosammel-
verwahrung zugelassen und konnen auch spéter nicht zur Girosammelverwahrung zugelassen werden.
Die Zertifikatsgldubiger tragen unter Umstéinden die Kosten des Austauschs. Die effektiven Zertifikate
kdnnen nicht am geregelten nichtamtlichen Markt oder im Freiverkehr gehandelt werden. Deshalb
existiert fiir diese Zertifikate moglicherweise kein Sekundirmarkt, weshalb die Inhaber effektiver
Zertifikate nicht davon ausgehen konnen, dass sie ihre Zertifikate vor der Endfilligkeit verkaufen kdnnen.

AuBerdem erfolgt die Zahlung des Riickzahlungsbetrages und etwaiger Zinsen auf effektive Zertifikate
gegen deren Vorlage. Dies kann fiir die Glaubiger dieser Zertifikate mit hoheren Kosten verbunden sein.

Steuerliche Folgen der Anlage in den Zertifikaten

Mit den Zertifikaten tatsdchlich erzielte Pramien, Gewinne oder Ertrdge konnen um auf die Zertifikate in
Deutschland féllige Steuern vermindert werden. Die Emittentinnen empfehlen allen Anlegern, sich wegen
der steuerlichen Folgen einer Anlage in den Zertifikaten an ihre Steuerberater zu wenden. Zu den
steuerlichen Risiken, welche die Anleger und ihre Berater beachten sollten, zdhlen das Risiko einer
Doppelbesteuerung (in Deutschland und in ihrem Heimatland), Unsicherheiten hinsichtlich der
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steuerlichen Behandlung von Derivaten in Deutschland und besondere deutsche Steuerregelungen fiir
Wertpapiere, die kiirzer als ein Jahr gehalten werden.

Daneben ist zu beachten, dass die deutsche Bundesregierung die Einfithrung einer Abgeltungssteuer fiir
Kapitaleinkiinfte und Einkiinfte aus Spekulationsgeschéften plant. Es ldsst sich nicht ausschlieBen, dass
die Besteuerung einer Anlage in den Zertifikaten von diesen mdglichen neuen Regelungen betroffen
waére.

Status der Garantie und der von der JPMCB begebenen Zertifikate

Weder die Garantie noch die von der JPMCB begebenen Zertifikate stellen durch die Federal Deposit
Insurance Corporation ("FDIC") oder eine andere staatliche Behorde versicherte oder garantierte
Einlagen dar. Die Garantie und die von der JPMCB begebenen Zertifikate stellen jeweils eine
unbesicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der JPMCB, nicht jedoch ihrer Muttergesellschaft,
der JPMorgan Chase, oder eines verbundenen Unternehmens dar, und sind vorbehaltlich einer
Vorrangbestimmung zugunsten bestimmter Einlageverbindlichkeiten der JPMCB oder anderer
Verpflichtungen, fiir die Vorrang- oder Vorzugsbestimmungen bestehen, mit allen sonstigen
unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der JPMCB gleichrangig.

Insbesondere die US-amerikanische Bundesgesetzgebung von 1993 sieht einen Vorrang von
Zahlungsrechten in Bezug auf bestimmte Anspriiche bei der Abwicklung oder sonstigen Aufldsung eines
von der FDIC versicherten Einlageninstituts vor. Das Gesetz sieht die Erfiillung der Zahlungsanspriiche
in folgender Reihenfolge vor:

e erstens die Verwaltungsausgaben des Zwangsverwalters;
e zweitens etwaige Einlagenverbindlichkeiten des Instituts;

e drittens sonstige allgemeine oder vorrangige Verbindlichkeiten des Instituts, die nicht im Folgenden
genannt sind;

e viertens Verbindlichkeiten, die jeglichen im Folgenden nicht genannten Einlagenkunden oder
allgemeinen Glaubigern im Rang nachgeordnet sind;

e filinftens Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern (auch Holding-Gesellschaften von
Einlageninstituten oder Gesellschaftern oder Glaubigern solcher Gesellschaften).

Im Sinne des Gesetzes umfassen Einlagenverbindlichkeiten alle Einlagen, die in einer Geschéftsstelle des
versicherten Einlageninstituts in den Vereinigten Staaten von Amerika auszuzahlen sind. Sie umfassen
keine Einlagen bei einer international banking facility oder Einlagen, die in einer Geschiftsstelle des
versicherten Einlageninstituts aulerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika auszuzahlen sind.

Auswirkungen von Nebenkosten

Die Aussicht auf Realisierung einer positiven Rendite aus den Zertifikaten kann sich aufgrund von
Provisionen und sonstigen beim Kauf oder Verkauf von Zertifikaten anfallenden Nebenkosten verringern.

Einsatz von Krediten

Finanziert der Anleger den Kauf der Zertifikate iiber einen Kredit, trigt er, bei einem teilweisen oder
vollstindigen Verlust des investierten Kapitals, nicht nur diesen Verlust, sondern hat auch die Zinsen und
den Kapitalbetrag des Kredites zu zahlen. In diesem Fall erhoht sich das Verlustrisiko betrachtlich.
Anleger sollten niemals davon ausgehen, dass sie den Kredit einschlieBlich Zinsen aus dem
Riickzahlungsbetrag oder — bei einem Verkauf der Zertifikate vor der Endfilligkeit — aus dem Erlds eines
solchen Verkaufs zuriickzahlen konnen. Der Kéufer der Zertifikate muss vielmehr auf der Grundlage
seiner Finanzlage im Voraus priifen, ob er auch dann den Zinsendienst und die Riickzahlung des
Kapitalbetrags des Kredites kurzfristige leisten kann, wenn Verluste entstehen.
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Angebotsvolumen

Das in den betreffenden Endgiiltigen Bedingungen angegebene Angebotsvolumen entspricht dem
maximalen Gesamtbetrag der angebotenen Zertifikate; dies ldsst jedoch nicht auf das Volumen an
Zertifikaten schliefen, die tatsdchlich ausgegeben und hinterlegt werden. Das tatséchliche Volumen héngt
von den Marktbedingungen ab und kann sich wihrend der Laufzeit der Zertifikate &ndern. Deshalb sollten
die Anleger beachten, dass das angegebene Angebotsvolumen keine Riickschliisse auf die Liquiditdt der
Zertifikate am Sekundérmarkt zuldsst.

Absicherungsgeschifte der Kaufer von Zertifikaten

Potentielle Kéufer, welche die Zertifikate zur Absicherung gegen das Marktrisiko aus einer Anlage in
dem Referenzwert erwerben wollen, sollten die Komplexitéit einer derartigen Nutzung der Zertifikate
beachten. So wird der Wert der Zertifikate unter Umstdnden nicht exakt mit dem Wert des oder der
Referenzwerte korrelieren. Aufgrund der Schwankungen bei Angebot und Nachfrage beziiglich der
Zertifikate ist es nicht sicher, dass ihr Wert mit den Schwankungen des bzw. der Referenzwerte korreliert.
Aus diesen und anderen Griinden ist es unter Umstinden nicht moglich, Wertpapiere in einem Portfolio
zu den Preisen zu kaufen oder zu verkaufen, die zur Berechnung des Wertes von Referenzwerten
verwendet wurden.

Risiken aus der Riickzahlungsstruktur der Zertifikate
Keine Zinszahlungen oder Dividenden

Die Zertifikate verleihen iiblicherweise kein Recht auf Zinsen oder auf Dividenden, weshalb keine
laufenden Ertrdge anfallen. Mogliche Wertverluste bei den Zertifikaten konnen deshalb iiblicherweise
nicht durch sonstige Ertrage aus den Zertifikaten ausgeglichen werden.

Maogliche Obergrenze des Riickzahlungsbetrags

Die Endgiiltigen Bedingungen kénnen vorsehen, dass fiir den Riickzahlungsbetrag eine Obergrenze gilt.
In diesem Fall ist der Hochstbetrag, den ein Anleger bei einer positiven Wertentwicklung bei der
Riickzahlung erhilt, vorgegeben.

Besondere Risiken beziiglich einer bedingten Mindestriickzahlung (z. B. Bonus-Struktur);
moglicherweise andere Steuerfolgen

Bei bestimmten Strukturen und der Erfiillung bestimmter Vorbedingungen (z. B. dass wéhrend der
Laufzeit der Zertifikate der jeweilige Preis eine bestimmte Grenze nicht {iber- und/oder unterschreitet) ist
der Mindestbetrag, den ein Anleger bei der Riickzahlung der Zertifikate erhdlt, vorgegeben. Wenn sich
der Preis jedoch ungiinstig entwickelt, sehen diese Zertifikate aber auch keine Untergrenze fiir den
Riickzahlungsbetrag vor; in diesem Fall ist ein Totalverlust des investierten Kapitals (einschlielich
Transaktionskosten) moglich.

Sobald die Vorbedingungen fiir die Mindestriickzahlung erfiillt sind oder hochstwahrscheinlich erfiillt
werden, kann sich die steuerliche Behandlung der Zertifikate dndern. Anleger, die den Kauf der
Zertifikate nach diesem Datum erwiégen, sollten sich wegen der moglichen steuerlichen Folgen an ihre
Steuerberater wenden. Alle Angaben im Basisprospekt und in den Endgiiltigen Bedingungen zu der
steuerlichen Behandlung der Zertifikate beziehen sich ausschlieBlich auf den Kauf der Zertifikate
unmittelbar nach der Erstausgabe.

Besondere Risiken bei nicht wihrungsgeschiitzten Zertifikaten auf Referenzwerte in
Fremdwihrungen

Bei Zertifikate, bei denen nicht alle Referenzwerte auf die Wahrung der Zertifikate lauten und die
Zertifikate nicht wahrungsgeschiitzt sind, hangt der Investitionsertrag sowohl von der Entwicklung der
entsprechenden Referenzwerte ab, als auch von dem Wechselkurs zwischen der Wahrung des jeweiligen
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Referenzwertes (mit Fremdwahrung) und der Wéhrung der Zertifikate. Insbesondere kann allein der
jeweilige Wechselkurs zu erheblichen Verlusten beim Investor fithren, sogar dann, wenn sich der Preis
der/des Referenzwerte(s) in eine fiir ihn giinstige Richtung entwickelt.

Zertifikate mit einen im Vergleich zum Preis des Referenzwertes spiegelbildlich verlaufenden
Riickzahlungsbetrag

Der Riickzahlungsbetrag entwickelt sich bei bestimmter Strukturen von Zertifikaten wie die, der Reverse
Express Zertifikate, entgegen der Preisentwicklung der jeweiligen Referenzwerte. Dies bedeutet, dass der
Anstieg des Preises des jeweiligen Referenzwertes zu einem geringeren Riickzahlungsbetrag fithrt und
umgekehrt, die Reduzierung des Preises des jeweiligen Referenzwertes zu einem hoheren
Riickzahlungsbetrag fiihrt. Im Fall eines Anstiegs des Preises des jeweiligen Referenzwertes kann der
Investor erhebliche Verluste erleiden, dies sogar bis hin zum Totalverlust seines eingesetzten Kapitals,
selbst wenn ein Direktinvestment in den jeweiligen Referenzwert gewinnbringend gewesen wire.

In Abhéngigkeit davon, in welchem Umfang bei der Berechnung des Riickzahlungsbetrages auf die
Entwicklung des Preises des jeweiligen Referenzwertes Bezug genommen wird, kann die
Wahrscheinlichkeit (gemessen zum Zeitpunkt der getroffenen Investitionsentscheidung) hinsichtlich des
Eintritts eines Totalverlustes des eingesetzten Kapitals gegeniiber dem Direktinvestment erheblich héher
sein.

Die Risiko eines Investor erhoht sich bei Zertifikaten, die sich auf Referenzwerte beziehen, die iiber
bestimmte Charakteristika im Anstieg des Preis verfiigen, wie zum Beispiel ein Aktienindex in der Form
eines Performance-Index oder ein Rohstoff-Index in der Form eines Total Return Index, bei dem
Dividendenzahlungen und/oder Zinsertrage, in die Berechnung der Indexstandes mit eingerechnet werden
und den Preis erhdhen, wihrend ein hoherer Preis des jeweiligen Referenzwertes zu einen geringeren
Riickzahlungsbetrag fiihrt.

Risiken in Verbindung mit den Referenzwerten
Kiinftige Wertentwicklung

Es ist nicht moglich vorherzusagen, wie sich der Wert der Referenzwerte kiinftig entwickeln wird. Die
bisherige Wertentwicklung ldsst nicht auf die kiinftigen Ergebnisse schlieflen.

Abhiingigkeit des Riickzahlungsbetrages von der Wertentwicklung des Referenzwertes

Der Riickzahlungsbetrag kann unter bestimmten Umstinden lediglich auf der Grundlage der
Wertentwicklung des Referenzwertes berechnet werden. Deshalb kann der Riickzahlungsbetrag pro
Zertifikat erheblich unter dem Ausgabepreis liegen oder, je nach dem Referenzwert, sogar null betragen.

Risiken in Verbindung mit Zertifikaten, die auf Indizes bezogen sind, die Kurse von
Warenterminkontrakten abbilden

Wenn bei einer Direktanlage in Warenterminkontrakten das investierte Kapital zur Besicherung der
kiinftigen Anspriiche der jeweiligen Gegenparteien aus den Warenterminkontrakten verwendet wird, so
wird dieses als Sicherheit verwendete Kapital verzinst. Der Zinsertrag aus einer hypothetisch
vollbesicherten Anlage in Warenterminkontrakten bleibt bei der Berechnung eines Index, der die
Kursentwicklung von Warenterminkontrakten abbildet, jedoch aufBler Acht. Die Glaubiger von
Zertifikaten, die auf den betreffenden Index bezogen sind, partizipieren deshalb nicht an einem solchen
Zinsertrag.

Risiken in Verbindung mit Zertifikaten, die auf den Unterindex eines Warenindex fiir
Terminkontrakte

Bei Anlagen in Warenterminkontrakten werden die im Portfolio gehaltenen Kontrakte zur Vermeidung
einer effektiven Abrechnung in regelmdBigen Abstinden vor ihrer jeweiligen Filligkeit gegen andere
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Kontrakte mit einer spiteren Filligkeit getauscht (sogenanntes "Roll-Over"). Wenn die Preise der
langerfristigen Kontrakte iiber den Preisen der kiirzerfristigen Kontrakte liegen, fithrt das Roll-Over der
im Portfolio gehaltenen Kontrakte — einen konstanten Wert des Portfolios vorausgesetzt — zu einer
Abnahme der Menge der Ware, auf die sich die Kontrakte beziehen; diese Abnahme nennt man "Roll-
Over-Verlust". Ein Warenindex, der eine Anlage in Warenterminkontrakten abbildet, beriicksichtigt
solche Roll-Over-Verluste.

Fehlende direkte Einflussméglichkeit der Emittentin

Die Zusammensetzung von Indizes, die als Basiswerte dienen, wird allein durch den jeweiligen
Indexsponsor festgelegt. Die Emittentin hat im Regelfall (d.h. falls sie nicht selbst Sponsor des jeweiligen
Index ist oder mit dem Sponsor des Index verbunden ist) keinen Einfluss auf die Zusammensetzung des
Index. Dem jeweiligen Indexsponsor steht es frei, Verdnderungen der Indexzusammensetzung oder der
Berechnung vorzunehmen, die sich negativ auf die Wertentwicklung der Zertifikate auswirken konnen,
oder die Berechnung des Index dauerhaft einzustellen, ohne einen Nachfolgeindex aufzulegen. In
letzterem Fall kann es zu einer vorzeitigen Kiindigung der Zertifikate und gegebenenfalls zur
Realisierung eines Wertverlusts kommen.

Fehlende aufsichtsbehordliche Kontrolle

Der jeweilige Indexsponsor unterliegt im Regelfall keiner besonderen staatlichen Bank- oder
Finanzaufsicht, durch die seine Tatigkeit als Indexsponsor {iberwacht wird.

Potentielle Kéufer der Zertifikate sollten sich erst nach sorgfiltiger Abwiigung der Eignung dieser
Zertifikate in Anbetracht ihrer personlichen Situation zu einer Anlage entschliefien.

Die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen konnen weitere spezifische Risiken fiir die Verbindung
einer bestimmten Serie von Zertifikaten und den dieser zugehorigen Basiswerten enthalten.
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RISK FACTORS

The purchase of certain Certificates may involve substantial risks. Each prospective purchaser of
Certificates must ensure that the complexity and risks inherent in the Certificates are suitable for such
prospective purchaser's objectives and, if applicable, the size, nature and condition of such purchaser's
business.

Prior to making an investment decision, prospective purchasers of Certificates should consider
carefully, in light of their own financial circumstances and investment objectives, (i) all the
information set forth in this Base Prospectus and, in particular, the considerations set forth below and
(ii) all the information set forth in the applicable Final Terms. Prospective purchasers should make
such inquiries as they deem necessary without relying on the Issuers, the Guarantor (in relation to
Certificates issued by JPMSP and Certificates issued by JPMIDL), the Arranger or any Dealer.

General

An investment in Certificates is subject to a very high degree of complex risks which may arise without
warning, may at times be volatile and losses may occur quickly and in unanticipated magnitude.
Certificates are extremely speculative and investors bear the risk that they could lose all of their
investment. No person should acquire any Certificates unless that person understands the nature of the
relevant transaction and the extent of that person's exposure to potential loss and has a valid business
purpose for acquiring such Certificates and any investment in such Certificates is consistent with such
person's overall investment strategy. Each prospective purchaser of the Certificates should consider
carefully whether the Certificates it considers acquiring are suitable for it in the light of such
prospective purchaser's investment objectives, financial capabilities and expertise. Prospective
purchasers of the Certificates should consult their own business, financial, investment, legal,
accounting, regulatory, tax and other professional advisers to assist them in determining the suitability
of the Certificates for them as an investment.

Risks relating to certain Reference Assets

An investment in Certificates linked to one or more Shares or Indices or Funds, commodities, commodity
futures contracts or any other type of instruments or assets (together, "Reference Assets") may entail
significant risks not associated with investments in a conventional debt security.

Certificates may be redeemable by the relevant Issuer by payment of the final redemption amount
determined by reference to the value of the Reference Asset(s) and/or by the physical delivery of a given
number of the Reference Asset(s) or other assets (other than equity security of JPMSP, JPMIDL and
JPMCB), as provided in the relevant Final Terms. Accordingly, an investment in such Certificates may
bear similar market risks to a direct investment in the underlying Reference Assets and investors should
take advice accordingly.

The value of the Certificates depends on the performance of the Reference Assets. As a rule, i.e. without
taking into account the specific characteristics of the Certificates, the influence of foreign exchange rates,
if any, and other factors which may be relevant for the formation of the price of the Certificates, the
Certificates decrease in value when the price of the Reference Asset(s) moves in an adverse direction for
the investor. Except in case of Certificates with a Reverse structure, an adverse performance of one or
more Reference Asset(s) may cause an investor which has purchased a Certificate at the initial sales
price and holds such Certificate continuously until redemption by the Issuer, to be in the same economic
position (disregarding the agio, if any, and any transaction expenses) as if he/she had made a direct
investment in the relevant Reference Asset or Basket (without taking into account any dividend payments
or other benefits arising from the holding of the relevant Reference Asset). Conversely, in case of
Certificates with a Reverse structure, an increase in the price of one or more Reference Assets may result
in a decrease in value of the Certificates. This may result in losses, including a total loss of the invested
capital (including any transaction expenses). The Certificates are not a Principal Protected Investment.
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Where the Certificates are redeemed by the relevant Issuer by delivery of assets the value of such assets
may be less than the principal amount of the Certificates together with any accrued interest and may in
certain circumstances be valueless.

The amount of payment, if any, that investors in Certificates will receive on the relevant Final
Redemption Date (or, if applicable, Bonus Payment Date) with respect to the Final Redemption Amount
or any other amount, as the case may be, of such Certificates may be entirely dependent on the
performance of the Reference Assets to which such Certificates are linked between certain dates (as
specified in the Final Terms), as well as on exchange rate fluctuations between the currency of the
Reference Assets and the currency of the relevant Certificates. See the specific terms of each Tranche set
out in the relevant Final Terms.

In making an investment decision with respect to Certificates, an investor should make an investment
decision with respect to the Reference Assets underlying such Certificates, and, accordingly, an investor
should conduct an independent investigation of the relevant Reference Assets and the risks related to an
investment in such Certificates; in such investigation, it should (i) obtain copies of all the documents that
are publicly available to the potential and actual investors in such Reference Assets and review all such
documents carefully, (ii) ask questions of the respective managements of the issuers, owners, guarantors
or sponsors of such Reference Assets in respect of such documentation and in respect of such other
matters as such an investor deems necessary or appropriate to making an informed investment decision
with respect to such Reference Assets, (iii) request from the issuers, owners, guarantors or Sponsors of
the Reference Assets all additional information considered by such an investor necessary or appropriate
to verify the accuracy of, or to supplement the information contained in, the relevant Final Terms or in
the documents otherwise obtained by such an investor, (iv) consult such investor's own legal counsel and
business, investment, financial, accounting, regulatory and tax advisors to determine the consequences of
the investment in such Certificates and (v) not rely on the relevant Issuer, the Guarantor (in relation to
Certificates issued by JPMSP and JPMIDL), the Arranger, the Dealer or any of their affiliates in
connection with such investor's investigation of the accuracy of such information or such investor's
investment decision.

The historical performance of a Reference Asset is not an indication of its future performance and may
therefore not be regarded as significant for the future performance during the term of the Certificates.

Potential Confflicts of Interest

The relevant Issuer, the Guarantor, or any of the Guarantor’s subsidiaries or affiliates (the "Group")
may from time to time (i) engage in transactions involving Reference Assets for their proprietary accounts
and for accounts under their management (and may act with respect to such business in the same manner
as it would if the Certificates had not been issued, regardless of whether their actions might have an
adverse effect directly or indirectly on the Reference Assets), (ii) act in other capacities with regard to the
Certificates, such as Calculation Agent, (iii) issue other derivative instruments in respect of the Reference
Assets and the introduction of such competing products into the market may affect the value of the
Certificates or (iv) act as underwriter in connection with future offerings of the Reference Assets or may
act as financial adviser to the issuer, or sponsor, as the case may be, of any Reference Assets or in a
commercial banking capacity for the issuer of any Reference Asset. Such activities could present certain
conflicts of interest and may affect the value of the Reference Assets and/or the value of the Certificates.

In the course of the various relationships described above, the relevant Issuer, the Guarantor or any of
the Guarantor’s subsidiaries or affiliates may come into possession of material, non-public information
in relation to the Reference Assets. They are under no obligation to disclose such information or
relationship to Certificateholders.

No Security

The obligations of the relevant Issuer in respect of the Certificates are not secured.
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Investors in the Certificates do not have or receive any rights in respect of any underlying shares, indices,
funds or any other Reference Asset and may have no right to call for underlying shares to be delivered to
them. The relevant Issuer is not obliged by the terms of any Certificates to hold any underlying shares.

Issuer’s and Guarantor’s Solvency

Investors in the Certificates assume the credit risk of JPMSP as Issuer, JPMIDL as Issuer and JPMCB as
Issuer and Guarantor of the Certificates. In case of insolvency of the Issuer or the Guarantor, it is
possible for the investors in the Certificates to lose part or all of their claim to repayment of their invested
capital.

Market Disruption Events and Disrupted Days

In accordance with the Terms and Conditions of the Certificates, the Calculation Agent may determine
that a Market Disruption Event or a Disrupted Day has occurred or exists at a relevant time. Any such
event or any consequential postponement of any date on which the relevant Issuer or Calculation Agent is
required to determine the value of a Reference Asset may have an effect on the value of the Certificates
and/or may delay settlement in respect of the Certificates or any determinations in respect of Reference
Assets and may entitle the Calculation Agent to determine the level, value or price, as the case may be, of
the relevant Reference Asset.

Adjustments with respect to the Certificates and the Reference Assets and Substitution of Reference
Assets

Following the occurrence of certain events with respect to a Reference Asset or a Disrupted Day as set
out in the relevant Final Terms, the Final Terms may provide that Calculation Agent acting in good faith
and in a commercially reasonable manner may under certain conditions make such adjustments to any
terms of the Relevant Certificates as it determines appropriate to account for the occurrence of such an
event, including the removal of the relevant Reference Asset and/or the substitution of a Reference Asset
by another Reference Assets. Any change of Reference Asset might change the economic profile of the
Certificates and may have an adverse affect on the value of the Certificates. In addition, the Final Terms
may provide for an early termination of the Certificates (e.g. if in the case of a removal, the number of
Reference Assets falls below a certain number or if in the case of a substitution, a replacement Reference
Asset is not available).

Corrections of Reference Asset Prices or Levels

In the event that any price or level published by an Exchange, Index Sponsor, Fund Management
Company or any other Reference Asset issuer or price source which is utilised for any calculation or
determination in connection with the Certificates is subsequently corrected, the Final Terms may provide
that such corrections will not be taken into account if published by the relevant price source after certain
Correction Cut-Off Dates.

Calculation Agent Discretion

The Calculation Agent under the Certificates may have various discretionary powers in connection with
certain determinations and valuations in respect of Reference Assets, the exercise of any of which could
have the effect of reducing the returns on the Certificates to the Certificateholders.

In the case of Equity Linked Certificates which are physically settled, if a Settlement Disruption Event
occurs or exists on the maturity date, settlement may be postponed until the next day on which settlement
may occur and on which no Settlement Disruption Event occurs. The relevant Issuer in these
circumstances may also have the right to pay the Disruption Cash Settlement Price (as defined in the
Conditions) in lieu of delivering the Reference Asset. Such a determination may have an adverse effect on
the value of the relevant Certificate.
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No Capital Protection following an Extraordinary Early Redemption of the Certificates

The Certificates may be redeemed prior to the Maturity Date, in particular for taxation reasons,
following an Event of Default, certain Additional Termination Events or for any other reason set out in
the relevant Final Terms. The Early Redemption Amount payable under such circumstances shall be the
fair market value of the Certificates immediately prior (and ignoring the circumstances leading) to such
redemption as calculated by the Calculation Agent in good faith and in a commercially reasonable
manner, adjusted to account fully for any reasonable expenses and costs of unwinding any underlying
and/or related hedging and funding arrangements (including, without limitation any equity options,
equity swaps or other instruments of any type whatsoever hedging the Issuer’s obligations under the
Certificates).

Investors should be aware that such fair market value may be less than the Issue Price per Certificate
and that this would result in a partial or total loss of the invested capital.

Hedging

In the ordinary course of their business, whether or not there will be any secondary market making
activities, the relevant Issuer, the Guarantor (in relation to Certificates issued by JPMSP and JPMIDL)
and/or the Group may effect transactions for their own account or for the account of their customers and
hold long or short positions in the Reference Asset(s) or related derivatives. In addition, in connection
with the offering of the Certificates, the relevant Issuer, the Guarantor (in relation to Certificates issued
by JPMSP and JPMIDL) and/or the Group may enter into one or more hedging transactions with respect
to the Reference Asset(s) or related derivatives. In connection with such hedging or market-making
activities or with respect to proprietary or other trading activities by the relevant Issuer, the Guarantor
(in relation to Certificates issued by JPMSP and JPMIDL) and/or the Group may enter into transactions
in the Reference Asset(s) or related derivatives which may affect the market price, liquidity or value of the
Certificates and which could be deemed to be adverse to the interests of the relevant Certificateholders.

Market Value of Certificates

The market value of Certificates will be affected by a number of factors independent of the
creditworthiness of the relevant Issuer and, in relation to Certificates issued by JPMSP and JPMIDL, the
Guarantor, including, but not limited to:

(i) the value and volatility of the Reference Asset(s); The value of the Reference Assets may vary over
time and may increase or decrease by reference to a variety of factors which may include corporate
actions, macro economic factors and speculation.

Market volatility reflects the degree of instability and expected instability of the performance of the
Reference Asset(s). The level of market volatility is not purely a measurement of the actual volatility,
but is largely determined by the prices for instruments which offer investors protection against such
market volatility. The prices of these instruments are determined by forces of supply and demand in
the options and derivative markets generally. These forces are, themselves, affected by factors such as
actual market volatility, expected volatility, macro economic factors and speculation.

(ii) where the Reference Asset(s) is/are equity securities, the dividend rate on the Reference Asset(s) and
the financial results and prospects of the issuer of each Reference Asset,

(iii) market interest and yield rates; and
(iv) the time remaining to any redemption date or the maturity date.

In addition, the value of any Reference Asset may depend on a number of interrelated factors, including
economic, financial and political events in one or more jurisdictions, including factors affecting capital
markets generally and the stock exchange(s) on which any Reference Asset may be traded. The price at
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which a Certificateholder will be able to sell Certificates prior to maturity may be at a discount, which
could be substantial, to the market value of such Certificates on the issue date, if, at such time, the market
price of the Reference Asset(s) is below, equal to or not sufficiently above the market price of the
Reference Asset(s) on the issue date. The historical market prices of any Reference Asset should not be
taken as an indication of such Reference Asset's future performance during the term of any Certificate.

Furthermore, the Issue Price specified in the applicable Final Terms may be more than the market value
of the Certificates as at the date of such Final Terms, and the price, if any, at which J.P. Morgan
Securities Ltd. or any other person is willing to purchase the Certificates in secondary market
transactions is likely to be lower than the Issue Price. In particular, the Issue Price may take into account
amounts with respect to commissions relating to the issue and sale of the Certificates and secondary
market prices are likely to exclude such amounts. The investors may obtain further information from their
respective distributors. In addition whilst the proprietary pricing models of J.P. Morgan Securities Ltd.
are based on well-recognised financial principles, other market participants' pricing models may differ or
produce a different result.

Interest Rates

Prospective investors in the Certificates should be aware that an investment in the Certificates may
involve interest rate risk in that the intrinsic value of the Certificates will be sensitive to fluctuations in
interest rates.

Interest rates are determined by factors of supply and demand in the international money markets which
are affected by macro economic factors, speculation and central bank and government intervention.
Fluctuations in short term and/or long term interest rates may affect the value of the Certificates.
Fluctuations in interest rates of the currency in which the Certificates are denominated and/or
fluctuations in interest rates of the currency or currencies in which the Reference Assets are denominated
may affect the value of the Certificates.

Secondary Market

There can be no assurance as to how any Certificates will trade in the secondary market, whether there
will be a secondary market or at what price the Certificates will trade in the secondary market or whether
such market will be liquid or illiquid. Application may be made to list the Certificates on a stock
exchange or to admit the Certificates to an open market (Freiverkehr) of a stock exchange, as specified in
the applicable Final Terms. No assurance can be given that there will be a market for any Certificates.
The fact that the Certificates may be traded on an exchange (including the Freiverkehr) does not
necessarily lead to greater liquidity than if they were not so traded. If any Certificates are not traded on
any stock exchange, pricing information for such Certificates may be more difficult to obtain, and the
liquidity and market prices of such Certificates may be adversely affected.

The liquidity of the Certificates may also be affected by restrictions on offers and sales of the Certificates
in some jurisdictions. Transactions in off-exchange Certificates may involve greater risks than dealing in
exchange-traded Certificates. The relevant Issuer, the Guarantor or any of the Guarantor’s subsidiaries
or affiliates may, but is not obliged to, at any time purchase the Certificates at any price in the open
market or by tender or private treaty. Any Certificates so purchased may be held or resold or surrendered
for cancellation. Since the Issuer, the Guarantor, or any of the Guarantor’s subsidiaries or affiliates may
be the only market-maker in the Certificates, the secondary market may be limited. A lessening of the
liquidity of the Certificates may cause, in turn, an increase in the volatility associated with the price of
the Certificates.

Issue Price

The Issue Price in respect of any Certificates specified in the relevant Final Terms may be more than the
market value of such Certificates as at the date of the relevant Final Terms, and the price, if any, at which
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the Dealer or any other person willing to purchase such Certificates in secondary market transactions
may be lower than the Issue Price in respect of such Certificates. In particular, the Issue Price in respect
of any Certificates may take into account amounts with respect to commissions relating to the issue and
sale of such Certificates as well as amounts relating to the hedging of the relevant Issuer's obligations
under such Certificates, and secondary market prices are likely to exclude such amounts. In addition,
pricing models of relevant market participants may differ or produce a different result.

Effect of Downgrading

The value of the Certificates is expected to be affected, in part, by investors’ general appraisal of
JPMCB’s creditworthiness. Such perceptions are generally influenced by the ratings given to JPMCB’s
outstanding securities by rating agencies, such as Moody’s Investors Services, Inc. and Standard &
Poor’s Ratings Services, a division of The McGraw Hill Companies, Inc. Any downgrading of JPMCB’s
rating (if any) by one of these rating agencies could result in a reduction in the value of the Certificates.

Risks in connection with the Exchange for Definitive Certificates

Certificateholders have the right to exchange their Certificates for definitive Certificates, the terms of
which substantially correspond to the terms of the Certificates represented in a global security, but which
are not fungible with the Certificates represented in a global note and eligible for collective custody. The
definitive Certificates are not eligible for collective custody upon issuance and cannot subsequently
become eligible for collective custody. The Certificateholder may be required to bear the costs associated
with the exchange. The definitive Certificates cannot be traded on the regulated unofficial market or open
market (Freiverkehr). Therefore, it is possible that no secondary market exists for such Certificates, with
the result that the holders of definitive Certificates cannot expect to be able to sell their Certificates prior
to maturity.

In addition, the payment of the final redemption amount and any interest on definitive Certificates is
effected against presentation of the Certificates. This may entail higher expenses for the holders of such
Certificates.

Tax impact of the investment in the Certificates

Any actual premium, profit or income generated by the Certificates may be reduced by any tax payable in
respect of the Certificates in Germany. The Issuers advise all investors to contact their own tax advisors
for advice on the tax impact of an investment in the Certificates. Examples of taxation risk that investors
should consider together with their advisors include the risk of double taxation (in Germany and their
home jurisdiction), uncertainties as to the tax treatment of derivative securities in Germany and special
German tax rules that apply to securities held for less than one year.

Further it has to be noted that the German Federal Government plans to introduce a flat rate settlement
tax (Abgeltungssteuer) on investment income and speculative income. It can not be excluded that the
taxation of an investment in the Certificates would be effected by these potential new rules.

Status of the Guarantee and Certificates issued by JPMCB

Neither the Guarantee, nor any Certificates issued by JPMCB are a deposit insured or guaranteed by the
Federal Deposit Insurance Corporation ("FDIC") or any other government authority. The Guarantee
and Certificates issued by JPMCB are each an unsecured and unsubordinated debt obligation of JPMCB
and not of its parent, JPMorgan Chase, or any of its affiliates, and will rank pari passu with all other
unsecured and unsubordinated indebtedness of JPMCB, subject to a preference in favour of certain
deposit liabilities of JPMCB or other obligations that are subject to any priorities or preferences.

In particular, U.S. Federal legislation adopted in 1993 provides for a preference in right of payment of
certain claims made in the liquidation or other resolution of any FDIC-insured depository institution. The
statute requires claims to be paid in the following order:
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e first, administrative expenses of the receiver,

e second, any deposit liability of the institution;

e third, any other general or senior liability of the institution not described below;

e fourth, any obligation subordinated to depositors or general creditors not described below;

e fifth, any obligation to shareholders or members (including any depository institution holding
company or any shareholder or creditor of such company).

For purposes of the statute, deposit liabilities include any deposit payable at an office of the insured
depository institution in the United States of America. They do not include international banking facility
deposits or deposits payable at an office of the insured depository institution outside the United States of
America.

Influence of Incidental Cost

The perspectives to realize a positive return on the Certificates may be reduced by commissions and other
incidental costs accruing when purchasing or selling Certificates.

Use of Loans

If the investor finances the purchase of the Certificates through a loan, he/she will be subject — in the
event that he/she loses some or all of the invested capital — not only to the loss incurred but will also have
to pay the interest and repay the principal on the loan. In such case the exposure to loss increases
considerably. Investors should never assume that they will be able to repay the loan including interest out
of the final redemption amount or — in case of a sale of the Certificates before maturity — out of the
proceeds from such sale. The purchaser of Certificates rather has to consider in advance on the basis of
his/her financial situation whether he/she will still be able to pay the interest or repay the principal on the
loan at short notice if losses are incurred.

Offer Volume

The offer volume specified in the relevant Final Terms corresponds to the maximum total amount of
Certificates offered but is no indication of which volume of Certificates will be actually issued and
deposited. The actual volume depends on the market conditions and may change during the term of the
Certificates. Therefore, investors should note that the specified offer volume does not allow to draw any
conclusions as to the liquidity of the Certificates in the secondary market.

Hedging Transactions of Purchasers of Certificates

Prospective purchasers intending to purchase Certificates to hedge against the market risk associated
with investing in the Reference Asset should recognise the complexities of utilising Certificates in this
manner. For example, the value of the Certificates may not exactly correlate with the value of the
Reference Asset(s). Due to fluctuating supply and demand for the Certificates, there is no assurance that
their value will correlate with movements of the Reference Asset(s). For these reasons, among others, it
may not be possible to purchase or liquidate securities in a portfolio at the prices used to calculate the
value of any Reference Asset(s).

Risks relating to the Redemption Structure of the Certificates
No Interest Payments or Dividends

The Certificates typically neither vest a right in interest payments nor do they vest a right in dividend
payments and thus do not generate a current income. Possible losses in the value of the Certificates can
therefore typically not be compensated by any other income from the Certificates.
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Possible Cap on Final Redemption Amount

The Final Terms may provide that the final redemption amount is limited by a cap. In such case the
maximum amount receivable by an investor in case of a positive performance upon redemption is
predetermined.

Special Risks relating to Conditional Minimum Redemption (e.g. Bonus Structure); Possible Change
in Tax Implications

In case of certain structures and subject to fulfilment of a certain condition precedent (such as that,
during the term of the Certificates, the relevant price does not reach and/or fall below a certain
threshold), the minimum amount receivable by an investor upon redemption of the Certificates is
predetermined. However, if the price moves in an adverse direction, these Certificates also do not provide
for a lower limit of the final redemption amount and a total loss of the invested capital (including any
transaction expenses) is possible.

As soon as the condition precedent for the minimum redemption is fulfilled or is highly likely to be
fulfilled, the tax treatment of the Certificates may change. Investors who consider to purchase the
Certificates after such date should consult their tax advisor regarding possible tax consequences. Any
statements in the Base Prospectus and the Final Terms with regard to the tax treatment of the Certificates
only refer to the purchase of the Certificates immediately after initial issue.

Special Risks relating to Currency-Protected Certificates on Reference Assets in Foreign Currency

If not all of the Reference Assets are denominated in the currency of the Certificates and the Certificates
are not currency-protected, the investment return depends both on the performance of the relevant
Reference Assets and on the changes in the exchange rate between the currency of the relevant Reference
Assets (foreign currency) and the currency of the Certificates. In particular, a change in the relevant
exchange rate alone may result in significant losses to the investor even if the price of the Reference
Asset(s) moves in a direction favourable for it.

Certificates with a Final Redemption Amount which tends to move inversely to the price of the/a
Reference Asset

In case of certain structures such as Reverse Express Certificates, the final redemption amount of
Certificates is negatively correlated with the price performance of the relevant Reference Assets. This
means than an increase in the price of the relevant Reference Assets tends to result in a lower final
redemption amount whereas, conversely, a decrease in the price of the relevant Reference Assets tends to
result in a higher final redemption amount. In case of an increase in the price of the relevant Reference
Assets, the investor may incur substantial losses and even lose his entire capital just when an investment
in the relevant Reference Assets would have been profitable.

Depending on the extent to which the final redemption amount is calculated by reference to the price
performance of the relevant Reference Assets, the probability of a total loss of the invested capital
(considered at the time when the investment decision is taken) may be significantly higher than in case of
a direct investment in the relevant Reference Assets.

The risk of an investor tends to be increased in case of Certificates which are linked to Reference Assets
with certain price increasing characteristics, such as an equity index in the form of a performance index
or a commodity index in the form of a total return index, in which dividend payments and/or interest
income are included in the calculation of the index level and increase the price since a higher price of the
relevant Reference Assets tends to result in a lower final redemption amount.
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Risks relating to the Reference Assets
Indication of Future Performance

1t is not possible to predict how the Reference Assets will perform in the future. Past performance is no
indication of future performance.

Final Redemption Amount depends on Performance of Reference Asset

The final redemption amount may be determined under certain circumstances only on the basis of the
performance of the Reference Asset. Accordingly, the final redemption amount per Certificate may be
substantially lower than the issue price or, depending on Reference Asset, even be zero.

Risks relating to Certificates linked to Indices representing prices of Commodity Futures Contracts

If, in case of a direct investment in commodity futures contracts, the invested capital is used for a
collateralization of the future claims of the respective counterparties under the commodity futures
contracts, such capital used as collateral bears interest. However, such interest yields from a hypothetical
fully collateralized investment in commodity futures contracts are not taken into account in the
calculation of an Index representing the performance of commodity futures prices. Accordingly, the
Holders of Certificates linked to the relevant Index do not participate in such interest yields.

Risks relating to Certificates linked to the Sub-Index of a Commodity Index relating to Futures
Contracts

In case of an investment in commodity futures contracts, the contracts held in the portfolio are, in order
to avoid physical settlement, exchanged in regular intervals before their respective maturity for other
contracts with a longer term to maturity (so-called "roll-over"). If the prices of longer-term contracts are
higher than the prices of short-term contracts, the roll-over of the contracts held in the portfolio results —
given a constant value of the portfolio — in a decrease of the quantity of the commodity to which the
contracts relate; such decrease is called a "roll-over loss". A commodity index which tracks an
investment in commodity futures contracts takes such roll-over losses into account.

No Direct Influence of the Issuer

The composition of Indices as Reference Assets is determined exclusively by the relevant Index Sponsor.
The Issuer has usually (i.e. unless it is itself the Sponsor of the relevant Index or affiliated with the Index
Sponsor) no influence on the composition of the Index. It will be at the discretion of the relevant Index
Sponsor to make changes in the composition or calculation of the Index which may affect the
performance of the Certificates or to discontinue the calculation of the Index without designating a
successor index. The latter case may result in an early termination of the Certificates and the realization
of losses in the value of the Certificates.

No Regulation

The relevant Index Sponsor is usually not subject to any special regulation by banking or financial
regulatory authorities which would control its activities as Index Sponsor.

Prospective purchasers of Certificates should reach an investment decision only after carefully
considering the suitability of such Certificates in light of their particular circumstances.

Additional risks specific to the connection between a particular Series of Certificates and the Reference
Assets relating thereto may be detailed in the applicable Final Terms.
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KONSOLIDIERTE BEDINGUNGEN / CONSOLIDATED TERMS

§1

(@)

(b)

Form und Nennbetrag; Definitionen;
Festsetzungen durch die Berechnungsstelle

Wiihrung; Nennbetrag

Diese Serie von bis zu 20.000 Zertifikaten
ohne Nennbetrag (die "Zertifikate") von
J.P. MORGAN INTERNATIONAL
DERIVATIVES LTD. (die "Emittentin") wird
in Euro (die "Festgelegte Wihrung") begeben.

Form
@) Die Zertifikate lauten auf den Inhaber.

(i)  Vorliufige Globalurkunde -
Austausch

(A) Die Zertifikate sind zunichst in
einer vorldufigen Globalurkunde

(die "Vorliufige
Globalurkunde") ohne
Zinsscheine verbrieft. Die

Vorldufige Globalurkunde wird
am oder nach dem Austauschtag
gegen Nachweis {iber das
Nichtbestehen US-
wirtschaftlichen Eigentums, wie
in der Vorldufigen Globalurkunde
vorgegeben, fiir den
Zertifikatsgldubiger unentgeltlich
ganz oder teilweise gegen Anteile
an einer Dauerglobalurkunde (die
"Dauerglobalurkunde") (die
Dauerglobalurkunde und  die
Vorldufige Globalurkunde jeweils
eine  "Globalurkunde") ohne
Zinsscheine ausgetauscht werden.
Die Vorliufige Globalurkunde
und die Dauerglobalurkunde
tragen jeweils die eigenhindige
Unterschrift eines
ordnungsgemél bevollméchtigten
Vertreters der Emittentin und sind
mit einer Kontrollunterschrift
durch die Emissionsstelle oder in
deren Namen versehen.
Unbeschadet des Rechts, gemal
nachstehendem Abschnitt (c), den
Austausch der Zertifikate gegen
effektive Zertifikate zu verlangen,
werden keine effektiven
Zertifikate und  Zinsscheine

§1

(@)

(b)

Denomination and Form; Definitions;
Determinations by Calculation Agent

Currency; Denomination

This Series of up to 20,000 Certificates without
par value (the "Certificates") of J.P. MORGAN
INTERNATIONAL DERIVATIVES LTD. (the
"Issuer") is being issued in Euro (the "Specified
Currency").

Form
(i) The Certificates are issued in bearer form.

(ii) Temporary Global Certificate —
Exchange

(A) The Certificates are initially
represented by a temporary global
certificate (the "Temporary Global
Certificate") without coupons. The
Temporary Global Certificate will be
exchangeable, free of charge to the
Certificateholder, on or after its
Exchange Date, in whole or in part
upon certification as to non-U.S.
beneficial ownership in the form set
out in the Temporary Global
Certificate for interests in a
permanent Global Certificate (the
"Permanent Global Certificate")
(the Permanent Global Certificate
and the Temporary  Global
Certificate being each referred to as
a "Global Certificate") without
coupons. The Temporary Global
Certificate and the Permanent Global
Certificate shall each be signed
manually by one authorised
signatory of the Issuer and shall each
carry a control signature by or on
behalf of the Fiscal Agent. Without
prejudice to the right to demand
exchange of the Certificates for
definitive certificates according to
paragraph (c) below, definitive
Certificates and interest coupons will
not be issued, unless (i) the Clearing
System 1is closed for business for a
continuous period of 14 days (other
than by reason of holiday, statutory
order or for similar reasons) or (ii) it
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ausgegeben, es sei denn, (i) das
Clearingsystem schlieBit seinen
Geschiftsbetrieb fiir
ununterbrochenen Zeitraum von

einen

14 Tagen (aus einem anderen
Grund als Betriebsferien, einer
gesetzlichen Anordnung oder aus
dhnlichen Griinden), oder (ii) es
gibt seine Absicht bekannt, seinen
Geschiftsbetrieb
aufzugeben

auf  Dauer

oder setzt diese
Absicht tatsdchlich um, und in
beiden Fillen tritt kein anderes
Clearingsystem an die Stelle des
Clearingsystems. In diesem Fall
wird die Globalurkunde ganz,
jedoch nicht nur teilweise, gegen
effektive  Zertifikate

wesentlichen

mit im
gleichen
Bedingungen ausgetauscht.

(B) "Austauschtag" steht beziiglich
einer Vorldufigen Globalurkunde
fir den ersten Tag nach dem
neununddreifligsten Kalendertag
nach dem Ausgabetag der
Vorldufigen Globalurkunde, an
dem Banken am angegebenen
Sitz der Emissionsstelle und am

angegebenen Sitz des
maBgeblichen  Clearingsystems
fiir den Geschiftsverkehr gedffnet
sind.

Clearingsystem

Die Vorliufige Globalurkunde und die
Dauerglobalurkunde werden solange von
einem Clearingsystem oder im Auftrag
eines  Clearingsystems  verwahrt, bis
samtliche Verpflichtungen der Emittentin
Zertifikaten  erfiillt
"Clearingsystem" steht fiir Clearstream
Banking AG, Frankfurt

("Clearstream, Frankfurt"), Clearstream

aus den sind.

am Main

Banking, société anonyme, Luxemburg
("Clearstream, Luxemburg") und
Euroclear Bank S.A./N.V., als Betreiberin

des Euroclear Systems ("Euroclear").

Austausch gegen Effektive Zertifikate

@)

Austauschrecht

Jeder Zertifikatsgldubiger ist nach

(©

(iii)

announces the  intention  to
permanently cease its business or
does in fact do so and, in either case,
the Clearing System is not replaced
by another clearing system. In such
case, the Global Certificate may only
be exchanged in whole but not in
part for definitive Certificates having

substantially the same terms.

(B) "Exchange Date" means, in relation
to a Temporary Global Certificate,
the first day which is a day on which
banks are open for business in the
city in which the specified office of
the Fiscal Agent is located and in the
city in which the relevant Clearing
System is located following the 39™
calendar day after the issue date of
the Temporary Global Certificate.

Clearing System

Each of the Temporary Global Certificate and
the Permanent Global Certificate will be kept
in custody by or on behalf of a Clearing
System until all obligations of the Issuer under
the Certificates have been satisfied. "Clearing
System" means Clearstream Banking AG,
Frankfurt am  Main
Frankfurt"), Clearstream Banking, société

("Clearstream,

anonyme, Luxembourg  ("Clearstream,
Bank

S.A./N.V.,, as operator of the Euroclear System

Luxembourg") and  Euroclear

("Euroclear").

Exchange for Definitive Certificates

(@)

Exchange Right

Subject to the provisions of this
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MaBgabe der Bestimmungen dieses
Abschnitts (¢) berechtigt, durch
schriftliche Erklarung (das
"Austauschverlangen") gegeniiber der
Emissionsstelle den Austausch seiner
Zertifikate gegen auf den Inhaber
lautende effektive Zertifikate
("Effektive Zertifikate") an einem von
ihm gewdhlten Geschdfistag (der
"Austauschtag fiir Effektive Zertifi-
kate") auf seine Kosten zu verlangen,
wobei die Emissionsstelle jedem
Zertifikatsgldubiger, der einen solchen
Austausch verlangt, fiir seine wirksam
ausgetauschten Zertifikate auf den
Inhaber lautende Effektive Zertifikate
mit — vorbehaltlich des nachstehenden
Abschnitts (iii) — im Wesentlichen iden-
tischer Ausstattung wie die urspriing-
lichen Zertifikate zur Verfiigung stellt.
Die Anteile des den Austausch
verlangenden Zertifikatsgldubigers an
der Dauerglobalurkunde werden gegen
Effektive Zertifikate ausgetauscht und
die auf den Inhaber lautenden
effektiven Zertifikate des
Zertifikatsgldubigers nehmen nach der
Ausgabe nicht mehr an dem
Clearingsystem teil und konnen auch
nicht mehr zu dem Clearingsystem
zugelassen werden. Jeder Austausch
gegen Effektive Zertifikate (auBer in
Bezug auf Zertifikate, die von der
JPMIDL oder JPMCB (oder unter
anderem von JPMIDL oder JPMCB)
ausgegeben wurden), der aufgrund des
Verlangens eines Zertifikatsgliubigers
im Namen des  wirtschaftlichen
Eigentiimers durchgefiihrt wird, erfolgt
auf Kosten dieses wirtschaftlichen
Eigentlimers.

Austauschverlangen

Das  Austauschverlangen  ist nur
wirksam, wenn der Zertifikatsgldubiger
mindestens 30 Kalendertage vor dem
Austauschtag fiir Effektive Zertifikate:

(A) das schriftliche und
rechtsverbindlich unterzeichnete
Austauschverlangen, das durch
Ausfillen eines bei der
Emissionsstelle erhéltlichen

paragraph (c), each Certificateholder shall
be entitled to demand from the Fiscal
Agent by written notice (the "Exchange
Notice") to exchange the Certificates held
by such Certificateholder for definitive
Certificates in bearer form ("Definitive
Certificates") on any Business Day
selected by such Certificateholder (the
"Definitives Exchange Date"), and the
Fiscal Agent shall issue to the
Certificateholder requesting such exchange
for the Certificate so validly exchanged by
it a Definitive Certificate in bearer form
with, subject to paragraph (iii) below,
essentially the same terms as the original
Certificate. The requesting
Certificateholder's  interests in  the
Permanent Global Certificate will be
exchanged for Definitive Certificates and
such Certificateholder's definitive bearer
Certificates will be removed, upon
issuance, from the Clearing System and
may not be readmitted to the Clearing
System. Any exchange for Definitive
Certificates (other than in respect of
Certificates issued or co-issued by
JPMIDL or JPMCB) made pursuant to or
as a result of the request of a
Certificateholder on behalf of a beneficial
owner will be at such beneficial holder's
expense.

Exchange Notice

The Exchange Notice shall only take effect
if the Certificateholder at least 30 calendar
days before the Definitives Exchange Date:

(A) submits to the Fiscal Agent the
written Exchange Notice on a form
available at the Fiscal Agent which
has been completed by such
Certificateholder or includes any
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Formulars erstellt ist oder alle in
diesem Formular geforderten
Angaben enthilt, insbesondere:

- den Namen des
Zertifikatsgldubigers,

- die Bezeichnung (inklusive
ISIN/WKN) und die Anzahl der
auszutauschenden  Zertifikate
und

- eine FErkldrung, dass der
Zertifikatsgldubiger keine US-
Person ist,

bei der Emissionsstelle einreicht;

(B) die auszutauschenden Zertifikate
an die Emissionsstelle liefert, und
zwar im Fall von durch eine
Globalurkunde verbrieften
Zertifikaten entweder (x) durch
eine unwiderrufliche Anweisung
an die Emissionsstelle, die
Zertifikate dem gegebenenfalls
bei der Emissionsstelle
unterhaltenen  Depotkonto  zu
belasten, oder (y) durch
Ubertragung der Zertifikate auf
das Konto der Emissionsstelle bei
dem Clearingsystem und

(C) einen durch die Emissionsstelle
zu bestimmenden Betrag zur
Deckung der Kosten des
Austauschs an die Emissionsstelle
zahlt.

Weicht die Anzahl der gemil3 vorstehendem
Absatz (B) an die Emissionsstelle gelieferten
Zertifikate von der gemdl vorstechendem
Absatz (A) im Austauschverlangen
angegebenen Anzahl von Zertifikaten ab, so ist
das Austauschverlangen als beziiglich der
geringeren Anzahl von Zertifikaten abgegeben
anzusehen.

(iii)  Ausstattung der Effektiven Zertifikate

Die Effektiven Zertifikate sind nicht
fungibel mit den Zertifikaten. Sie sind
bei  ihrer  Ausgabe nicht zur
Girosammelverwahrung zugelassen und

(B)

©

statements and declarations required
in such form, in particular:

- the name of the Certificateholder;

- the specification (including
ISIN/WKN) and number of
Certificates to be exchanged, and

- a declaration that the Certificate-
holder is no U.S. Person;

and bears its legally binding
signature;

delivers the Certificates to be
exchanged to the Fiscal Agent, in the
case of a Certificate represented by a
Global Certificate either (x) through
an irrevocable instruction to the
Fiscal Agent to debit the Certificates
from the depositary account, if any,
maintained with the Fiscal Agent, or
(y) by transfer of the Certificates to
the account of the Fiscal Agent with
the Clearing System, and

pays to the Fiscal Agent an amount
to be determined by the Fiscal Agent
to cover the expenses incurred in
connection with the exchange.

In case that the number of Certificates delivered

to the Fiscal Agent pursuant to paragraph (B)

above deviates from the number of Certificates

specified in the Exchange Notice pursuant to

paragraph (A) above, the Exchange Notice shall

be deemed to be given for the lower of the

aforesaid numbers.

(iii)

Terms of the Definitive Certificates

The Definitive Certificates are not fungible
with
Certificates are not eligible for collective

the Certificates. The Definitive

custody upon issuance and cannot
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kénnen auch danach nicht zur

Girosammelverwahrung zugelassen
werden. Sie haben mit der Ausnahme
der Regelungen hinsichtlich Form und
Zahlung im wesentlichen dieselben
Bedingungen wie die Zertifikate, wobei
die Regelungen fiir die Verbriefung in

effektiver Form Anwendung finden.
Definitionen

In diesen Bedingungen haben die folgenden
Begriffe  die
aufgefiihrten Bedeutungen, soweit sich aus

definierten nachstehend

dem jeweiligen Kontext nichts anderes ergibt:

"Geschiiftstag" steht fiir einen Tag (auBler
Samstag und
Geschéftsbanken
Frankfurt am Main Zahlungen abwickeln und
an dem Zahlungen iiber das TARGET-System
"TARGET-

Sonntag), an  dem
und Devisenmirkte in

abgewickelt
Geschiiftstag").

werden  (ein

"Bedingungen" bezeichnet die Bestimmungen
dieser Zertifikatsbedingungen.

In diesen Bedingungen bezeichnet
"Zertifikatsgliubiger" einen jeglichen Inhaber
eines Miteigentumsanteils oder -anspruchs an

der  Globalurkunde, der jeweils in

Ubereinstimmung mit den
Geschéftsbedingungen des relevanten
Clearingsystems sowie des anwendbaren

Rechts tibertragbar ist. Definierte Begriffe sind
in Kursivdruck wiedergegeben und haben die
ihnen in diesen Bedingungen zugewiesenen
Bedeutungen.

"Ausgabetag" ist der 5. December 2007.

"Endfiilligkeitstag" hat die in
angegebene Bedeutung.

§3(a)

"Abrechnungswihrung"  steht fir die
Festgelegte Wihrung.

"TARGET-System" steht fiir das Trans-
European = Automated Real-time  Gross
Settlement Express Transfer (TARGET)

System oder ein jegliches Nachfolge-System
davon.

(d)

subsequently ~ become  eligible  for

collective custody. Except for the
provisions in relation to form and clearing
the Definitive Certificates are issued with
essentially the same terms as the
Certificates, with the

definitive Certificates being applicable.

conditions for

Definitions

In these Conditions, unless the context otherwise
requires, the following defined terms shall have
the meanings set out below:

"Business Day" means a day (other than a
Saturday or Sunday) on which commercial banks
and foreign exchange markets settle payments in
Frankfurt am Main and on which the TARGET
system is operating (a "TARGET Business Day".

"Conditions" means the provisions of these
Terms and Conditions.

In these Conditions, "Certificateholder" means
any holder of a proportionate co-ownership
interest or right in the Global Certificate, which is
in each case transferable in accordance with the
terms and regulations of the relevant Clearing
System and applicable law; defined terms are
capitalised and have the meanings given to them
in these Conditions.

"Issue Date" means 5 December 2007.

"Maturity Date" has the meaning ascribed to it in

§ 3(a).

"Settlement Currency” means the Specified
Currency.

"TARGET System" means the Trans-European
Automated Real-time Gross-Settlement Express
Transfer (TARGET) System or any successor
thereto.
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(e) Festsetzungen durch die Berechnungsstelle

und Veroffentlichungen

@

(i)

Die Berechnungsstelle wird sobald als
moglich an einem Tag, an dem sie Sétze
oder Betriage zZu berechnen,
Notierungen einzuholen oder
Festsetzungen oder Berechnungen oder
Anpassungen der Bedingungen der

Zertifikate durchzufiihren hat,

(1) solche Sétze oder Betrdge festsetzen
und berechnen, solche Notierungen

einholen, solche Festsetzungen
vornehmen oder solche Berechnungen

oder Anpassungen durchfiihren, und

(2) veranlassen, dass der jeweils
mafgebliche Betrag, falls dieser zu
Stellen

werden: der

berechnen ist, folgenden

bekannt  gemacht
Emissionsstelle, der Emittentin, allen
Zahlstellen und den
und, falls die

Borse

Zertifikatsgldubigern,
Zertifikate an
werden und das Regelwerk dieser Borse

einer notiert
oder einer anderen zustindigen Behorde
dies vorsieht, der betreffenden Borse
oder anderen zustéindigen Behorde, und
zwar sobald als mdglich nach deren
Festsetzung.

Die Festsetzung von Sidtzen oder
Betrigen, die Einholung von Notie-
rungen und die Durchfithrung von Fest-
setzungen, Berechnungen oder Anpas-
sungen durch die Berechnungsstelle(n)
sind fiur die Emittentin, die
Zertifikatsgldubiger und die anderen
Verwaltungsstellen (§ 12) abschlieBend
und bindend (mit Ausnahme von

offensichtlichen Fehlern).

Berechnungen, Feststellungen oder An-
passungen in Bezug auf die Zertifikate
werden von der Berechnungsstelle nach
Treu und Glauben und in kaufménnisch
Weise  und

verniinftiger unter

Beriicksichtigung malgeblicher
Marktfaktoren durchgefiihrt; zu solchen
Marktfaktoren zdhlen unter anderem
Kosten, die bei der Auflosung von
Absicherungspositionen oder der damit

in Zusammenhang stehenden oder zu

(e) Determinations by

Calculation Agent and

Publication

(0]

(i)

As soon as practicable a date on which the
Calculation Agent may be required to
calculate any rate or amount, obtain any
quotation or make any determination or
calculation or adjustment to the terms of
the Certificates, the Calculation Agent
shall

(1) determine such rate or amount and
calculate, obtain such quotation or make
such  determination, adjustment or

calculation, as the case may be, and

(2) cause, if required to be calculated, the
relevant amount, to be notified to the
Fiscal Agent, the Issuer, each of the Paying
Agents and the Certificateholders, and, if
the Certificates are listed on a stock
exchange and the rules of such exchange
or other relevant authority so require, to
such exchange or other relevant authority
as soon as possible after their
determination.

The determination of any rate or amount,
the obtaining of each quotation and the
making of each determination, calculation
or adjustment by the Calculation Agent(s)
shall (in the absence of manifest error) be
final and binding upon the Issuer, the
Certificateholders and the other Agents

(§ 12).

Any calculation, determination or
adjustment by the Calculation Agent in
relation to the Certificates will be made in
good faith and in a commercially
reasonable manner having taken into
account relevant market factors including,
without limitation, the cost of unwinding
any hedge or related underlying trading
position, interest rates, the term structure
of interest rates, spot foreign exchange

rates and any other factors which the
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Grunde liegenden Handelspositionen

entstehen, Zinssdtze, die zeitliche
Struktur von Zinssitzen, Devisenkassa-
kurse und jegliche andere Faktoren,
welche die

erheblich hélt.

Berechnungsstelle  fiir

Garantie, Status der Zertifikate
Garantie

JPMorgan Chase Bank, National Association
(die "Garantin") hat als Hauptschuldnerin
(und  nicht
unwiderrufliche und unbedingte Garantie fiir

lediglich als Biirgin) die

die  ordnungsgemifBe, fristgerechte und

vollstandige Erfiillung aller falligen
Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Zertifikaten ~ libernommen  (jeweils nach
Beriicksichtigung  einer der  Emittentin
mdglichen Aufrechnung, Saldierung,
Verrechnung oder vergleichbaren Handlung
gegen Personen, denen gegeniiber
Verbindlichkeiten bestehen, wenn und soweit
diese  (infolge  vertraglicher  Falligkeit,

vorzeitiger Kiindigung oder aus anderen

Griinden) féllig werden) (die "Garantie").
Status der Zertifikate

Die Zertifikate stellen allgemeine vertragliche
Verbindlichkeiten der Emittentin dar, die nicht
dinglich durch Vermégen der Emittentin

besichert sind. Die Zertifikate stehen
untereinander sowie, vorbehaltlich
entgegenstehender zwingender gesetzlicher

Regelungen, mit allen sonstigen unbesicherten
und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, mit Ausnahme nachrangiger
Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwingender

sowie solcher

gesetzlicher Regelungen Vorrang zukommt, im
gleichen Rang.

Riickzahlung, Kauf und Optionsrechte

Riickzahlung

Vorbehaltlich des Nichteintritts eines

Zusitzlichen Beendigungsgrundes und sofern

§2
(@)

(b)

§3

(@)

Calculation Agent may deem relevant.

Guarantee, Status of the Certificates
Guarantee

JPMorgan Chase Bank, National Association (the
"Guarantor") has irrevocably and
unconditionally guaranteed, as primary obligor
and not merely as surety, the due and punctual
settlement in full of all obligations due and owing
by the Issuer under the Certificates, after taking
account of any set-off, combination of accounts,
netting or similar arrangement exercisable by the
Issuer against any person to whom obligations are
from time to time being owed, when and as due
(whether at
otherwise) (the "Guarantee").

maturity, by acceleration or

Status of the Certificates

The Certificates constitute general contractual
obligations of the Issuer and are not secured by
any property of the Issuer. The Certificates shall
rank equally among themselves and, save for such
exceptions as may be provided by applicable
legislation, pari passu with all other unsecured
and unsubordinated obligations of the Issuer, but
excluding any debts for the time being preferred
by applicable legislation and any subordinated
obligations.

Redemption, Purchase and Options

Final Redemption

Subject to there not having occurred an Additional

Termination Event and unless previously



65

die Zertifikate nicht bereits zuvor gemaif3
diesem § 3 zuriickgezahlt oder gekauft und
entwertet wurden, wird jedes Zertifikat von der
Emittentin, durch Zahlung des
Riickzahlungsbetrages am Endfilligkeitstag
zuriickgezahlt.

Hierbei gilt Folgendes:

"Endfiilligkeitstag” ist in Bezug auf einen
Periodischen Bewertungstag der sich aus der
folgenden Tabelle ergebende Tag bzw., sofern
dieser Tag kein Geschiftstag ist, der
nichstfolgende Geschéftstag.

Periodischer Endfilligkeitstag

Bewertungstag

15. Dezember 2008 22. Dezember 2008

27. Mérz 2009 3. April 2009

17. Juni 2009 24. Juni 2009

14. Dezember 2010 21. Dezember 2010

"Referenzwert"  ist  vorbehaltlich  einer
Ersetzung gemiB diesen Bedingungen der S&P
GSCI™ Agriculture Excess Return Index
(Bloomberg: SPGSAGP <Index>) (in diesen
Bedingungen auch der "Index" genannt).

"Referenzkurs" ist der von dem Index-Sponsor
berechnete und auf der Seite
www.bloomberg.com/apps/quote?ticker=SPGS
AGP:IND, bzw. einer diese Seite ersetzenden
Seite verdffentlichte offizielle Schlussstand des
Referenzwerts zum betreffenden
Bewertungszeitpunkt am malgeblichen Tag
wie von der Berechnungsstelle festgelegt.

"Anféinglicher
vorbehaltlich der Bestimmungen in
§ 3(H)(11)(ii1) der 30. November 2007 oder, falls
dieser Tag kein Vorgesehener Handelstag ist,
(i) der maBigebliche Stichtag oder, falls friiher,
(ii) der  néichstfolgende Vorgesehene

Bewertungstag" ist

Handelstag.

"Periodischer Bewertungstag" ist
vorbehaltlich der Bestimmungen in
§ 3(H>A1)(1i1) der 15. Dezember 2008,
27. Mirz 2009, 17. Juni 2009 und
14. Dezember 2010 oder, falls ein solcher Tag
kein Vorgesehener Handelstag ist, (i)der

maBgebliche Stichtag oder, falls friiher, (ii) der

redeemed, purchased and cancelled as provided in
this § 3, each Certificate will be redeemed by the
Issuer by payment of the Final Redemption
Amount on the Maturity Date.

Where:

"Maturity Date" means in respect of an
Periodical Valuation Date, the date specified in
the table below or, if such day is not a Business
Day, the next following Business Day.

Periodical Maturity Date
Valuation Date

15 December 2008 22 December 2008
27 March 2009 3 April 2009
17 June 2009 24 June 2009
14 December 2010 21 December 2010.

"Reference Asset" is, subject to a replacement in
accordance with these Conditions, the S&P
GSCI™  Agriculture Excess Return Index
(Bloomberg: SPGSAGP <Index>) (in these
Conditions also referred to as the "Index").

"Reference Price" is the closing level of the
Reference Asset at the relevant Valuation Time on
the relevant day as calculated and published by
the Index Sponsor and displayed on
www.bloomberg.com/apps/quote?ticker=SPGSA
GP:IND (or any replacement page), as determined
by the Calculation Agent.

"Initial Valuation Date" means, in respect of a
Reference Asset and subject as provided in
§ 3(f)(ii)(iii), 30 November 2007, or, if such day
is not a Scheduled Trading Day the earlier of
(i) the relevant Date and (ii) the next following
Scheduled Trading Day.

"Periodical Valuation Date" means subject as
provided in §3(f)(ii)(iii) 15 December 2008,
27 March 2009, 17 June 2009 and
14 December 2010, or if such day is not a
Scheduled Trading Day, the earlier of (i) the
relevant Cut-off Date and (ii) the next following
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nichstfolgende Vorgesehene Handelstag).

"Abschliefiender Bewertungstag" ist
vorbehaltlich der Bestimmungen in
§ 3(H)>A1)(ii1) der letzte Periodische
Bewertungstag (vorbehaltlich Verschiebung,
der 14. Dezember 2010) oder, falls dieser Tag
kein Vorgesehener Handelstag ist, (i)der
maBgebliche Stichtag oder, falls friiher, (ii) der
néchstfolgende Vorgesehene Handelstag).

Fiir die Bestimmung des
"Riickzahlungsbetrags" ergeben sich
folgende Varianten:

1) Falls nach der Feststellung der

Berechnungsstelle die Referenzkurs an einem
der  Periodischen = Bewertungstage  mit
Ausnahme des Abschliefsenden
Bewertungstages (vorbehaltlich Verschiebung,
der 14. Dezember 2010) groBer als die oder
gleich der Oberen Barriere ist, ist dieser
Periodische Bewertungstag fir die Bestimmung
des Endfilligkeitstags und des
Riickzahlungsbetrages mafgeblich. Der
Riickzahlungsbetrag ist in diesem Fall der
folgenden Tabelle zu entnehmen:

Periodischer Riickzahlungs-
Bewertungstag* betrag
15. Dezember 2008 EUR 1.100
27. Miérz 2009 EUR 1.125
17. Juni 2009 EUR 1.175

* Vorbehaltlich Verschiebung

(i1) Andernfalls ist der Abschliefende
Bewertungstag fir die Bestimmung des
Endfilligkeitstags
Riickzahlungsbetrag wird wie folgt bestimmt:

malgeblich und der

(a) Falls nach der Feststellung der
Berechnungsstelle der Refernzkurs des
Referenzwertes an  keinem  Tag
wahrend des Beobachtungszeitraums
niedriger als die Untere Barriere war,
dann betrdgt der Riickzahlungsbetragg
EUR 1.250.

Scheduled Trading Day.

"Final Valuation Date" means, subject as
provided in § 3(f)(ii)(iii), the latest Periodical
Valuation Date (subject to postponement
14 December 2010), or, if such day is not a
Scheduled Trading Day, the earlier of (i) the
relevant Cut-off Date and (ii) the next following
Scheduled Trading Day.

The foregoing results in the following
alternatives for the determination of the ""Final
Redemption Amount"

@) If, in the determination of the Calculation
Agent, the Reference Price on any of the
Periodical Valuation Dates (other than the Final
Valuation Date* (scheduled for 14 December
2010)) is equal to or above the Upper Barrier,
such Periodical Valuation Date shall be the
relevant date for the determination of the Maturity
Date and the Final Redemption Amount. In such
case, the Final Redemption Amount is determined
according to the following table:

Periodical Valuation Final Redemption
Date* Amount
15 December 2008 EUR 1,100
27 March 2009 EUR 1,125
17 June 2009 EUR 1,175
* Subject to postponement
(i1) Otherwise, the Final Valuation Date shall

be deemed to be the relevant date for the
determination of the Maturity Date and the Final
Redemption Amount is determined as follows:

(a) If, in the determination of the Calculation
Agent, the Reference Price of the Reference
Asset was on no day during the Observation
Period below the Lower Barrier, then the
Final Redemption Amount shall be equal to
EUR 1,250.
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(b) Andernfalls  errechnet sich  der

Riickzahlungsbetrag wie folgt:
Referenzbetrag x Performance.
Definitionen:

Die "Untere Barriere" betragt 65% des

Anfangsstandes;

Die "Obere Barriere" betragt 100% des

Anfangsstandes;

"Endstand" st der
Abschliefienden Bewertungstag.

Referenzkurs — am

"Anfangsstand" ist der Referenzkurs am

Anfdnglichen Bewertungstag.

"Beobachtungszeitraum" ist der Zeitraum vom
Anfinglichen Bewertungstag (ausschlieBlich)

bis zum AbschlieBenden Bewertungstag
(einschlieBlich).
"Performance" ist das Verhiltnis zweier

Zahlen, nimlich dem Endstand dividiert durch
den Anfangsstand. Zur Klarstellung: Das
Ergebnis dieser Division ist eine Zahl ohne
Wihrung oder Einheit.

"Referenzbetrag" ist EUR 1.000.

"Zeichnungsfrist' ist der Zeitraum vom
1. November 2007 bis zum
30. November 2007, 12.00 (Ortszeit Frankfurt
am Main), vorbehaltlich einer Verlingerung
Frist.
Verkiirzung

oder  Verkiirzung  dieser Eine

Verldngerung  oder wird

unverziiglich gemaf § 11 bekannt gemacht.

sind der Anfingliche

Periodischen

"Bewertungstage"
Bewertungstag  und  die
Bewertungstage.

Zusiitzlicher Beendigungsgrund" hat die
Bedeutung, die diesem Begriff in § 3(g)
zugewiesen wird.

Vorzeitige Riickzahlung

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" eines
Zertifikats, den die Emittentin bei Riickzahlung
eines Zertifikats gemal § 3(c) oder bei dessen
Félligkeit gemal § 8 oder bei Eintritt eines
Zusdtzlichen Beendigungsgrundes zu zahlen
hat, ist der von der Berechnungsstelle nach

(b

(b) Otherwise the Redemption Amount shall be
calculated as follows:

Reference Amount x Performance.

Definitions:

"Lower Barrier" is equal to 65 per cent. of the
Initial Level,

"Upper Barrier" is equal to 100 per cent. of the
Initial Level,

"Final Level" is the Reference Price on the Final
Valuation Date.

"Initial Level" is the Reference Price on the
Initial Valuation Date.

"Observation Period" is period from but
excluding the Initial Valuation Date up to and

including the Final Valuation Date.

"Performance” is the ratio of two figures, namely
Final Level divided by the Initial Level. For the
avoidance of doubt: The result of such division is
a number without currency or unit.

"Reference Amount" means EUR 1,000.

"Subscription Period" is the period from
1 November 2007 to 30 November 2007, noon
Frankfurt am Main local time), subject to an
extension or shortening of such period. Any
extension or shortening will be published without
undue delay pursuant to § 11.

"Valuation Dates" are the Initial Valuation Date
and the Periodical Valuation Dates.

"Additional
meaning set out in § 3(g).

Termination Event" has the

Early Redemption

The "Early Redemption Amount" payable upon
redemption of a Certificate pursuant to § 3(c) or
upon it becoming due and payable as provided in
§ 8 or following an Additional Termination Event
shall be the amount determined in good faith and
in a commercially reasonable manner by the
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Treu und Glauben und in kaufménnisch
verniinftiger Weise festgestellte marktgerechte
Wert der Zertifikate unmittelbar vor einer
solchen vorzeitigen Riickzahlung (ungeachtet
der dazu fiihrenden Umstédnde), der angepasst
wurde, um etwaigen angemessenen
Aufwendungen und Kosten fiir die Auflosung
von zu Grunde liegenden und/oder damit in
Zusammenhang stehenden Absicherungs- und
Finanzierungsvereinbarungen (unter anderem
einschlieBlich Aktienoptionen, Aktienswaps
oder sonstigen Instrumenten gleich welcher
Art, welche die Verpflichtungen der Emittentin
aus diesen Zertifikaten absichern) vollauf

Rechnung zu tragen.
Riickzahlung aus steuerlichen Griinden

Die CZertifikate konnen nach Wahl der
Emittentin vollstindig, aber nicht teilweise,
jederzeit zu ithrem Vorzeitigen Riickzahlungs-
betrag zuriickgezahlt werden, nachdem die
Emittentin  den  Zertifikatsgldubigern  ihre
entsprechende Absicht mindestens 15, aber
hochstens 60 Tage zuvor unwiderruflich
mitgeteilt hat, vorausgesetzt (1) die Emittentin
(bzw. die Garantin) ist verpflichtet bzw. wird
(oder es besteht die

begriindete Wahrscheinlichkeit dahingehend),

verpflichtet sein

infolge einer von dem Land, in dem die
Garantin oder die Emittentin gegrindet wurde
(oder in dem Land, das als Ursprungsland
solcher Zahlungen angesehen wird) oder einer
dort jeweils zur Steuererhebung erméchtigten
Gebietskorperschaft oder Behorde am oder
nach dem Ausgabetag ergriffenen MaBinahme
oder vor einem zustindigen Gericht am oder
nach dem Ausgabetag erhobenen Klage oder
einer Anderung oder Erginzung von Gesetzen
oder Vorschriften des Landes, in dem die
Garantin oder die Emittentin gegrindet wurde
(oder in dem Land, das als Ursprungsland
solcher Zahlungen angesehen wird) oder einer
dort jeweils zur Steuererhebung erméchtigten
Behorde, oder

Anderungen in der Anwendung oder offiziellen

Gebietskorperschaft  oder

Auslegung solcher Gesetze oder Vorschriften,
sofern die entsprechende Anderung am oder
nach dem Ausgabetag wirksam wird,
Zusdtzliche Betrdge gemal} § 6 zu zahlen, und
(2) eine
Emittentin (bzw. der Garantin) nicht durch

solche Verpflichtung seitens der

angemessene, ihr zur Verfiigung stehende

(¢

Calculation Agent to be the fair market value of
the Certificates immediately prior (and ignoring
the circumstances leading) to such early
redemption, adjusted to account fully for any
reasonable expenses and costs of unwinding any
underlying and/or related hedging and funding
arrangements (including, without limitation any
equity options, equity swaps or other instruments
of any type whatsoever hedging the Issuer’s

obligations under the Certificates).

Redemption for Taxation Reasons

The Certificates may be redeemed at the option of
the Issuer in whole, but not in part, at any time, on
giving not less than 15 nor more than 60 days’
notice to the Certificateholders (which notice
shall be irrevocable), at their Early Redemption
Amount, if (1) the Issuer (or the Guarantor, as the
case may be) has or will (or there is a substantial
likelihood that it will) become obliged to pay
Additional Amounts as provided or referred to in
§ 6 as a result of any action taken by the country
in which the Guarantor or the Issuer is organised
(or in which such payments are regarded as being
sourced) or any political subdivision or any
authority thereof or therein having power to tax or
brought in a court of competent jurisdiction on or
after the Issue Date or any change in, or
amendment to, the laws or regulations of the
country in which the Guarantor or the Issuer is
organised (or in which such payments are
regarded as being sourced) or any political
subdivision or any authority thereof or therein
having power to tax, or any change in the
application or official interpretation of such laws
or regulations, which change or amendment
becomes effective on or after the Issue Date, and
(2) such obligation cannot be avoided by the
Issuer (or the Guarantor, as the case may be)
taking reasonable measures available to it,
provided that no such notice of redemption shall
be given earlier than 90 days prior to the earliest
date on which the Issuer (or the Guarantor, as the
case may be) would be obliged to pay such
Additional Amounts were a payment in respect of
the Certificates then due. Before the publication
of any notice of redemption pursuant to this
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MafBnahmen  vermieden werden  Kkann,

vorausgesetzt die  Emittentin  teilt ihre
Riickzahlungsabsicht nicht mehr als 90 Tage
vor dem frithesten Tag mit, an welchem die
Emittentin (bzw. die Garantin) verpflichtet
wire, solche Zusdtzlichen Betrdge im Hinblick
auf die dann filligen Zertifikate zu zahlen. Vor
Bekanntgabe einer Mitteilung iiber eine
Riickzahlung gemédfl diesen Bestimmungen,
hat die Emittentin der Emissionsstelle eine von
einem Direktor (director) der Emittentin
unterzeichnete Bescheinigung zukommen zu
lassen, derzufolge die Emittentin berechtigt ist,
eine entsprechende Riickzahlung zu leisten,
und in der nachvollziehbar dargelegt ist, dass
die Bedingungen fiir das Recht der Emittentin
zur Riickzahlung gemil diesen Bestimmungen
erfiillt sind; zusatzlich hat die Emittentin ein
von unabhéngigen und namhaften

Rechtsberatern  erstelltes ~ Rechtsgutachten
vorzulegen, demzufolge die Emittentin (bzw.
die Garantin), infolge einer entsprechenden
Anderung oder Erginzung zur Zahlung
Zusdtzlicher Betrdge verpflichtet ist oder sein

wird.
Riickzahlung nach Wahl der Emittentin

Die Emittentin ist nicht berechtigt, mit
Ausnahme einer vorzeitigen Riickzahlung
gemil § 3(c) oder § 3(g), die Zertifikate vor

dem Endfilligkeitstag zuriickzuzahlen.

Riickzahlung nach Wahl der
Zertifikatsgliubiger

Die Zertifikatsgldubiger sind, aufler nach
MaBgabe von § 8, nicht berechtigt, von der
Emittentin die vorzeitige Riickzahlung der

Zertifikate zu verlangen.

Definitionen, Anpassungen des Index,

Marktstorungen
(i) Definitionen

Fir die Zwecke des §3(a) gelten die
folgenden Bestimmungen beziiglich der
Berechnung des Riickzahlungsbetrages:

"Zusdtzlicher Beendigungsgrund" hat die
Bedeutung, die diesem Begriff in § 3(g)
zugewiesen wird.

"Clearingsystem-Geschiiftstag" bezeichnet

(d)

(¢

paragraph, the Issuer shall deliver to the Fiscal
Agent a certificate signed by one Director of the
Issuer stating that the Issuer is entitled to effect
such redemption and setting forth a statement of
facts showing that the conditions precedent to the
right of the Issuer so to redeem have occurred,
and an opinion of independent legal advisers of
recognised standing to the effect that the Issuer
(or the Guarantor, as the case may be) has or will
become obliged to pay such Additional Amounts
as a result of such change or amendment.

Redemption at the Option of the Issuer

The Issuer is not entitled to call the Certificates
prior to the Maturity Date, otherwise than
provided in § 3(c) or § 3(g).

Redemption at the Option of Certificateholders

The Certificateholders shall not be entitled to put
the Certificates for redemption, otherwise than as
provided in § 8.

Definitions, Adjustments to the Index, Market
Disruption Events

(i) Definitions

For the purposes of § 3(a) the following
provisions shall apply in relation to the
calculation of the Final Redemption Amount:

"Additional Termination Event" has the

meaning set out in § 3(g).

"Clearing System Business Day" means, in
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in Bezug auf ein Clearingsystem einen Tag,
an dem dieses Clearingsystem fiir die
Annahme und Ausfithrung von
Abwicklungsanweisungen  geoffnet  ist
(bzw. gedffnet gewesen wire, wenn keine
Abrechnungsstérung eingetreten wire).

"Verfalltag fiir Korrekturen" bezeichnet in
Bezug auf den Index und den
Abschliefienden Bewertungstag den
Stichtag; nach Ablauf dieses Tages sind
Korrekturen des anfinglich vom /Index-
Sponsor berechneten und verdffentlichten
Referenzkurses nicht mehr im Rahmen von
Berechnungen, die diesen Referenzkurs
verwenden, zu beriicksichtigen.

"Stichtag" ist in Bezug auf den jeweiligen
Periodischen Bewertungstag der sich aus
der folgenden Tabelle ergebende Tag:

Periodischer Stichtag
Bewertungstag

15. Dezember 2008 17. Dezember 2008
27. Mérz 2009 31. Mérz 2009

17. Juni 2009 19. Juni 2009

14. Dezember 2010 16. Dezember 2010.

"Unterbrechungstag" bezeichnet in Bezug
auf den [Index einen Vorgesehenen
Handelstag, an dem eine malgebliche
Boérse oder Verbundene Bérse wihrend der
iiblichen Handelszeit nicht fiir den Handel
geoftnet ist oder an dem eine Marktstorung
eingetreten ist.

"Vorzeitiger Borsenschluss" bezeichnet in
Bezug auf den Index den Handelsschluss
einer oder mehrerer maB3geblicher Borsen
hinsichtlich Wertpapieren die mindestens
20 % des Standes des betreffenden Index
ausmachen, oder einer oder mehrerer
Verbundener Bérsen an einem
Bérsenarbeitstag vor dem Vorgesehenen
Borsenschluss, es sei denn, ein solcher
fritherer Handelsschluss wird von der bzw.
den betreffenden Borse(n) oder
Verbundenen Bdrse(n) spétestens eine
Stunde vor dem frilheren der beiden
folgenden Zeitpunkte angekiindigt: (1) dem
Zeitpunkt des tatsdchlichen

respect of a Clearing System, any day on
which such Clearing System is (or, but for the
occurrence of a Settlement Disruption Event,
would have been) open for the acceptance and
execution of settlement instructions.

"Correction Cut-off Date" means, in respect
of the Index and the Final Valuation Date, the
relevant Cut-off Date, which is the date after
which all corrections of the Reference Price
originally calculated and published by the
Index Sponsor shall be disregarded for the
purposes of any calculations to be made using
such Reference Price.

"Cut-off Date" in respect of the relevant
Periodical Valuation Date, the date specified
in the table below:

Periodical Cut-off Date
Valuation Date

15 December 2008 17 December 2008
27 March 2009 31 March 2009

17 June 2009 19 June 2009

14 December 2010 16 December 2010.

"Disrupted Day" means in respect of the
Index any Scheduled Trading Day on which a
relevant Exchange or any Related Exchange
fails to open for trading during its regular
trading session or on which a Market
Disruption Event has occurred.

"Early Closure" means, in respect of the
Index the closure on any Exchange Business
Day of any relevant Exchange(s) relating to
securities that comprise 20 per cent. or more
of the level of the relevant Index or any
Related Exchange(s) prior to its Scheduled
Closing Time, unless such earlier closing time
is announced by such Exchange(s) or Related
Exchange(s) at least one hour prior to the
earlier of (1) the actual closing time for the
regular trading session on such Exchange(s)
or Related Exchange(s) on such Exchange
Business Day and (2) the submission deadline
for orders to be entered into the Exchange or
Related Exchange system for execution at the
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Handelsschlusses ~ fiir  die  {iibliche
Handelszeit an der bzw. den betreffenden
Bérse(n) oder Verbundenen Bérse(n) am
betreffenden Borsenarbeitstag; (2) dem
letztmdglichen Zeitpunkt fiir die Abgabe
von Orders im System der Borse oder
Verbundenen Borse zur Ausfiihrung zum
Bewertungszeitpunkt am  betreffenden
Bérsenarbeitstag.

"Birse" bezeichnet in Bezug auf den Index
jede Borse oder jedes Notierungssystem fiir
diesen Index, eine Nachfolge-Borse oder
ein Nachfolge-Notierungssystem oder eine
Ersatz-Borse oder ein Ersatz-
Notierungssystem, an der bzw. {iber
welches der Handel in den diesem Index
zugrunde liegenden Basiswerte
voriibergehend abgewickelt wird (sofern
die Berechnungsstelle bestimmt hat, dass
die Liquiditét hinsichtlich der diesem /ndex
zugrunde liegenden Basiswerte an dieser
voriibergehenden Ersatz-Borse oder diesem
Ersatz-Notierungssystem mit der Liquiditét
an der urspriinglichen Borse vergleichbar
ist).

"Borsenarbeitstag" ist in Bezug auf den
Index ein Vorgesehener Handelstag, an
dem jede Borse und Verbundene Borse
wihrend ihrer jeweiligen  {iblichen
Handelszeit fiir den Handel gedffnet sind,
ungeachtet dessen, ob cine solche Bdrse
oder Verbundene Borse vor ihrem
Vorgesehenen Borsenschluss schlief3t.

"Borsenstorung" bezeichnet in Bezug auf
den Index ein Ereignis (auBer einem
Vorzeitigen — Bérsenschluss), das nach
Feststellung durch die Berechnungsstelle
die allgemeine Féhigkeit der
Marktteilnehmer stort oder beeintrachtigt,
(1) Transaktionen mit Wertpapieren an
einer mafBgeblichen Bdrse zu titigen, die
mindestens 20 % des Standes dieses Index
ausmachen, oder dort Marktkurse fiir diese
Wertpapiere  einzuholen, oder (2)
Transaktionen mit Termin- oder
Optionskontrakten auf diesen Index an
einer maligeblichen Verbundenen Bérse zu
tatigen, oder dort Marktkurse fiir diese
Kontrakte einzuholen.

"Index-Anpassungsgrund" bezeichnet eine

Valuation Time on such Exchange Business
Day.

"Exchange" means in respect of the Index any
successor to such exchange or quotation
system or any substitute exchange or
quotation system to which trading in the
underlyings of such Index has temporarily
relocated (provided that the Calculation Agent
has determined that there is comparable
liquidity relative to the underlyings of such
Index on such temporary substitute exchange
or quotation system as on the original
Exchange).

"Exchange Business Day" means, in respect
of the Index any Scheduled Trading Day on
which each Exchange and Related Exchange
are open for trading during their respective
regular trading sessions, notwithstanding any
such Exchange or Related Exchange closing
prior to its Scheduled Closing Time.

"Exchange Disruption" means, in respect of
the Index any event (other than an Early
Closure) that disrupts or impairs (as
determined by the Calculation Agent) the
ability of market participants in general (1) to
effect transactions in, or obtain market values
on any relevant Exchange for securities that
comprise 20 per cent. or more of the level of
that Index, or (2) to effect transactions in, or
obtain market values for, futures or options
contracts relating to that Index on any relevant
Related Exchange.

"Index Adjustment Event" means an Index
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Index-Storung,  Index-Anderung  oder
Index-Einstellung, wie nachstehend unter
§ 3(H(i1) ("Anpassungen des Index")
definiert.

"Index-Sponsor" bezeichnet in Bezug auf
den Index die Gesellschaft oder sonstige
Person, die nach dem Ermessen der
Berechnungsstelle (1) fir die Festlegung
und Priifung der Regeln, Verfahren und
Methoden fiir etwaige Berechnungen und
Anpassungen im Zusammenhang mit
diesem Index verantwortlich ist und (2) den
Stand dieses Index (direkt oder durch einen
Vertreter) an  jedem  Vorgesehenen
Handelstag regelmaBig bekannt gibt. Zum
30. Oktober 2007 ist der Index-Sponsor
Standard & Poor’s

"Ausgabetag" ist der 5. Dezember 2007.

"Marktstorung" bezeichnet in Bezug auf
den Index den Eintritt oder das Bestehen
(1) einer Handelsstérung oder (2) einer
Boérsenstorung, die jeweils von der
Berechnungsstelle als wesentlich
angesehen wird, zu irgendeinem Zeitpunkt
wihrend des Zeitraums von einer Stunde
unmittelbar vor dem  maligeblichen
Bewertungszeitpunkt  oder (3) eines
Vorzeitigen Borsenschlusses. Folgendes gilt
fir die Bestimmung, ob zu einem
bestimmten Zeitpunkt eine Marktstérung in
Bezug auf einen [ndex besteht: Tritt
hinsichtlich eines im Index enthaltenen
Wertpapiers eine Marktstérung ein, so
ergibt sich der betreffende prozentuale
Anteil dieses Wertpapiers am Stand des
Index aus einem Vergleich zwischen (x)
dem auf dieses Wertpapier entfallenden
Anteil am Stand des Index und (y) dem
Gesamtstand des Index, jeweils unmittelbar
vor dem Eintritt dieser Marktstérung.

"Endfiilligkeitstag" hat die Bedeutung, die
diesem Begriff in § 3(a) zugewiesen wird.

"Verbundene Bdorse(n)" bezeichnet in
Bezug auf den /ndex und jede Borse bzw.
jedes Notierungssystem (wie von der
Berechnungsstelle ausgewihlt), an der bzw.
iber welches der Handel (nach dem
Ermessen der Berechnungsstelle)
wesentliche  Auswirkungen auf den

Disruption, Index Modification or Index
Cancellation, as defined under § 3(f)(ii) below
("Adjustments to the Index")

"Index Sponsor" means, in respect of the
Index, the corporation or other entity that, in
the determination of the Calculation Agent,
(1) is responsible for setting and reviewing the
rules and procedures and the methods of
calculation and adjustments, if any, related to
that Index and (2) announces (directly or
through an agent) the level of that Index on a
regular basis during each Scheduled Trading
Day. As on the 30 October 2007 the Index
Sponsor is Standard & Poor’s.

"Issue Date" means 5 December 2007.

"Market Disruption Event" means, in
respect of the Index the occurrence or
existence of (1) a Trading Disruption or (2) an
Exchange Disruption, which in either case the
Calculation Agent determines is material, at
any time during the one hour period that ends
at the relevant Valuation Time, or (3) an Early
Closure. For the purposes of determining
whether a Market Disruption Event in respect
of an Index exists at any time, if a Market
Disruption Event occurs in respect of a
security included in the Index at any time,
then the relevant percentage contribution of
that security to the level of the Index shall be
based on a comparison of (x) the portion of
the level of the Index attributable to that
security and (y) the overall level of the Index,
in each case immediately before the
occurrence of such Market Disruption Event.

"Maturity Date" has the meaning set out in

§3(a).

"Related Exchange(s)" means, in respect of
the Index and each exchange or quotation
system (as the Calculation Agent may select)
where trading has a material effect (as
determined by the Calculation Agent) on the
overall market for futures or options contracts
relating to such Index or, in any such case, any
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gesamten Markt fir Termin- oder
Optionskontrakte, die auf diesen Index
bezogen sind, hat, oder, in jedem dieser
Félle, eine ibernehmende Borse oder
Nachfolge-Borse bzw. ein iibernehmendes
Notierungssystem oder Nachfolge-
Notierungssystem.

"Vorgesehener Birsenschluss" bezeichnet
in Bezug auf den /ndex und in Bezug auf
eine Bérse oder Verbundene Bérse und
einen Vorgesehenen Handelstag den
vorgesehenen Zeitpunkt des werktiglichen
Handelsschlusses an dieser Borse oder
Verbundenen Bérse am betreffenden
Vorgesehenen Handelstag, wobei ein
nachborslicher Handel oder ein sonstiger
Handel auBerhalb der iiblichen
Borsenzeiten nicht beriicksichtigt wird.

"Vorgesehener Anfinglicher
Bewertungstag" bezeichnet in Bezug auf
den Index den Tag, der urspriinglich ohne
den Eintritt eines zZu einem
Unterbrechungstag fitlhrenden Ereignisses
der Anfingliche Bewertungstag gewesen
wire.

"Vorgesehener Periodischer
Bewertungstag" bezeichnet in Bezug auf
den Index einen Tag, der urspriinglich ohne
den Eintritt eines zZu einem
Unterbrechungstag fithrenden Ereignisses
der Periodische Bewertungstag gewesen
wire.

"Vorgesehener Handelstag" bezeichnet in
Bezug auf den Index einen Tag, an dem
vorgesehen ist, dass die Borse und
Verbundene  Borse  wihrend  ihrer
jeweiligen iiblichen Handelszeit fiir den
Handel gedffnet sind.

"Vorgesehener Bewertungstag" bezeichnet
in Bezug auf den /ndex einen Tag, der
urspriinglich ohne den Eintritt eines zu
einem  Unterbrechungstag  fiihrenden
Ereignisses ein Bewertungstag gewesen
wire.

"Handelsstorung" bezeichnet in Bezug auf
den Index eine durch die Bdrse oder
Verbundene Bdrse oder anderweitig
bestimmte Aussetzung oder Einschrankung
des Handels, sei es aufgrund von

transferee or successor exchange of such
exchange or quotation system.

"Scheduled Closing Time" means, in respect
of the Index and in respect of an Exchange or
Related Exchange and a Scheduled Trading
Day, the scheduled weekday closing time of
such Exchange or Related Exchange on such
Scheduled Trading Day, without regard to
after hours or any other trading outside of the
regular trading session hours.

"Scheduled Initial Valuation Date" means in
respect of the Index, the original date that, but
for the occurrence of an event causing a
Disrupted Day, would have been the Initial
Valuation Date.

"Scheduled Periodical Valuation Date"
means in respect of the Index, any original
date that, but for the occurrence of an event
causing a Disrupted Day, would have been the
Periodical Valuation Date.

"Scheduled Trading Day" means in respect
of the Index, any day on which the Exchange
and the Related Exchange are scheduled to be
open for trading for their respective regular
trading sessions.

"Scheduled Valuation Date" means in
respect of the Index, any original date that, but
for the occurrence of an event causing a
Disrupted Day, would have been a Valuation
Date.

"Trading Disruption" means in relation to
the Index any suspension of or limitation
imposed on trading by the relevant Exchange
or Related Exchange or otherwise and
whether by reason of movements in price
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Preisschwankungen iiber die von der
jeweiligen Borse oder Verbundenen Borse
zugelassenen Grenzen hinaus oder aus
sonstigen Griinden (1) in Bezug auf
Wertpapiere, die mindestens 20 % des
Standes
maBgeblichen Birse ausmachen, oder (2)

dieses  Index an  einer
in Bezug auf Termin- oder
Optionskontrakte auf den Index an der
mafgeblichen Verbundenen Bérse.

"Bewertungszeitpunkt" ist beziiglich des
Index der Vorgesehene Borsenschluss an
der betreffenden Borse am betreffenden
Anfinglichen Bewertungstag oder
Periodischen Bewertungstag oder ein
anderer von der  Berechnungsstelle
festgelegter und den Zertifikatsgliubigern

gemil § 11 bekannt gegebener Zeitpunkt.
Anpassungen des Index:

(A) Berechnung und Veréffentlichung
des Index durch den Nachfolge-
Index-Sponsor

Wird der Index (x) nicht von dem
Index-Sponsor  berechnet und
verOffentlicht, sondern von einem
von der Berechnungsstelle
Nachfolger  des

Index-Sponsors (der "Nachfolge-

akzeptierten

Index-Sponsor"), oder (y) durch
einen Nachfolge-Index ersetzt, der
nach Feststellung der
Berechnungsstelle dieselbe oder
eine mit der fiir die Berechnung
des  Index
Wesentlichen

verwendeten  im

vergleichbare
Formel und Berechnungsmethode
anwendet, so gilt jeweils dieser
Index (der "Nachfolge-Index") als
der Index.

(B) Index-Anderung, Index-

Einstellung und Index-Stérung

Wenn nach Feststellung der
Berechnungsstelle beziiglich des
Index (x) der Index-Sponsor oder
gegebenenfalls der Nachfolge-
Index-Sponsor an oder vor einem
Anféinglichen Bewertungstag oder
Periodischen Bewertungstag

ankiindigt, dass er eine

(i)

exceeding limits permitted by the relevant
Exchange or Related Exchange or otherwise
(1) relating to securities that comprise 20 per
cent. or more of the level of that Index on any
relevant Exchange or (2) in futures or options
contracts relating to the Index on the relevant
Related Exchange.

"Valuation Time" means in respect of the
Index, the Scheduled Closing Time on the
relevant Exchange on the relevant Initial
Valuation Date or Periodical Valuation Date or
such other time as the Calculation Agent may
determine and notify to Certificateholders in
accordance with § 11.

Adjustments to the Index:

(A) Successor Index Sponsor calculates
and announces the Index

If the Index is (x) not calculated and
announced by the Index Sponsor but
is calculated and announced by a
successor to the Index Sponsor (the
"Successor Index Sponsor")
acceptable to the Calculation Agent
or (y) replaced by a successor index
using, in the determination of the
Calculation Agent, the same or a
substantially similar formula for, and
method of, calculation as used in the
calculation, of the Index, then in each
case that index (the "Successor
Index") will be deemed to be the
Index.

(B) Index Modification, Index

Cancellation and Index Disruption

If, in the determination of the
Calculation Agent, in respect of the
Index (x) on or before any Initial
Valuation Date or  Periodical
Valuation Date, as the case may be,
the Index Sponsor or (if applicable)
Successor Index Sponsor announces

that it will make a material change in
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wesentliche Anderung der Formel
oder Methode zur Berechnung des
betreffenden [Index oder eine
sonstige wesentliche Anderung am
betreffenden /ndex vornehmen
wird (mit Ausnahme einer in
dieser Formel oder Methode
vorgeschriebenen Anderung, um
den betreffenden /ndex im Falle
von Verdnderungen der in ihm
enthaltenen Index-Komponenten,
KapitalmaBBnahmen und sonstigen
iiblichen ~ Anderungsereignissen
aufrechtzuerhalten) (eine "Index-
Anderung") oder den Index
dauerhaft einstellt und es keinen
Nachfolge-Index gibt (eine
"Index-Einstellung"), oder (y) der
Index-Sponsor oder
gegebenenfalls der Nachfolge-
Index-Sponsor es an einem
Anfinglichen Bewertungstag oder
Abschlieffenden  Bewertungstag
unterldsst, den Stand des Index zu
berechnen und bekannt zu geben
(eine  "Index-Storung"), dann
stellt die Berechnungsstelle fest,
ob dieser Index-Anpassungsgrund
wesentliche Auswirkungen auf die
Zertifikate hat, und wenn dies der
Fall ist, berechnet sie den
maBgeblichen Betrag, indem sie
statt eines verdffentlichten Standes
des Index den Stand dieses Index
zum maligeblichen Tag verwendet,
wie er von der Berechnungsstelle
in Ubereinstimmung mit der
letzten vor dieser Anderung oder
Unterbrechung oder Einstellung
geltenden Formel und Methode
fir die Berechnung dieses Index
ausschlieflich auf Basis
derjenigen  Index-Komponenten,
aus denen dieser Index unmittelbar
vor dem [Index-Anpassungsgrund
bestand, festgestellt wird, und teilt
dies der Emissionsstelle und den
Zertifikatsgldaubigern (in
Ubereinstimmung mit § 11) mit.
Solange die Zertifikate zur
Notierung, zum Handel und/oder
zur Kursfeststellung durch eine
Borsenzulassungsbehdrde,  eine

the formula for, or the method of
calculating, that Index or in any other
way materially modifies that Index
(other than a modification prescribed
in that formula or method to maintain
that Index in the event of changes in
constituent Index Components and
capitalization and other routine
events) (an "Index Modification") or
permanently cancels the Index and no
Successor Index exists (an "Index
Cancellation"); or (y) on any Initial
Valuation Date or Final Valuation
Date, as the case may be, the Index
Sponsor or (if applicable) Successor
Index Sponsor fails to calculate and
announce the level of the Index (an
"Index Disruption"), then the
Calculation Agent shall determine if
such Index Adjustment Event has a
material effect on the Certificates
and, if so, shall calculate the relevant
amount using, in lieu of a published
level for such Index, the level for
such Index as at the relevant date as
determined by the Calculation Agent
in accordance with the formula for
and method of calculating such Index
last in effect prior to that change,
failure or cancellation, but using only
those Index Components that
comprised such Index immediately
prior to that Index Adjustment Event
and shall notify the Fiscal Agent and
the Certificateholders thereof (in
accordance with § 11) and, so long as
the Certificates are admitted to
listing, trading and/or quotation by
any listing authority, stock exchange
and/or quotation system, a copy of
such notice shall be given to such
listing authority, stock exchange
and/or quotation system (including,
so long as the Certificates are listed
thereon, the Luxembourg Stock
Exchange). None of the Calculation
Agent or the Paying Agents shall
have any responsibility in respect of
any error or omission or subsequent
correcting made in the calculation or
publication of an Index, whether
caused by negligence or otherwise.
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Borse und/oder ein
Notierungssystem zugelassen sind,
ist der jeweiligen
Borsenzulassungsbehorde, Borse
und/oder dem  maligeblichen
Notierungssystem (einschlieSlich
der Luxemburger Borse, flir die
Dauer der Notierung  der
Zertifikate an derselben) eine
Kopie dieser Mitteilung zu
iibergeben. Weder die
Berechnungsstelle  noch  die
Zahlstellen iibernehmen
irgendwelche Verantwortung fiir
fahrldssig ~ oder  anderweitig
entstandene Fehler oder
Unterlassungen oder nachtrigliche
Korrekturen bei der Berechnung
oder Bekanntgabe eines Index.

(C) Korrektur von Stianden des Index

Wird ein von dem Index-Sponsor
bekannt gegebener Preis, Kurs
oder Stand, der fir eine
Berechnung oder Bestimmung
verwendet  wird, nachtriglich
korrigiert und  wird  diese
Korrektur von dem Index-Sponsor
an oder vor dem betreffenden
Bewertungszeitpunkt am
Verfalltag fiir Korrekturen bekannt
gegeben, SO legt die
Berechnungsstelle den infolge der
Korrektur zu zahlenden oder zu
liefernden Betrag fest und passt,
soweit erforderlich, die
maBgeblichen Bedingungen der
Zertifikate  den  Korrekturen
entsprechend an und teilt dies der
Emissionsstelle und den
Zertifikatsgldubigern (in
Ubereinstimmung mit § 11) mit.
Solange die Zertifikate  zur
Notierung, zum Handel und/oder
zur Kursfeststellung durch eine
Borsenzulassungsbehorde, — eine
Borse und/oder ein
Notierungssystem zugelassen sind,
ist der jeweiligen
Borsenzulassungsbehorde, Borse
und/oder dem  maBgeblichen
Notierungssystem (einschlieBlich

(C) Correction of Index levels

In the event that any price or level
published by the Index Sponsor and
which is utilized for any calculation
or determination is subsequently
corrected and provided that the
correction is published by the Index
Sponsor on or before the relevant
Valuation Time on the Correction
Cut-off Date, the Calculation Agent
will determine the amount that is
payable or deliverable as a result of
that correction, and, to the extent
necessary, will adjust any relevant
terms of the Certificates to account
for such correction and will notify the
Fiscal Agent and the
Certificateholders thereof (in
accordance with § 11) and, so long as
the Certificates are admitted to
listing, trading and/or quotation by
any listing authority, stock exchange
and/or quotation system, a copy of
such notice shall be given to such
listing authority, stock exchange
and/or quotation system (including,
so long as the Certificates are listed
thereon, the Luxembourg Stock
Exchange).
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der Luxemburger Borse, filir die
Dauer der Notierung  der
Zertifikate an derselben) eine
Kopie dieser Mitteilung zu

libergeben.
(iii) Marktstorung und Folgen von (iii) Market Disruption Event and
Unterbrechungstagen: Consequences of Disrupted Days:

(A) Stellt die Berechnungsstelle fest, (A) Where the Calculation Agent

dass ein Anfdnglicher
Bewertungstag bzw. Periodischer
Bewertungstag ein
Unterbrechungstag in Bezug auf
den Index ist, so ist der
Anfingliche Bewertungstag oder
Periodische Bewertungstag fir
den Index der nichstfolgende
Vorgesehene  Handelstag, der
nach den Feststellungen der
Berechnungsstelle in Bezug auf
den Index kein
Unterbrechungstag ist, es sei
denn, die Berechnungsstelle stellt
fest, dass jeder der néchsten acht
Vorgesehenen Handelstage fir
den Index, die unmittelbar auf
den Vorgesehenen Anfinglichen

Bewertungstag bzw.
Vorgesehenen Periodischen
Bewertungstag ~ folgen, ein

Unterbrechungstag ist. In diesem
Fall

(@) gilt der achte Vorgesehene
Handelstag ~ als  der
Anfingliche
Bewertungstag bzw.
Periodischer
Bewertungstag fir den
Index, ungeachtet dessen,
dass dieser Tag ein
Unterbrechungstag st
und

(II) stellt die Berechnungs-
stelle den Stand des Index
zum mafgeblichen
Bewertungszeitpunkt — an
diesem achten
Vorgesehenen Handelstag
gemdll der letzten vor
Eintritt des ersten
Unterbrechungstages

determines that any Initial Valuation
Date or Periodical Valuation Date, as
the case may be, is a Disrupted Day
in respect of the Index, then the
Initial Valuation Date or Periodical
Valuation Date for the Index shall be
the first succeeding Scheduled
Trading Day that the Calculation
Agent determines is not a Disrupted
Day in respect of the Index, unless
the Calculation Agent determines
that each of the eight Scheduled
Trading Days in respect of the Index
immediately following the
Scheduled Initial Valuation Date or
Scheduled Periodical Valuation Date
is a Disrupted Day. In that case:

(I) that eighth Scheduled
Trading Day shall be
deemed to be the Initial
Valuation Date or Periodical
Valuation Date, as the case
may be, for the Index,
notwithstanding the fact that
such day is a Disrupted Day;
and

(II) the Calculation Agent shall
determine the level of the
Index as of the relevant
Valuation Time on that
eighth Scheduled Trading
Day in accordance with the
formula for and method of,
calculating the Index last in
effect prior to the occurrence
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geltenden Formel und
Methode fiir die
Index
anhand des

Berechnung des
sowie
Borsenpreises bzw. der

Preisnotierung jeder
einzelnen im  Index
enthaltenen Index-

Komponente zum mal-
geblichen
Bewertungszeitpunkt — an
diesem achten
Vorgesehenen Handelstag
(oder, wenn an diesem
achten Vorgesehenen
Handelstag ein zu einem
Unterbrechungstag
fihrendes Ereignis in
Bezug auf die jeweilige
Index-Komponente
eingetreten ist, anhand
ithrer nach Treu und
Glauben vorgenommenen

Schitzung des Wertes der

jeweiligen Index-
Komponente zum
maBgeblichen
Bewertungszeitpunkt  an
diesem achten
Vorgesehenen  Handels-
tag) fest.

Zusiitzliche Beendigungsgriinde

(@) "Zusdtzliche Beendigungsgriinde"

steht fir eines oder mehrere der

folgenden Ereignisse:

"Gesetzesinderung" steht dafiir, dass die
Berechnungsstelle am oder nach dem
Ausgabetag (A) aufgrund des Beschlusses
oder einer Anderung einschligiger Gesetze

oder Vorschriften (einschlieBlich
Steuergesetzen) oder (B) aufgrund der
Verkiindung ~ oder  Anderung  einer

Auslegung einschldgiger Gesetze oder
Vorschriften durch ein zustiandiges Gericht,
Tribunal Aufsichtsbehorde

(einschlieBlich der von Steuerbehorden

oder eine
ergriffenen MaBnahmen) nach Treu und
Glauben feststellt, dass (X) der Besitz,
Erwerb oder die VerduBerung der in dem
Referenzwert enthaltenen

Finanzinstrumente rechtswidrig geworden

(]

of the first Disrupted Day
using the exchange traded or
quoted price as of the
relevant Valuation Time on
that  eighth  Scheduled
Trading Day of each Index
Component comprised in the
Index (or, if an event giving
rise to a Disrupted Day has
occurred in respect of the
relevant Index Component
on that eighth Scheduled
Trading Day, its good faith
estimate of the value for the
relevant Index Component
as of the relevant Valuation
Time on that eighth
Scheduled Trading Day).

Additional Termination Events

(0]

"Additional Termination Events" means
any one or more of the following:

"Change in Law" means that, on or after the
Issue Date (A) due to the adoption of or any
change in any applicable law or regulation
(including, without limitation, any tax law), or
(B) due to the promulgation of or any change
in the interpretation by any court, tribunal or

with
applicable law or

regulatory  authority competent

jurisdiction of any
regulation (including any action taken by a
taxing authority), the Calculation Agent
determines in good faith that (X) it has
become illegal to hold, acquire or dispose of
the financial instruments comprised in the
Reference Asset(s), (Y) the Hedging Entity
will incur a materially increased cost in
under  the

performing its  obligations
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ist, (Y) der Hedge-Partei bei der Erfiillung
ihrer Verpflichtungen aus den Zertifikaten
wesentlich hohere Kosten entstehen (u.a.
aufgrund einer erhohten Steuerpflicht,
gesunkener Steuervergiinstigungen oder
sonstiger nachteiliger Auswirkungen auf
ihre steuerliche Behandlung), oder (Z) die
Erfilllung der Pflichten aus der Garantie
fiir die Garantin rechtswidrig geworden
ist."Hedge-Partei" steht fiir die Emittentin
oder ein oder mehrere mit ihr
verbundene(s) Unternehmen oder eine oder
mehrere sonstige im Namen der Emittentin
handelnde Partei(en), die an jeglichen in
Bezug auf die Verpflichtungen der
Emittentin aus den Zertifikaten zugrunde
liegenden Geschiften oder
Absicherungsgeschiften beteiligt ist/sind.

"Hedging-Storung" steht fiir den Umstand,
dass die Hedge-Partei (wie in § 5 definiert)
auch nach kaufménnisch verniinftigen
Bemiithungen nicht in der Lage ist, (A)
Transaktionen oder Vermogenswerte, die
die Emittentin zur Absicherung des
Kursrisikos beziiglich des Abschlusses und
der Erfiillung ihrer Verpflichtungen aus den
maBgeblichen Zertifikaten fiir erforderlich
hélt, einzugehen bzw. zu erwerben, zu
begriinden, wieder zu begriinden, zu
ersetzen, aufrechtzuerhalten, aufzulGsen
oder zu verdufBern, oder (B) die Erldse aus
solchen Transaktion(en) oder
Vermogenswert(en) zu realisieren, zu
erlangen oder zu liberweisen.

"Erhohte Hedging-Kosten bedeutet, dass
die Hedge-Partei erheblich hohere Aus-
gaben (verglichen mit den Umstédnden am
Tag, wie in den anwendbaren Endgiiltigen
Bedingungen bestimmt (oder, wenn ein
solcher Tag nicht bestimmt ist, am Emis-
sionstag)) fiir Steuern, Abgaben, Aufwen-
dungen oder Gebiihren (aufler Brokerage-
Provisionen) zu tragen hat, um
(A) jedwede Transaktion(en) oder Vermo-
genswert(e), die die Emittentin zur
Absicherung des Kursrisikos beziiglich des
Abschlusses und der Erfiillung ihrer
Verpflichtungen aus den maligeblichen
Zertifikaten ~ fir  erforderlich  hilt,
einzugehen bzw. zu erwerben, zu
begriinden, wieder zu begriinden, zu

Certificates (including, without limitation, due
to any increase in tax liability, decrease in tax
benefit or other adverse effect on its tax
position), or (Z) the performance of the
Guarantor under the Guarantee has become
unlawful. "Hedging Entity" means the Issuer
or any affiliate(s) of the Issuer or any entity
(or entities) acting on behalf of the Issuer,
engaged in any underlying or hedging
transactions in respect of the Issuer’s
obligations under the Certificates.

"Hedging Disruption"” means that the
Hedging Entity (as defined in § 5) is unable,
after using commercially reasonable efforts, to
(A) acquire, establish, re-establish, substitute,
maintain, unwind or dispose of any
transaction(s) or asset(s) the Issuer deems
necessary to hedge the price risk of entering
into and performing its obligations with
respect to the relevant Certificates, or (B)
realize, recover or remit the proceeds of any
such transaction(s) or asset(s).

"Increased Cost of Hedging" means that the
Hedging Entity would incur a materially
increased (as compared with circumstances
existing on the date specified in the applicable
Final Terms (or if no date is so specified, the
Issue Date)) amount of tax, duty, expense or
fee (other than brokerage commissions) to (A)
acquire, establish, re-establish, substitute,
maintain, unwind or dispose of any
transaction(s) or asset(s) the Issuer deems
necessary to hedge the price risk of entering
into and performing its obligations with
respect to the relevant Certificates, or
(B) realize, recover or remit the proceeds of
any such transaction(s) or asset(s), provided
that any such materially increased amount that
is incurred solely due to the deterioration of
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ersetzen, aufrechtzuerhalten, aufzulGsen
oder zu verauflern, oder um (B) die Erlose
aus  solchen  Transaktion(en)  oder
Vermogenswert(en) zu realisieren, zu er-
langen oder zu {iiberweisen, wobei eine
solche erheblich hoéhere Ausgabe, die
ausschlieflich auf einer Verschlechterung
der Kreditwiirdigkeit der Emittentin (oder
gef. der Garantin) beruht, nicht als Erhichte

Hedging-Kosten gelten soll.

(ii)  Folgen Zusdtzlicher
Beendigungsgriinde
Bei Eintritt eines Zusdtzlichen

Beendigungsgrundes kann die Emittentin
die Zertifikate vorzeitig zuriickzahlen,
nachdem sie die entsprechende Absicht den
Zertifikatsgldubigern mindestens 5, aber
hochstens 30 Tage zuvor gemdf § 11
unwiderruflich mitgeteilt hat.

Bei vorzeitiger Riickzahlung der Zertifikate

aufgrund eines Zusdtzlichen
Beendigungsgrundes wird die Emittentin
bzw. die Garantin die Zahlung desjenigen
Betrages an jeden Zertifikatsgldubiger fiir
Zertifikat

Vorzeitigen

jedes von ihm gehaltene

veranlassen, der dem

Riickzahlungsbetrag entspricht. Die
Zahlung erfolgt an das bzw. die
malgebliche(n) Clearingsystem(e)

entsprechend § 5.
Kiiufe

Die Emittentin, die Garantin und deren

Tochtergesellschaften oder verbundene
Unternehmen koénnen jederzeit Zertifikate zu
Markt

offenen oder

anderweitig erwerben.
Kraftloserklirung

Samtliche von der Emittentin, der Garantin

oder deren  Tochtergesellschaften  oder
verbundenen Unternehmen (oder in deren
Zertifikate

entweder gehalten oder weiterverkauft oder fiir

erworbenen koénnen
kraftlos erklart werden. Die Emittentin und die
Garantin werden von ihren Verpflichtungen
beziiglich der fiir kraftlos erklirten Zertifikate
befreit.

(h)

(©)

(i)

the creditworthiness of the Issuer (or the
Guarantor, if applicable) shall not be deemed
to be an Increased Cost of Hedging;

Consequences of Additional Termination
Events
Upon the occurrence of an Additional

Termination Event the Issuer may by giving
not less than 5 nor more than 30 days’
irrevocable notice to the Certificateholders in
accordance with the procedure set out in § 11,
redeem the Certificates early.

In the event of an early redemption of the
Certificates Additional
Termination Event, the Issuer or the

following  an

Guarantor, as the case may be, will cause to be
paid to each Certificateholder in respect of
each such Certificate held by it the Early
Redemption Amount. Payment will be made
to the relevant Clearing System(s) pursuant to

§ 5.

Purchases

The Issuer, the Guarantor and any of their

subsidiaries or affiliates may at any time purchase

Certificates in the open market or otherwise at

any price.

Cancellation

All Certificates purchased by or on behalf of the
Issuer, the Guarantor or any of their subsidiaries

or affiliates may either be held or resold or

cancelled. The obligations of the Issuer and the

Guarantor in respect of any Certificates so

cancelled shall be discharged.
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§4  Verzinsung

Die Zertifikate sind nicht verzinslich.

§5  Zahlungen und Zahlungsstérungen

(a) Zahlungen

@

(i)

Zahlungen in Bezug auf effektive
Zertifikate

Jegliche  Zahlungen  auf  effektive
Zertifikate vorbehaltlich der
nachstehenden Regelungen, gegen Vorlage
betreffenden
angegebenen
jeden Zahlstelle

Vereinigten

erfolgen,

und  Einreichung  der
Zertifikate  bei der
Geschiftsstelle

auBerhalb  der
entweder mittels eines in der betreffenden

einer
Staaten,

Wiéhrung zahlbaren und auf eine Bank
gezogenen Schecks oder, nach Wahl des
Zertifikatsgliubigers, durch Uberweisung
auf ein auf die betreffende Wihrung
lautendes Konto bei einer Bank. "Bank"
bezeichnet hierbei eine Bank im
Hauptfinanzzentrum fiir die betreffende
Wihrung oder, im Falle von Euro, in einer
Stadt, in der Banken Zugang zum
TARGET-System haben. Keine Zahlungen
erfolgen auf dem Postweg an eine Adresse
in die Vereinigten Staaten oder mittels
Uberweisung auf ein in den Vereinigten

Staaten unterhaltenes Konto.

Zahlungen in Bezug auf
globalverbriefte Zertifikate
Samtliche Zahlungen in Bezug auf

globalverbriefte Zertifikate erfolgen gegen

Vorlage an das Clearingsystem oder
entsprechend dessen Order zur Gutschrift
auf den Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des Clearingsystems und, im
Falle

Riickzahlungsbetrages (auBer im Fall von

von Zahlungen des
Teilzahlungen), gegen Einreichung der die
Zertifikate zum Zeitpunkt der Zahlung
verbriefenden Globalurkunde bei der

Emissionsstelle.

§4

Interest

The Certificates bear no interest.

§5
(@)

Payments and Payment Disruption Events

Payments

@@

(i)

Payments in respect of definitive

Certificates

Any payments in respect of definitive
Certificates shall, subject as mentioned below,
be made against presentation and surrender of
the relevant Certificates at the specified office
of any Paying Agent outside the United States
by a cheque payable in the relevant currency
drawn on, or, at the option of the
Certificateholder, by transfer to an account
denominated in such currency with, a Bank.
"Bank"

financial centre for such currency or, in the

means a bank in the principal
case of euro, in a city in which banks have
access to the TARGET System provided
however, that payment will not be made by
mail to an address in the United States or by
transfer to an account maintained in the
United States.

Payments in respect of Certificates

represented by a Global Certificate

All payments in respect of Certificates
represented by a Global Certificate shall be
made upon presentation to the Clearing
System or to its order for credit to the
accounts of the relevant account holders of the
Clearing System and specifically in the case
of payment of the Redemption Amount
(except in the case of partial payment) upon
Global  Certificate

representing the Certificates at the time of

surrender of  the

payment to the Fiscal Agent.
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(iii) Zahlungen in den Vereinigten Staaten

Aufler wie nachstehend beschrieben
konnen keinerlei Zahlungen auf Zertifikate
bei einer Geschiftsstelle der
Emissionsstelle oder sonstiger von der
Emittentin ~ oder  Garantin in  den
Vereinigten Staaten unterhaltener
Zahlstellen erfolgen; ferner konnen keine
Zahlungen an eine Adresse in die
Vereinigten Staaten oder  mittels
Uberweisung auf ein in den Vereinigten
Staaten unterhaltenes Konto erfolgen.
Unbeschadet des Vorstehenden konnen,
sofern Zertifikate auf U.S.-Dollar lauten,
diesbeziigliche =~ Zahlungen  bei  der
angegebenen Geschiftsstelle einer
jeglichen Zahlistelle in New York City in
der vorstehend beschriebenen Art und
Weise erfolgen, sofern (i) die Emittentin
Zahlstellen mit angegebenen
Geschiftsstellen auflerhalb der Vereinigten
Staaten bestellt hat, und berechtigterweise
davon ausgehen konnte, dass diese
Zahlstellen in der Lage sind, bei Falligkeit
Zahlungen von Betrdgen auf die Zertifikate
in der vorstehend beschriebenen Art und
Weise zu leisten, und (ii) die vollstindige
Zahlung solcher Betrdge bei sdmtlichen
dieser  angegebenen  Geschiéftsstellen
aufgrund von
Wihrungskontrollvorschriften oder
vergleichbaren =~ Beschrinkungen  der
Zahlung oder des Erhalts solcher Betrige
rechtlich unzuldssig oder tatsdchlich
unmoglich ist, und (iii) zum gegebenen
Zeitpunkt eine solche Zahlung nach den
Gesetzen der Vereinigten Staaten mdoglich
ist, ohne dass damit nach Auffassung der
Emittentin ~ eine  etwaige  nachteilige
Steuerfolge fiir die Emittentin und die
Garantin verbunden ist.

Geltendes Recht fiir Zahlungen

Alle Zahlungen unterliegen in jedem Fall den
am  Zahlungsort  geltenden  Gesetzen,
Vorschriften und Richtlinien; dies gilt jedoch
unbeschadet der Bestimmungen des § 6.
Soweit in diesen Bedingungen  nicht
anderweitig ~ angegeben, werden den
Zertifikatsgldubigern in Bezug auf solche

(b

(iii) Payments in the United States

Except as described below, no payment with
respect to any Certificate may be made at any
office of the Fiscal Agent or any other Paying
Agent maintained by the Issuer or the
Guarantor in the United States, nor may
payment be made to any address in the United
States or by transfer to an account maintained
in the United States. Notwithstanding the
foregoing, if any Certificates are denominated
in U.S. dollars, payments in respect thereof
may be made at the specified office of any
Paying Agent in New York City in the same
manner as aforesaid if (i) the Issuer shall have
appointed Paying Agents with specified
offices outside the United States with the
reasonable expectation that such Paying
Agents would be able to make payment of the
amounts on the Certificates in the manner
provided above when due, (ii) payment in full
of such amounts at all such offices is illegal or
effectively precluded by exchange controls or
other similar restrictions on payment or
receipt of such amounts and (iii) such
payment is then permitted by United States
law, without involving, in the opinion of the
Issuer, any adverse tax consequence to the
Issuer and the Guarantor.

Payments Subject to Laws

All payments are subject in all cases to any
applicable laws, regulations and directives in the
place of payment, but without prejudice to the
provisions of § 6. No commission or expenses
shall be charged to the Certificateholders in
respect of such payments, unless otherwise stated
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Zahlungen weder Provisionen noch Entgelte in
Rechnung gestellt.

Nicht-Geschidiftstage

Ist ein Tag, fiir den Zahlungen in Bezug auf ein
Zertifikat vorgesehen sind, kein Geschéftstag,
so hat der betreffende Zertifikatsgliubiger bis
zum néchstfolgenden Geschiftstag weder
einen Anspruch auf die betreffende Zahlung,
noch hat er fiir den entsprechenden Zeitraum
einen Anspruch auf Zinsen oder sonstige
Betrige in Bezug auf die entsprechend
verschobene Zahlung. In diesem Absatz steht
"Geschiiftstag" fiir einen Tag (auler Samstag
und Sonntag), (1) an dem das Clearingsystem
geoffnet ist, (2) an dem Banken und
Devisenmérkte in Frankfurt am Main fiir den
Geschiéftsverkehr gedftnet sind und (3) der ein
TARGET-Geschiifistag ist.

Steuern

Alle in Bezug auf die Zertifikate zahlbaren
Betrige werden ohne Abzug oder Einbehalt fiir
oder wegen gegenwirtiger oder zukiinftiger
Steuern, Veranlagungen oder anderer amtlicher
Gebiihren gleich welcher Art gezahlt, die von
oder in dem Land, in dem die Garantin oder
die jeweilige Emittentin gegriindet wurde oder
in dem Land, das als Ursprungsland solcher
Zahlungen angesehen wird oder von einer dort
zur Steuererhebung erméchtigten Gebietskor-
perschaft oder Behorde in Bezug auf solche
Zahlungen auferlegt, erhoben oder eingezogen
werden, es sei denn, ein solcher Abzug oder
Einbehalt ist gesetzlich vorgeschrieben. In die-
sem Fall wird die Emittentin oder gegebenen-
falls die Garantin, vorbehaltlich bestimmter
nachstehend aufgefiihrter Einschriankungen
und Ausnahmen, an Zertifikatsgldubiger, die
U.S.-Ausldnder (im Falle von mit den Ver-
einigten Staaten in Zusammenhang stehenden
Steuern), nicht /n den Niederlanden Steuer-
pflichtige (im Falle von mit den Niederlanden
in Zusammenhang stehenden Steuern) bzw. die
nicht In Jersey Steuerpflichtige (im Falle von
mit Jersey in Zusammenhang stehenden
Steuern) sind, diejenigen zusétzlichen Betrdge
("Zusdtzliche
erforderlich sind, damit alle Nettozahlungen

Betriige") zahlen, die

der Emittentin oder der Garantin oder einer

(©

§6

in these Conditions.

Non-Business Days

If any date for payment in respect of any
Certificate is not a business day, the
Certificateholder shall not be entitled to payment
until the next following business day nor to any
interest or other sum in respect of such postponed
payment. In this paragraph, "business day"
means a day (other than a Saturday or a Sunday)
on which (1) the Clearing System is open for
business, (2) banks and foreign exchange markets
are open for business in Frankfurt am Main and
(3) which is a TARGET Business Day.

Taxation

All payments with respect to the Certificates will
be made without deduction or withholding for or
on account of any present or future tax,
assessment or other governmental charge, of
whatever nature, imposed or levied on such
payments by or within the country in which the
Guarantor or the relevant Issuer is organised or in
which such payments are regarded as being
sourced or by or within any political subdivision
or taxing authority thereof or therein, except as
required by law. In that case, the Issuer or, as the
case may be, the Guarantor will, subject to certain
limitations and exceptions set forth below, pay to
a Certificateholder who is a United States Alien
(in the case of United States-related taxes) or a
person who is not a Dutch Tax Resident (in the
case of Dutch taxes) or a person who is not a
Jersey Tax Resident (in the case of Jersey taxes),
each as defined below, such additional amounts
("Additional Amounts") as may be necessary so
that every net payment by the Issuer or the
Guarantor or any of their Paying Agents with
respect to the Certificates after deduction or
withholding for or on account of any present or
future tax, assessment or other governmental
charge on such payments imposed upon such
Certificateholder, or as a result of such payment
of tax imposed or levied on such payments by or
within the country in which the Guarantor or the
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ihrer Zahlistellen von Betrigen in Bezug auf
die Zertifikate nach Abzug oder Einbehalt von
oder aufgrund von gegenwartigen oder zukiinf-
tigen Steuern, Veranlagungen oder anderen
amtlichen Gebiithren in Bezug auf solche
Zahlungen, die den betreffenden Zertifikats-
gldaubigern auferlegt werden, oder infolge der
Zahlung von Steuern, die von oder in dem
Land, in dem die Garantin oder die jeweilige
Emittentin gegriindet wurde oder in dem Land,
das als Ursprungsland solcher Zahlungen ange-
sehen wird (oder jeweils einer dort zur Steuer-
erhebung erméchtigten Gebietskorperschaft
oder Behorde) in Bezug auf solche Zahlungen
auferlegt, erhoben oder eingezogen werden,
nicht geringer als der in den zum betreffenden
Zeitpunkt falligen Zertifikate zur Zahlung vor-
gesehene Betrag sind. Jedoch sind weder die
Emittentin noch die Garantin verpflichtet,
Zusdtzliche Betrdge zu zahlen fiir

jegliche Steuern, Veranlagungen oder andere
amtliche Gebiihren, die nicht erhoben worden
wéren, wenn nicht (1) eine gegenwartige oder

frithere Verbindung zwischen dem
betreffenden Zertifikatsgldubiger (oder
zwischen einem Treuhdnder, Treugeber

(settlor), Begilinstigten (beneficiary), Mitglied
betreffenden
Zertifikatsgldubigers oder einem Besitzer einer
Vollmacht des betreffenden Zertifikatsgliubi-
gers, falls der betreffende Zertifikatsgliubiger

oder Gesellschafter des

ein Vermogen (estate), ein Trust, eine Perso-
nengesellschaft oder eine Korperschaft ist) und
dem Land, in dem die Garantin oder die
jeweilige Emittentin gegriindet wurde oder in
dem Land, das als Ursprungsland solcher
Zahlungen angesehen wird (oder jeweils einer
dort zur Steuererhebung ermichtigten Gebiets-
korperschaft oder Behorde), vorgelegen hitte,
einschlieBlich und ohne Einschrinkung da-
durch, dass der betreffende Zertifikatsgliu-
biger (oder Treuhdnder, Treugeber (settlor),
(beneficiary),  Gesellschafter,
Steuerschitzer (assessor) oder das betreffende

Begiinstigte

Mitglied) dort anwesend ist oder war, ein
Staatsbiirger der Vereinigten Staaten ist oder
war oder dort wohnhaft ist oder war, dort
unternehmerisch tétig ist oder war oder dort
eine Betriebsstitte unterhélt oder unterhielt; (2)
der betreffende Zertifikatsgliubiger bzw. der
betreffende wirtschaftliche Eigentiimer es
versdumt hétte, Bestdtigungs- oder Identitits-

(@)

relevant Issuer is organised or in which such
payments are regarded as being sourced (or any
political subdivision or taxing authority thereof or
therein) will not be less than the amount provided
for in such Certificates to be then due and
payable. However, neither the Issuer nor the
Guarantor will be required to make any payment
of Additional Amounts for or on account of:

any tax, assessment or other governmental charge
which would not have been so imposed but for (1)
the existence of any present or former connection
between such Certificateholder (or between a
fiduciary, settlor, beneficiary, member or
shareholder of, or possessor of a power over, such
Certificateholder, if such Certificateholder is an
estate, a trust, a partnership or a corporation) and
the country in which the Guarantor or the relevant
Issuer is organised or in which payments are
regarded as being sourced or by or within any
political subdivision or taxing authority thereof or
therein, including, without limitation, such
Certificateholder (or

beneficiary, member, shareholder or assessor)

such fiduciary, settlor,
being or having been present therein, being or
having been a citizen or resident thereof, being or
having been engaged in a trade or business therein
or having or having had a permanent
establishment therein, (2)the failure of such
Certificateholder or beneficial owner to comply
with any certification, identification or
information reporting requirements to establish
entitlement to exemption from or reduction of
such tax, assessment or other governmental
charge or (3) payments being made in the United
States or other than to an account within a bank

outside the United States;
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feststellungsvorschriften bzw. Informations-
pflichten einzuhalten bzw. zu erfiillen, die der
Feststellung der Berechtigung zur Befreiung
von oder der Reduzierung der Steuer, Veran-
lagung oder Gebiihr

dienen oder (3) Zahlungen in den Vereinigten

sonstiger staatlicher

Staaten von Amerika erfolgten oder auler auf
ein Konto auflerhalb der Vereinigten Staaten
von Amerika;

Erbschafts-,
Umsatz- und

jegliche Vermogens- (estate),

Schenkungs-, allgemeine

Borsenumsatz- sowie sonstige

Verkehrssteuern, Steuern auf bewegliche
Sachen oder dhnliche Steuern, Veranlagungen

oder amtliche Gebiihren;

jegliche Steuern, Veranlagungen oder andere
amtliche Gebiihren, die anderweitig als durch
Einbehalt von Betrdgen aus dem betreffenden
Zertifikat zahlbar sind;

jegliche Steuern, Veranlagungen oder andere
amtliche Gebiihren, erhoben aufgrund der
gegenwartigen oder ehemaligen Eigenschaft
des Dbetreffenden Zertifikatsgliubigers als
personenbezogene Holdinggesellschaft, private

Stiftung oder als andere steuerbefreite
Organisation, passive auslindische
Investmentgesellschaft, oder  beherrschte

auslindische Gesellschaft in Bezug auf die
Vereinigten Staaten oder als Gesellschaft, die
Gewinne thesauriert, um Bundeseinkommen-
Staaten zu

steuer in den Vereinigten

vermeiden;

jegliche Steuern, Veranlagungen oder andere
amtliche Gebiihren, die eine Zahlistelle von
zahlbaren Betrdgen in Bezug auf ein Zertifikat
einbehalten muss, falls solche Betrige durch
Zahlstelle
Einbehalt gezahlt werden konnen;

mindestens eine andere ohne

jegliche Steuern, Veranlagungen oder andere
amtliche Gebiihren, erhoben aufgrund (i) der
gegenwartigen oder chemaligen Eigenschaft
des betreffenden Zertifikatsgldubigers als
unmittelbarer oder mittelbarer Eigentiimer von
mindestens 10 Prozent  der  gesamten
Stimmrechte von stimmberechtigten Aktien
aller Klassen der betreffenden Emittentin
(ii) der betreffende
Zertifikatsgldubiger eine Bank ist, die Zinsen,

wie in Abschnitt 881(c)3)(A) des Code

Tatsache, dass der

(b
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(d)

(e

any estate, inheritance, gift, sales, transfer,
personal property, or any similar tax, assessment

or governmental charge;

any tax, assessment or other governmental charge
which is payable other than by withholding from
payments with respect to such Certificate;

any tax, assessment or other governmental charge
imposed by reason of such Certificateholder’s
past or present status as a personal holding
company, private foundation or other tax exempt
organisation, passive foreign investment company
or controlled foreign corporation with respect to
the United States or as a corporation that
accumulates earnings to avoid United States
federal income tax;

any tax, assessment or other governmental charge
which is required to be withheld by a Paying
Agent from payments with respect to any
Certificate, if such payment can be made without
such withholding by at least one other Paying
Agent;

any tax, assessment or other governmental charge
imposed by reason of (i) such Certificateholder’s
past or present status as the actual or constructive
owner of 10 per cent. or more of the total
combined voting power of all classes of stock of
entitled  to (i1) such
Certificateholder being a bank receiving interest
described in Section 881(c)(3)(A) of the Code or
(iii) such Certificateholder being a controlled

such  Issuer vote,

foreign corporation that is treated as a "related
person” (within the meaning of the Code) with
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beschrieben, erhélt oder (iii) der Tatsache, dass
dieser Zertifikatsgldubiger eine kontrollierte
auslidndische Gesellschaft ist, die im Sinne des
Code als mit der betreffenden Emittentin
verbundene Person gilt;

Steuern, Veranlagungen oder andere amtliche
Gebiihren, die von einem Zertifikatsgldubiger
oder einem Dritten im Namen eines
Zertifikatsgldubigers zu zahlen sind, der solche
Abziige oder

Einbehaltungen rechtméBig

vermeiden konnte (dies aber nicht getan hat),
gegen
Bestimmungen verstoit oder veranlasst, dass

indem er  nicht gesetzliche
ein Dritter nicht gegen sie verstoft, oder indem
er gegeniiber einer Steuerbehdrde an dem Ort,
an dem das betreffende Zertifikat zur Zahlung
vorgelegt wird, eine Erkldrung {iber seine
Nichtanséssigkeit abgibt oder einen dhnlichen
Befreiungsantrag stellt oder einen Dritten

hierzu veranlasst;

den Fall, dass die Vorlage (sofern eine Vorlage
erforderlich ist) eines Zertifikats zur Zahlung
zu einem Zeitpunkt von mehr als 30 Tagen
nach dem Mafgeblichen Tag oder dem Tag
stattfindet, an dem die entsprechenden Mittel
vollstindig zur Verfiigung stehen, je nachdem,
welcher Tag der spétere von beiden ist;

den Fall, dass ein solcher Einbehalt oder
Abzug im Hinblick auf eine Zahlung an eine
Privatperson erfolgt und geméB der Richtlinie
2003/48/EG  der
Bereich der Besteuerung von Zinsertrigen, wie
von der ECOFIN am 3. Juni 2003 beschlossen,
oder jedweder sonstigen Vorschrift mit der

Europdischen Union im

diese Richtlinie umgesetzt oder eingefiihrt oder
mit der dieser Richtlinie in wie auch immer
gearteter Weise entsprochen werden soll,
vorgenommen wird,

den Fall einer beliebigen Kombination der

Buchstaben (a), (b), (c), (@), (e), (), (2), (h)
oder (i)

Hinsichtlich Betrdgen, die in Bezug auf
Zertifikate zahlbar sind, werden dariiber hinaus
keine  Zusdtzlichen  Betrige an einen
Zertifikatsgldubiger gezahlt, der nicht der
wirtschaftliche Eigentiimer der betreffenden
Zertifikate ist, sofern deren wirtschaftlicher
Eigentimer keinen Anspruch auf Zahlung

solcher Zusdtzlichen Betrdge hitte, falls er

(]

(h)

®)

0

respect to the relevant Issuer;

any tax assessment, or other governmental charge
payable by a Certificateholder, or by a third party
on behalf of a Certificateholder, who could
lawfully avoid (but has not so avoided) such
deduction or withholding by complying or
procuring that any third party complies with any
statutory requirements or by making or procuring
that any third party makes a declaration of non-
residence or other similar claim for exemption to
any tax authority in the place where the relevant
Certificate is presented for payment;

the presentation (where presentation is required)
of a Certificate for payment on a date more than
30 days after the Relevant Date or the date on
which such payment is fully provided for,
whichever occurs later;

where such withholding or deduction is imposed
on a payment to an individual and is required to
be made pursuant to the European Union
Directive 2003/48/EC on the taxation of savings
income in the form of interest payments as
adopted by the ECOFIN Council on 3 June 2003
or any law implementing or complying with, or
introduced in order to conform to, such Directive;

any combination of items (a), (b), (c), (d), (e), (f),
®), (h) or (i)

nor shall Additional Amounts be paid with respect
to a payment with respect to any Certificate to a
Certificateholder that is not the beneficial owner
of such Certificate to the extent that the beneficial
owner thereof would not have been entitled to the
payment of such Additional Amounts had such
beneficial owner been the Certificateholder of
such Certificate.
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Zertifikatsgldubiger der betreffenden
Zertifikate wire.

In diesen Bedingungen umfasst der Begriff
"Vereinigte Staaten" die Vereinigten Staaten
von Amerika (einschlieBlich der Einzelstaaten
und des District of Columbia), ihre Territorien,
Besitzungen und andere ihrer Rechtsordnung
unterliegende Gebiete; der Begriff "U.S.-
Auslinder" steht fiir einen wirtschaftlichen
Eigentiimer der Zertifikate, der fir Zwecke der
Bundeseinkommensteuer in den Vereinigten
Staaten im Hinblick auf die Vereinigten
Staaten: (1) eine nicht anséssige ausldndische
Privatperson ist, (2) eine ausldndische
Kapitalgesellschaft ist; oder (3) ein
ausldndisches Vermogen (estate) oder Trust ist.

In diesen Bedingungen steht der Begriff "In
Jersey Steuerpflichtiger" im Hinblick auf
jeden beliebigen Zeitpunkt fiir eine Person, die
nach dem Recht von Jersey, aufgrund der
Tatsache, dass sie zum entsprechenden
Zeitpunkt fir steuerliche Zwecke in Jersey
anséssig ist, verpflichtet ist, eine
Steuererkldrung  fiir das  entsprechende
Steuerjahr der Veranlagung abzugeben.

In diesen Bedingungen steht der Begriff "In
den Niederlanden Steuerpflichtiger" im
Hinblick auf jeden beliebigen Zeitpunkt fiir
eine Person, die nach dem Recht der
Niederlande, aufgrund der Tatsache, dass sie
zum entsprechenden Zeitpunkt fiir steuerliche
Zwecke in den Niederlanden anséssig ist,
verpflichtet ist, eine Steuererkldrung fiir das
entsprechende Steuerjahr der Veranlagung
abzugeben.

In diesen Bedingungen steht der Begriff
"Mafgeblicher Tag" in Bezug auf ein
Zertifikat fir den Tag, an dem ein Betrag in
Bezug auf diese erstmals zahlbar wird, oder
(falls ein Teil des =zahlbaren Betrags
ungerechtfertigterweise einbehalten wird oder
seine Zahlung verweigert wird) den Tag, an
dem der ausstehende Betrag ohne Abzug
gezahlt wird, oder (falls der folgende Tag
zeitlich friiher liegt) der Tag, der sieben Tage
auf denjenigen Tag folgt, an dem der
Zertifikatsgldubiger ordnungsgemill dariiber
informiert wird, dass bei Vorlegung des
Zertifikats geméall diesen Bedingungen die
betreffende Zahlung erfolgen wird

As used in these Conditions, the term "United
States" means the United States of America
(including the States and the District of
Columbia), its territories, its possessions and
other areas subject to its jurisdiction; the term
"United States Alien" means a beneficial owner
of Certificates that is, for United States federal
income tax purposes, as to the United States: (1) a
non-resident alien individual, (2) a foreign
corporation; or; (3) a foreign estate or trust.

As wused in these Conditions, "Jersey Tax
Resident" means in respect of any particular time
any person who will be required by Jersey law to
file a Jersey tax return in respect of the tax year of
assessment which includes that time on the basis
that such person is resident in Jersey for tax
purposes.

As wused in these Conditions, "Dutch Tax
Resident" means in respect of any particular time
any person who will be required by Dutch law to
file a Dutch tax return in respect of the tax year of
assessment which includes that time on the basis
that such person is resident in the Netherlands for
tax purposes.

As used in these Conditions, the term "Relevant
Date" in respect of any Certificate means the date
on which payment in respect of it first becomes
due or (if any amount of the money payable is
improperly withheld or refused) the date on which
payment in full of the amount outstanding is made
or (if earlier) the date seven days after that on
which notice is duly given to the Certificateholder
that, upon further presentation of the Certificate
being made in accordance with these Conditions,
such payment will be made, provided that
payment is in fact made upon such presentation.
References in these Conditions to "payments with
respect to the Certificates" shall be deemed to
include any premium payable in respect of the
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(vorausgesetzt, dass die betreffende Zahlung
tatsdchlich erfolgt). Bezugnahmen in diesen
Bedingungen auf "Kapital" schlieen alle in
Bezug auf die Zertifikate zahlbaren Aufgelder,
Riickzahlungsbetrige, Vorzeitigen
Riickzahlungsbetrdge und alle anderen gemal
§3 oder einer Anderung oder Erginzung
sowie

hiervon, gegebenenfalls alle

Bonuszahlungen oder andere Zahlungen
gemiB § 4 oder einer Anderung oder
sowie jegliche

Erginzung hiervon,

gegebenenfalls zu zahlende Zusdtzliche

Betrdge ein.

Vorlegungsfrist und Verjihrung

Die Vorlegungsfrist fiir die Zertifikate (geméal
§ 801, Abs. 1 Satz 1 BGB) ist auf zehn Jahre,
beginnend mit dem Tag, an dem die
betreffende Verpflichtung der Emittentin aus
den Zertifikaten erstmals fillig wird, verkdirzt.
Anspriiche aus wahrend dieser Vorlegungsfrist
vorgelegten Zertifikate verjdhren innerhalb von
zwei Jahren, beginnend mit dem Ablauf der

Vorlegungsfrist.

Kiindigungsgriinde

Falls eines oder mehrere der nachfolgend

aufgefiihrten Ereignisse (in diesen
Bedingungen als "Kiindigungsgriinde"
bezeichnet) eingetreten ist/sind und
andauert/andauern, ist jeder
Zertifikatsgldubiger berechtigt, durch Abgabe
einer

schriftlichen  Kiindigungserkldrung

gegeniiber der  Emittentin  oder  der
Emissionsstelle an ihrem jeweils angegebenen
Zertifikate  zur

Riickzahlung fdllig zu stellen und deren

Sitz, seine sofortigen

sofortige  Riickzahlung zum Vorzeitigen
Riickzahlungsbetrag zu verlangen, es sei denn,
ein solcher Kiindigungsgrund ist von der
Emittentin geheilt worden oder es wurde durch
den bzw. die betreffenden Zertifikatsgliubiger
vor Erhalt der betreffenden
Kiindigungserklarung durch die Emittentin und

die Emissionsstelle auf die Geltendmachung

des  entsprechenden  Kiindigungsgrundes
verzichtet:
die  Emittentin  leistet Zahlungen von

§7

§8

(@)

Certificates, Final Redemption Amounts, Early
Redemption Amounts and all other amounts that
may be payable pursuant to §3 or any
amendment or supplement to it as well as all
Bonuses and all other amounts payable pursuant
to § 4 or any amendment or supplement to it and
any Additional Amounts that may be payable
under this § 6.

Presentation Period, Prescription

The period for presentation of the Certificates
(pursuant to § 801, para. 1 Sentence 1 of the
German Civil Code) shall be reduced to ten years
from the date on which the relevant obligation of
the Issuer under the Certificates first becomes
due, and the period of limitation for claims under
the Certificates presented during the period for
presentation shall be two years calculated from
the expiration of the presentation period.

Events of Default

If one or more of the following events (herein
referred to as "Events of Default") shall have
occurred and be continuing, the Certificateholder
of any Certificate may give written notice to the
Issuer or, at his choice, the Fiscal Agent at their
offices that
immediately repayable, whereupon the Early

specified such Certificate 1is
Redemption Amount of such Certificate shall
become immediately due and payable, unless such
Event of Default shall have been cured by the
Issuer or  waived by the relevant
Certificateholder(s) prior to receipt of such notice

by the Issuer and the Fiscal Agent:

failure on the part of the Issuer to make any
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Kapitalbetrdgen auf die Zertifikate nicht bei
deren Filligkeit, sei es bei Endfilligkeit,
vorzeitiger Filligkeit oder anderweitig;

die Emittentin verstofit in wesentlichem Mafle
gegen eine oder mehrere ihrer sonstigen
Verpflichtungen aus den Zertifikaten, und
dieser Zustand wird nicht innerhalb von
90 Tagen, nachdem die Emittentin und die
Emissionsstelle eine diesbeziigliche
schriftliche Mitteilung von mindestens einem

Zertifikatsgldubiger erhalten haben, behoben;

die Emittentin oder die Garantin (1) werden
(oder gelten per
Entscheidung oder aus sonstigen rechtlichen

insolvent gerichtlicher

Griinden als insolvent) (oder ihr Vermdgen

wird fiir "en desastre" erklart) oder
zahlungsunfihig, 2 kdnnen ihre
Verbindlichkeiten nicht mehr begleichen,

stellen die Zahlung aller ihrer

Verbindlichkeiten oder eines wesentlichen
Teils hiervon ein oder setzen diese aus oder
kiindigen entsprechende Schritte an, (3) treffen
eine allgemeine Schuldenregelung jedweder Art
mit oder zugunsten ihren/ihrer Gldubiger(n)
oder bieten eine solche an, oder (4) ein
Moratorium wird im Hinblick auf samtliche
Verbindlichkeiten der Emittentin oder der
Garantin oder einen Teil hiervon vereinbart

oder erklart;

ein zustindiges Gericht erlédsst eine Verfiigung
iiber die Liquidation der Emittentin oder der
Garantin, oder die Emittentin oder die

Garantin stellen ihren jeweiligen
Geschiftsbetrieb ganz oder iiberwiegend ein
Schritte

einzuleiten, es sei denn, dies geschicht jeweils

oder  drohen, entsprechende
im Zusammenhang mit einer Verschmelzung,
Reorganisation oder einer anderen Form des
Zusammenschlusses mit einer anderen
Gesellschaft oder im Zusammenhang mit einer
Umwandlung, sofern die jeweils andere(n)

Gesellschaft(en)  séamtliche
und  Verbindlichkeiten  der

Emittentin ibernehmen;

oder neue(n)
Forderungen

die Garantie ist nicht in vollem Umfang
wirksam (oder Entsprechendes wird von der
Garantin behauptet).

(b)

(©

(d)

(e

payment of the Final Redemption Amount with
respect to the Certificates as and when the same
shall become due and payable, whether at
maturity, upon redemption or otherwise;

failure on the part of the Issuer to perform or
comply with, in any material respect, any one or
more of its other obligations under the Certificates
which default is not remedied within 90 days after
the date on which written notice of such failure
requiring the Issuer to remedy the same shall have
been given to the Issuer and the Fiscal Agent by
any Certificateholder;

either the Issuer or the Guarantor (1) is (or is,
deemed by law or a court to be) insolvent or
bankrupt (or its assets are declared en desastre), or
unable to pay its debts, (2) stops, suspends or
threatens to stop or suspend payment of all or a
material part of its debts, (3) proposes or makes a
general assignment or an arrangement or
composition with or for the benefit of the relevant
creditors in respect of any of such debts or (4) a
moratorium is agreed or declared in respect of or
affecting all or any part of the debts of the Issuer

or the Guarantor;

an order is made by any competent court or an
effective resolution passed for the winding-up or
dissolution of the Issuer or the Guarantor, or the
Issuer or the Guarantor ceases or threatens to
cease to carry on all or a substantial part of its
business or operations, in each case except for the
purpose of and followed by a reconstruction,
amalgamation,  reorganisation, merger  or
consolidation with another company and such
other or new company or, as the case may be,
companies effectively assume substantially all of
the assets and liabilities of the Issuer or the

Guarantor; or

the Guarantee is not (or is claimed by the
Guarantor not to be) in full force and effect.
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Ersetzung der Emittentin
Ersetzung

Vorbehaltlich  der
nachstehend (i) bis (iv) wenn (x) die Emittentin

Voraussetzungen  unter

(oder ggf. die Garantin) verpflichtet ist oder
sein wird (oder wenn auf der Grundlage eines
Gutachtens eines Beraters der Emittentin (oder
gef. der Garantin) die begriindete Wahrschein-
lichkeit dahingehend besteht), aufgrund irgend
einer Handlung der Niederlanden (im Falle von
JPMSP als Emittentin) oder von Jersey (im
Falle von JPMIDL als Emittentin) oder der
Vereinigten Staaten von Amerika oder von
einer dort zur Steuererhebung ermichtigten
Gebietskorperschaft oder Behorde oder durch
eine Klageeinreichung bei einem zustindigen
Gericht am oder nach dem Ausgabetag oder
durch eine Anderung in oder Ergéinzung zu den
Gesetzen oder Verordnungen der Niederlande
(im Falle von JPMSP als Emittentin) oder von
Jersey (im Falle von JPMIDL als Emittentin)
oder der Vereinigten Staaten von Amerika oder
von einer dort zur  Steuererhebung
erméchtigten Gebietskorperschaft oder
Behorde oder aufgrund einer Anderung der
Verwaltungspraxis oder der offiziellen
Auslegung solcher Gesetze oder Verordnungen
bei ihrer Anwendung, die am oder nach dem
Ausgabetag in Kraft tritt, Zusdtzliche Betrdge
(wie vorstehend in § 6 bestimmt) zahlen muss
und (y) diese Verpflichtung durch die Emit-
tentin (oder ggf. die Garantin) durch vertret-
bare Malnahmen nicht vermieden werden
kann, ist die Emittentin bzw. eine jegliche zum
Nachfolge-
schuldnerin cingesetzte Gesellschaft berech-

entsprechenden Zeitpunkt als

tigt, ohne Zustimmung der Zertifikatsgliubiger
eine andere Gesellschaft (die "Nachfolge-
schuldnerin™), sofern es sich dabei um eine
Gesellschaft der JPMorgan Chase & Co.
Gruppe handelt, an ihrer Stelle als Haupt-
schuldnerin fiir samtliche Verpflichtungen aus
und in Zusammenhang mit den Zertifikaten
einzusetzen, vorausgesetzt,

@) die Nachfolgeschuldnerin Ubernimmt

samtliche Verpflichtungen der
Emittentin oder der betreffenden zum
entsprechenden Zeitpunkt als

Nachfolgeschuldnerin eingesetzten

§9
(@)

Substitution of the Issuer
Substitution

Subject to the requirements of (i) through (iv)
below, if (x) the Issuer (or the Guarantor, as the
case may be) has or will (or, based on an opinion
of counsel to the Issuer (or the Guarantor, as the
case may be) there is a substantial likelihood that
it will) become obliged to pay Additional
Amounts as provided or referred to in § 6 above
as a result of any action taken by the Netherlands
(in the case where JPMSP is the Issuer) or Jersey
(in the case where JPMIDL is the Issuer) or the
United States of America or any political
subdivision or any authority thereof or therein
having power to tax or brought in a court of
competent jurisdiction on or after the Issue Date
or any change in, or amendment to, the laws or
regulations of the Netherlands (in the case where
JPMSP is the Issuer) or Jersey (in the case where
JPMIDL is the Issuer) or the United States of
America or any political subdivision or any
authority thereof or therein having power to tax,
or any change in the application or official
interpretation of such laws or regulations, which
change or amendment becomes effective on or
after the Issue Date and (y) such obligation cannot
be avoided by the Issuer (or the Guarantor, as the
case may be) taking other reasonable measures
available to it, the Issuer, or any previous
substituted company, may, without the consent of
the Certificateholders, substitute for itself as
principal debtor in respect of all obligations
arising from or in connection with the
Certificates, any company (the "Substitute")
from the JPMorgan Chase & Co. group, provided
that:

@) the Substitute assumes all obligations of
the Issuer or any previous substituted
company arising from or in connection
with the Certificates; and
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Gesellschaft aus und in Zusammenhang
mit den Zertifikaten; und

die Emittentin und die
Nachfolgeschuldnerin ~ haben  alle
erforderlichen Genehmigungen erhalten
und sind  berechtigt, an  die
Emissionsstelle die zur Erfilllung der
Zahlungsverpflichtungen  aus  den
Zertifikaten zahlbaren Betrdge in der
nach diesen Bedingungen erforderlichen
Wihrung zu zahlen, ohne verpflichtet

zu sein, jeweils in demjenigen Land

erhobene Steuern oder Abgaben
jedweder  Art  abzuziehen  oder
einzubehalten, in dem die
Nachfolgeschuldnerin oder die

Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz
haben; und

die Nachfolgeschuldnerin hat sich
verpflichtet, jeden Zertifikatsgldubiger
hinsichtlich solcher Steuern, Abgaben,
oder behordlicher Lasten freizustellen,
die einem Zertifikatsgliubiger durch
die Rechtsordnung des Landes (oder
eine Behorde dieses Landes oder in
diesem Land) auferlegt werden, in dem
die Nachfolgeschuldnerin ihren
Steuersitz hat oder, falls abweichend, in
dem sie gegriindet wurde, und die nicht
erhoben worden wéren, wire die
nicht

hinsichtlich jeglicher Steuern, Abgaben,

Ersetzung erfolgt,  sowie
oder behordlicher Lasten, Kosten und
Aufwendungen in Zusammenhang mit

der Ersetzung freizustellen; und

die Garantin garantiert weiterhin die

Verpflichtungen der
Nachfolgeschuldnerin aus den
Zertifikaten

(die "Ersetzung").

Falls die Zertifikate an einer Borse notiert sind

und die Regeln einer solchen Borse (oder einer

anderen Verwaltungsbehorde) erfordern eine

Bekanntmachung,

wird eine solche

Bekanntmachung geméll der anwendbaren

Regeln und Bestimmungen erfolgen.

Anderung von Bezugnahmen

Im Falle einer Ersetzung bezichen sich alle

(b

(i)

(iii)

(iv)

the Issuer and the Substitute have obtained
all necessary authorisations and may
transfer to the Fiscal Agent in the currency
required under the Certificates and without
being obliged to deduct or withhold any
taxes or other duties of whatever nature
levied by the country in which the
Substitute or the Issuer has its domicile or
tax residence, all amounts required for the
fulfilment of the payment obligations
arising under the Certificates; and

the Substitute has agreed to indemnify and
each Certificateholder
assessment or

hold harmless
against any tax, duty,
governmental charge imposed on such
Certificateholder by (or by any authority in
or of) the jurisdiction of the country of the
Substitute's residence for tax purposes and,
if different, of its incorporation and that
would not have been so imposed if the
Substitution had not been made and any
tax, duty, assessment or governmental
charge, any cost or expense in respect of
such Substitution; and

the Obligations of the Substitute arising
under the Certificates remain guaranteed
by the Guarantor

(the "Substitution").

If the Certificates are listed on a stock exchange

and the rules

of such exchange (or other

regulatory authority) so requires, a notification of

such Substitution shall be made in accordance

with applicable rules and regulations.

Change of References

In case of such Substitution all references in the
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Bezugnahmen auf die "Emittentin" oder eine
zum entsprechenden Zeitpunkt als
Nachfolgeschuldnerin eingesetzte Gesellschaft
in den Bedingungen auf die
"Nachfolgeschuldnerin", und alle
Bezugnahmen auf die Rechtsordnung der
Emittentin oder zum entsprechenden Zeitpunkt
als Nachfolgeschuldnerin
Gesellschaft

Rechtsordnung, in der die

eingesetzte
bezichen sich auf die
Nachfolgeschuldnerin gegriindet wurde bzw.
ihren Steuersitz hat.

Bekanntmachungen

gemdl  Absatz (a) werden

entsprechend § 11 mitgeteilt.

Ersetzungen

Begebung weiterer Zertifikate

Die Emittentin behilt sich vor, von Zeit zu Zeit
ohne die Zustimmung der Zertifikatsgldubiger
weitere Zertifikate, mit einer den Zertifikaten
entsprechenden Ausstattung (mit Ausnahme
des Ausgabepreises) (zur Klarstellung: daher
bezieht sich der Begriff "Ausgabetag" in den
Bedingungen solcher Zertifikate auf den Tag
der ersten Ausgabe der Zertifikate) in der
Weise zu begeben, dass diese mit den
Zertifikaten zusammengefasst werden und eine
bilden.

in diesen

einheitliche  Serie mit ihnen
Bezugnahmen auf "Zertifikate"

Bedingungen sind entsprechend auszulegen.

Bekanntmachungen

Mitteilungen an die Zertifikatsgldubiger sind
wirksam, wenn sie (i) per Mitteilung der Emit-
tentin an das Clearingsystem zur Weiterleitung
an die Zertifikatsgldubiger, soweit dies mit den
gegebenenfalls anwendbaren Borsenregeln und
gesetzlichen Anforderungen vereinbar ist, oder
(i) in jedem Mitgliedstaat des Europdischen
Wirtschaftsraums, in dem ein 6ffentliches An-
gebot der Zertifikate erfolgt, in einer (oder
mehreren) Wirtschafts- oder Tageszeitung(en),
die in diesem Mitgliedstaat weit verbreitet ist
(bzw. sind), ver6ffentlicht werden.

Fiir den Fall sowie die Dauer einer Notierung
der Zertifikate an der Luxemburger Borse und

(©
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Terms and Conditions to the "Issuer", or any
previous substituted company, will relate to the
"Substitute" and all references to the jurisdiction
substituted
company, will relate to the jurisdiction in which

of the Issuer, or any previous
the Substitute has its incorporation or its residence
for tax purposes.

Notices

A Substitution in accordance with subparagraph
(a) will be published in accordance with § 11.

Further Issues

The Issuer may from time to time without the
consent of the Certificateholders issue further
certificates having same terms and conditions as
the Certificates (with the exception of the issue
price of the further certificates) (so that, for the
avoidance of doubt, references in the conditions
of such certificates to "Issue Date" shall be to the
first issue date of the Certificates) and the same
shall be consolidated and form a single series with
such Certificates, and references in these
Conditions to "Certificates" shall be construed

accordingly.

Notices

Notifications to the Certificateholders shall be
valid if they are (i) made by the Issuer to the
Clearing System for communication by the
Certificateholders,
provided that this complies with any stock

Clearing System to the

exchange rules and statutory requirements
applicable to the Certificates, or (ii) published in
each Member State of the European Economic
Area in which a public offer of the Certificates in
at least one business or daily newspaper of

nationwide circulation in such Member State.

If and so long as the Certificates are listed on the
Luxembourg Stock Exchange and the rules of the
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soweit deren Regelwerk dies verlangt werden
Mitteilungen an die Zertifikatsgldubiger in
erscheinenden

einer in Luxemburg

Tageszeitung mit allgemeiner Verbreitung
im d’'Wort).

gelten

veroffentlicht  (voraussichtlich
Veroffentlichte
Zeitpunkt ihrer Veroffentlichung als gemacht
Falle
Veroffentlichung bzw. einer Verdffentlichung

Mitteilungen zum

oder, im einer  mehrmaligen
zu verschiedenen Zeitpunkten, zum Zeitpunkt
der jeweils ersten, den vorstehenden Bestim-

mungen entsprechenden Veroffentlichung.

Der Text einer jeglichen Verdffentlichung einer
Mitteilung entsprechend diesem § 11 wird
ebenfalls bei (der
Adresse) einer jeden Zahlstelle erhiltlich sein.

jeweils angegebenen

Mitteilungen von Zertifikatsgldiubigern haben,
in einer zu diesem Zweck gegebenenfalls von
der Emissionsstelle und dem Clearingsystem
zu bewilligenden Form, schriftlich iiber das
Clearingsystem an die FEmissionsstelle zu
erfolgen.

Verwaltungsstellen

Die anfinglich von der Emittentin und der
bestellte(n)
Zahlstellen und Berechnungsstelle(n) und ihre

Garantin Emissionsstelle,
jeweiligen angegebenen Geschidfisstellen sind
nachstehend aufgefiihrt. Die Emissionsstelle,
die Zahlstellen und die Berechnungsstelle(n)
handeln ausschlieflich als Beauftragte der
Emittentin und der Garantin und iibernechmen
keinerlei  Verpflichtungen gegeniiber den
Zertifikatsgldiubigern; mit den
Zertifikatsgliubigern wird kein wie auch
immer geartetes Auftrags- oder
Treuhandverhéltnis begriindet. Die Emittentin
und die Garantin behalten sich, vorbehaltlich
der vorherigen Zustimmung der Jersey
Financial Services Commission, das Recht vor,
die Bestellung der FEmissionsstelle, aller
Zahlstellen

Berechnungsstelle(n) jederzeit zu dndern oder

anderen oder der
zu kiindigen und zusédtzliche oder andere
Zahlstellen zu bestellen; hierbei gilt, dass die
Emittentin jederzeit eine Emissionsstelle, eine
oder mehrere Berechnungsstelle(n) und eine
Zahlstelle mit Geschiftsstelle in
Mitgliedsstaat der Europdischen Union, die

einem

(©

(d)
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Luxembourg Stock Exchange so require, notices
to the Certificateholders shall be published in a
daily newspaper with general circulation in
Luxembourg (which is expected to be the
d’Wort). Any published notice shall be deemed to
have been given on the date of such publication
or, if published more than once or on different
dates, on the date of the first publication as
provided above.

The text of any publication to be made in
accordance with this § 11 shall also be available
at the specified offices of each Paying Agent.

Notices to be given by any Certificateholder shall
be given in writing to the Fiscal Agent via the
Clearing System in such manner as the Fiscal
Agent and the Clearing System may approve for
this purpose.

Agents

The Fiscal Agent,
Calculation Agent(s) initially appointed by the

Paying Agents and the

Issuer and the Guarantor and their respective
specified offices are listed below. The Fiscal
Agent, the Paying Agents and the Calculation
Agent(s) act solely as agents of the Issuer and the
Guarantor and do not assume any obligation or
relationship of agency or trust for or with any
Certificateholder. The Issuer and the Guarantor,
subject to obtaining the prior consent of the Jersey
Financial Services Commission, reserve the right
at any time to vary or terminate the appointment
of the Fiscal Agent, any other Paying Agent or the
Calculation Agent(s) and to appoint additional or
other Paying Agents, provided that the Issuer shall
at all times maintain a Fiscal Agent, one or more
Calculation Agent(s) and a Paying Agent with a
specified office in a European Union member
state that will not be obliged to withhold or deduct
tax pursuant to the European Union Directive on
the taxation of savings as adopted by the ECOFIN
on 3 June 2003 or any law implementing or
in order to

complying with, or introduced

conform to, such Directive.
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nicht verpflichtet ist, Steuern einzubehalten
oder abzuziehen, die gemél der Richtlinie der
Europdischen Union zur Besteuerung von
Einkiinften auf Spareinlagen, wie von der
ECOFIN am 3. Juni 2003 beschlossen, oder
jedweder sonstigen Vorschrift, mit der eine
entsprechende  Richtlinie
eingefiihrt oder mit der einer solchen Richtlinie

umgesetzt oder
in wie auch immer gearteter Weise entsprochen
werden soll, erhoben werden, unterhalt.

Zusatzlich ernennen die Emittentin und die
Garantin eine Zahlstelle in New York City fiir
auf U.S. Dollar lautende Zertifikate unter den
in § 5(a)(iii) genannten Umsténden.

Die Zertifikatsgldubiger sind umgehend von

solchen  Anderungen oder Anderungen
hinsichtlich einer angegebenen Geschéftsstelle

gemil § 11 in Kenntnis zu setzen.

Die Emissionsstelle, die Zahlstelle(n) und die

Berechnungsstelle und ihre jeweils

angegebenen Geschiftsstellen lauten wie folgt:
"Emissionsstelle":

BNP Paribas Securities Services
Griineburgweg 14
60322 Frankfurt am Main

"Zahlstelle(n)":

BNP Paribas Securities Services
Griineburgweg 14
60322 Frankfurt am Main

""Berechnungsstelle":

J.P. Morgan Securities Ltd.
125 London Wall
London EC2Y 5AJ

Anwendbares Recht und Gerichtsstand §13
Anwendbares Recht (a)
Die Zertifikate unterliegen deutschem Recht

und sind entsprechend auszulegen. Die

Garantie unterliegt dem Recht von New York.
Gerichtsstand )

Das Landgericht Frankfurt am Main ist

In addition, the Issuer and the Guarantor shall
forthwith appoint a Paying Agent in New York
City in respect of any Certificates denominated in
U.S. dollars in the circumstances described in

§ 5(a)(ii).

Notice of any such change or any change of any
specified office shall promptly be given to the
Certificateholders in accordance with § 11.

The Fiscal Agent, the Paying Agent(s) and the
Calculation Agent and their respective specified
offices are:

"Fiscal Agent":

BNP Paribas Securities Services
Griineburgweg 14
60322 Frankfurt am Main

"Paying Agent(s)":

BNP Paribas Securities Services
Griineburgweg 14
60322 Frankfurt am Main

"Calculation Agent":

J.P. Morgan Securities Ltd.
125 London Wall
London EC2Y 5AJ

Final Conditions
Governing Law

The Certificates are governed by, and shall be
construed in accordance with, German law. The
Guarantee is governed by New York law.

Jurisdiction

The District Court (Landgerichf) of Frankfurt am
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Gerichtsstand fiir alle aufgrund von oder in
Zusammenhang mit Zertifikaten entstehenden
Streitigkeiten; entsprechend ist fiir jegliche
aufgrund von oder in Zusammenhang mit
Zertifikaten etwa zu erhebende Klagen sowie
anzustrengende Verfahren (die "Verfahren")
der Rechtsweg zu diesem Gericht eréffnet. Die
Emittentin und die Garantin unterwerfen sich
beide unwiderruflich der Gerichtsbarkeit des
Frankfurt
verzichten insoweit auf den Einwand der

Landgerichts am Main und
Unzusténdigkeit und den Einwand, dass ein
Verfahren vor einem unangebrachten Gericht
anhingig gemacht worden sei (Forum non
conveniens). Diese Unterwerfung erfolgt
zugunsten eines jeden Zertifikatsgldubigers;
weder beschrinkt sie diesen in seinem Recht,
ein Verfahren vor einem jeglichen anderen
zustdndigen Gericht anhéngig zu machen, noch
mehreren

schlieft ein in einer oder

Rechtsordnungen anhéngiges Verfahren ein
Verfahren in einer anderen Rechtsordnung (ob

zeitgleich oder nicht) aus.
Zustellungen

Die Emittentin und die Garantin bestellen den
Leiter der Rechtsabteilung der J.P. Morgan AG,
Borsenstrasse 2-4, 60313 Frankfurt am Main,
zu ihren Zustellungsbevollmédchtigten in
Deutschland fiir sdmtliche dort anhéngigen
Verfahren. Die Zustellung gilt mit Zugang bei
dem betreffenden Zustellungsbevollméachtigten
als erfolgt (ungeachtet dessen, ob sie an die
Emittentin und die Garantin weitergeleitet
wurde und diese sie erhalten haben). Die
Emittentin und die Garantin verpflichten sich
fir den Fall, dass der Dbetreffende
Zustellungsbevollméachtigte aus irgendeinem
Grund nicht mehr in der Lage sein sollte, als
solcher tétig zu sein, oder nicht mehr {iber eine
Deutschland
Ersatzzustellungsbevollméchtigten zu bestellen

Adresse in verfiigt, einen
und die Zertifikatsgliubiger umgehend von
einer solchen Bestellung entsprechend § 11 in
Kenntnis zu setzen. Das Recht zur Zustellung
in einer jeglichen anderen rechtlich zuldssigen

Weise wird hierdurch nicht beriihrt.
Sprache

Die deutsche Fassung dieser Bedingungen ist
bindend. Die englische Fassung dient lediglich

()

(d)

Main is to have jurisdiction to settle any disputes
that may arise out of or in connection with any
Certificates and accordingly any legal action or
proceedings arising out of or in connection with
any Certificates ("Proceedings") may be brought
in such court. Each of the Issuer and the
Guarantor irrevocably submits to the jurisdiction
of the District Court (Landgericht) of Frankfurt
am Main and waives any objection to Proceedings
in such court on the ground of venue or on the
ground that the Proceedings have been brought in
an inconvenient forum. These submissions are
made for the benefit of each of the holders of the
Certificates and shall not affect the right of any of
them to take Proceedings in any other court of
competent jurisdiction nor shall the taking of
Proceedings in one or more jurisdictions preclude
the taking of Proceedings in any other jurisdiction
(whether concurrently or not).

Service of Process

The Issuer and the Guarantor appoint the Head of
the Legal Department of J.P. Morgan AG
Borsenstrasse 2-4, 60313 Frankfurt am Main,
Germany as their agent in Germany to receive, for
them and on their behalf, service of process in any
Proceedings in Germany. Such service shall be
deemed completed on delivery to the relevant
process agent (whether or not, it is forwarded to
and received by the Issuer or the Guarantor). If
for any reason the relevant process agent ceases to
be able to act as such or no longer has an address
in Germany, the Issuer and the Guarantor
irrevocably agree to appoint a substitute process
agent and shall immediately notify
Certificateholders of such appointment in
accordance with § 11. Nothing shall affect the
right to serve process in any manner permitted by
law.

Language

The German version of these Conditions is
binding. The English version is for convenience
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flir Lesezwecke. purposes only.



Unterschrift im Namen der Emittentin:

Signed on behalf of the Issuer:

Durch / By:

Bevollmichtigter / Duly authorised
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