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Serie 248
(die "Schuldverschreibungen")
begeben aufgrund des
J.P. Morgan Structured Products B.V.,
J.P. Morgan International Derivatives Ltd.
JPMorgan Chase Bank, N.A.
und
JPMorgan Chase & Co.
Structured EMTN Programme
unwiderruflich und unbedingt garantiert von JPMorgan Chase Bank, N.A.
fiir von J.P. Morgan Structured Products B.V. oder J.P. Morgan International Derivatives Ltd. begebene Schuld-
verschreibungen

Offer of up to 50,000 Gold Ikarus Notes

due 18 September 2009

Series 248
(the "Notes")
under the
J.P. Morgan Structured Products B.V.,
J.P. Morgan International Derivatives Ltd.
JPMorgan Chase Bank, N.A.
and
JPMorgan Chase & Co.
Structured EMTN Programme
irrevocably and unconditionally guaranteed by JPMorgan Chase Bank, N.A.
in respect of Notes issued by J.P. Morgan Structured Products B.V. or J.P. Morgan International Derivatives Ltd.

Zeichnungsfrist: Vom 01. August 2008 bis zum 29. August 2008, 13.00 Uhr (MEZ). Das 6ffentliche Angebot
beginnt in Deutschland am 28. Juli 2008 und in Osterreich am 29. Juli 2008. Die Zeichnungsfrist kann verlingert
oder vorzeitig beendet werden. Nach dem Ende der Zeichnungsfrist konnen die Schuldverschreibungen weiter-
hin 6ffentlich angeboten werden.

Subscription Period: From 01 August 2008 to 29 August 2008, 1 pm (CET). The public offer begins in Germany
on 28 July 2008 and in Austria on 29 July 2008. The Subscription Period may be extended or shortened. The
public offering of the Notes may be continued after the end of the subscription period.

Die Schuldverschreibungen koénnen direkt von jeder Bank oder Sparkasse in Deutschland und Osterreich oder
von jeder anderen zum Verkauf der Schuldverschreibungen autorisierten Stelle bezogen werden.

The Notes may be purchased dirvectly from any bank or savings bank (Sparkasse) in Germany and Austria, or any
other market counterparty authorised to sell Notes.
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Dieses Dokument enthélt gemal3 Artikel 5.4 der Prospektrichtlinie die Endgiiltigen Bedingungen der Schuldver-
schreibungen und ist nur mit dem Basisprospekt vom 17. Juni 2008 (der "Basisprospekt"), der einen Basispros-
pekt gemidl der Prospektrichtlinie darstellt, und etwaigen nach dem Datum dieses Dokuments verdffentlichten
Nachtrigen zum 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 (einschlieBlich der durch Verweis einbezogenen Doku-
mente) sowie gegebenenfalls Nachtrigen. Der Basisprospekt und die Endgiiltigen Bedingungen (sowie etwaige
Nachtrige zum Basisprospekt) konnen auf der Website www.jpmorgansp.com eingesehen werden und sind bei
BNP Paribas Securities Services, Griineburgweg 14, 60322 Frankfurt am Main, Deutschland kostenlos erhiltlich.

This document contains the Final Terms of the Notes described herein for the purposes of Article 5.4 of the Pro-
spectus Directive and must be read in conjunction with the base prospectus dated 17 June 2008 (the "Base Pro-
spectus"”) which constitutes a base prospectus for the purposes of the Prospectus Directive as well as any sup-
plements to that Base Prospectus that may be published after the date of this document. Full information on the
Issuer, the Guarantor and the offer of the Notes is only available on the basis of the combination of this docu-
ment (the "Document" or the "Final Terms") and the Base Prospectus (including all documents incorporated by
reference) as well as any supplements, if applicable. The Base Prospectus and the Final Terms (together with any
supplements, if applicable) are available at www.jpmorgansp.com and copies may be obtained free of charge
from BNP Paribas Securities Services, Griineburgweg 14, 60322 Frankfurt am Main, Germany .

Die Einbeziechung der Schuldverschreibungen in dem Segment Smart Trading der Frankfurter Wertpapierborse,
das von der Scoach Europa AG betrieben wird, und in den Freiverkehr der Wertpapierborse Stuttgart (EUWAX)
wird beantragt werden. Gegebenenfalls ausgegebene effektive Schuldverschreibungen werden weder in einem
organisierten oder regulierten Markt, noch in einen Freiverkehr einbezogen.

Application will be made to trade the Notes in the Segment Smart Trading of the Frankfurt Stock Exchange
which is operated by the Scoach Europa AG and on the regulated unofficial market (Freiverkehr) of the Stuttgart
Stock Exchange (EUWAX). If any definitive Notes are issued, these will neither be included in an organised mar-
ket or regulated market, nor in a regulated unofficial market or open market stock exchange.


www.jpmorgansp.com
www.jpmorgansp.com
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In bestimmten Rechtsordnungen kann die Verbreitung dieses Dokuments und das Angebot bzw. der Verkauf der
Schuldverschreibungen rechtlichen Beschrankungen unterliegen. Jede Person, die in Besitz dieses Dokuments
kommt, wird seitens der Emittentin, der Garantin, des Dealers und des Arrangeurs aufgefordert, sich iiber solche
Beschrinkungen zu informieren und die entsprechenden Bestimmungen zu beachten. Die Schuld-
verschreibungen (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 Schuldverschreibungen von der
U.S. Commodity Futures Trading Commission gemif3 der jeweils giiltigen Fassung des U.S. Commodity Ex-
change Act genehmigt. Die Schuldverschreibungen diirfen zu keinem Zeitpunkt innerhalb der Vereinigten Staa-
ten oder ihrer Besitzungen direkt oder indirekt angeboten, verkauft, verpfiandet, abgetreten, libergeben, zuriick-
gezahlt oder anderweitig {ibertragen oder gegeniiber U.S.-Personen (wie in der Regulation S unter dem Securi-
ties 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 iibertra-
gen werden. Die Schuldverschreibungen (sowie die Garantie) werden auBerhalb der Vereinigten Staaten in Uber-
einstimmung 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 Eigen-
tum einer U.S. Person stehen. Die Schuldverschreibungen unterliegen den Beschrankungen bestimmter U.S.-
Steuergesetze. Einige Verkaufsbeschrinkungen beziiglich des Angebots und Verkaufs der Schuldverschreibun-
gen und der Verbreitung dieses Dokuments sind im Abschnitt "Subscription and Sale" des Basisprospektes be-
schrieben.

The distribution of this Document and the offering or sale of the Notes 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 Notes (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 Notes has not been approved by the
U.S. Commodity Futures Trading Commission under the U.S. Commodity Exchange Act, as amended. The Notes
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 Notes (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 Notes are subject
to certain U.S. tax law restrictions. For a description of certain restrictions on offers and sales of Notes and on
distribution of this Document, see "Subscription and Sale" in the Base Prospectus.

JPMorgan Chase Bank, N.A. (diec "Garantin") hat die unwiderrufliche und unbedingte Garantie (die "Garan-
tie") fiir die ordnungsgemafe, fristgerechte und vollstdndige Erfiillung aller falligen Verpflichtungen der Emit-
tentin aus den Schuldverschreibungen iibernommen. Weder die Garantie noch die Schuldverschreibungen 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 Schuldverschreibungen stellen jeweils unbesi-
cherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Garantin bzw. der Emittentin, nicht jedoch ihrer Mutterge-
sellschaft, der JPMorgan Chase & Co. ("JPMorgan Chase"), oder eines anderen verbundenen Unternechmens
dar, und die Garantie und die Schuldverschreibungen stehen jeweils vorbehaltlich einer Vorrangbestimmung zu-
gunsten 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 Notes is irrevo-
cably and unconditionally guaranteed (the "Guarantee") by JPMorgan Chase Bank, N.A. (the "Guarantor”).
Neither the Guarantee nor the Notes are deposits insured or guaranteed by the United States Federal Deposit
Insurance Corporation (the "FDIC") or any other government authority. The Guarantee and the Notes are unse-
cured and unsubordinated 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
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other unsecured and unsubordinated obligations 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 Goldpreis, Bloomberg Code:
GOLDLNPM <INDEX> (siche unten unter "Informationen beziiglich des Basiswerts") auf den sich die Schuld-
verschreibungen beziehen (der "Basiswert") bestehen lediglich aus Ausziigen oder Zusammenfassungen von
offentlich zugénglichen Informationen. Die Emittentin ibernimmt in Bezug auf Informationen, die den Basis-
wert 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 liele. Neben diesen Zusicherungen wird keine weitergehende oder sonstige Verantwor-
tung fiir diese von Dritten erhaltenen Informationen, die den Basiswert betreffen, von der Emittentin, der Garan-
tin oder J.P. Morgan Securities Ltd. iibernommen. Insbesondere libernehmen weder die Emittentin, noch die Ga-
rantin, noch J.P. Morgan Securities Ltd. die Verantwortung dafiir, dass die hier enthaltenen Angaben iiber den
Basiswert bzgl. der Schuldverschreibungen, 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 beeintrach-
tigen konnte.

The information included herein with respect to the gold price, Bloomberg Code: GOLDLNPM <INDEX> (see
"Information regarding the Reference Asset") to which the Notes 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 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 Asset in respect of such information
received from a third person is accepted by the Issuer, the Guarantor or J.P. Morgan Securities Ltd.. In particu-
lar, neither the Issuer, the Guarantor nor J.P. Morgan Securities Ltd. accepts responsibility in respect of the ac-
curacy 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 of the Notes or that there has not occurred any event which would affect
the accuracy or completeness of such information.

Niemand ist berechtigt, iiber die in diesem Dokument enthaltenen Angaben oder Zusicherungen hinausgehende
Informationen beziiglich der Emission oder des Verkaufs der Schuldverschreibungen 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 Dokuments zu einem bestimmten Zeitpunkt kann zu keiner Zeit die Annahme
abgeleitet werden, dass sich seit der Erstellung dieses Dokuments keine Anderungen hinsichtlich der hierin ent-
haltenen Angaben ergeben haben; dies gilt vorbehaltlich der Verpflichtung der Emittentin, geméf zwingender
gesetzlicher Anforderungen gegebenenfalls Nachtridge gemal § 16 Wertpapierprospektgesetz ("WpPG") zu ver-
offentlichen.

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 Notes 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 sec. 16 German Securities Prospectus Act (Wertpapierprospektgesetz; "WpPG").

Jeder potenzielle Kéufer von Schuldverschreibungen muss sich vergewissern, dass die Komplexitédt der Schuld-
verschreibungen und die damit verbundenen Risiken seinen Anlagezielen entsprechen und fiir die Grofe, den
Typ und die finanzielle Lage seines Unternehmens geeignet sind.

Each prospective purchaser of Notes must ensure that the complexity and risks inherent in the Notes are suitable
for its objectives and the size, nature and condition of its business.
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Niemand sollte in Schuldverschreibungen handeln, ohne eine genaue Kenntnis der Funktionsweise der maf3geb-
lichen Transaktion zu besitzen und sich des Risikos eines mdglichen Verlusts bewusst zu sein. Jeder potenzielle
Kéufer der Schuldverschreibungen sollte sorgfiltig priifen, ob unter den gegebenen Umstinden und vor dem
Hintergrund seiner persdnlichen Verhéltnisse und Vermdgenssituation eine Anlage in die Schuldverschreibungen
geeignet erscheint.

No person should deal in the Notes 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 Notes should consider carefully
whether the Notes are suitable for it in the light of its circumstances and financial position.

Potenzielle Kaufer von Schuldverschreibungen sollten mit ihren Rechts- und Steuerberatern, Wirtschaftspriifern
und sonstigen Beratern kldren, ob eine Anlage in Schuldverschreibungen fiir sie geeignet ist.

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

Der Finanz- und Wirtschaftsausschuss von Jersey (Jersey Financial Services Commission) (der "Aus-
schuss'') hat geméill den Bestimmungen von Artikel 8 der Control of Borrowing (Jersey) Order 1958 zu
der Veroffentlichung eines Zeichnungs-, Verkaufs- oder Umtauschangebots von Wertpapieren durch die
Emittentin 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 con-
sent 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 Instruments by the Issuer. 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 Provisi-
ons) (Jersey) Order 2002 bei der das Gesellschaftsregister fiihrenden 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 fiih-
rende Stelle in Jersey und der Ausschuss mit der Erteilung ihrer Zustimmung weder die Verantwortung
fiir die Bonitit der Emittentin noch fiir die Richtigkeit der in Bezug auf diese gemachten Angaben oder
gedullerten 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 Issuer or for the correctness of any
statements made, or opinions expressed, with regard to it.
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AUF DIE SCHULDVERSCHREIBUNGEN ANWENDBARE ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

Emittentin:
Issuer:

Garantin:
Guarantor:
Seriennummer:
Series Number:
Tranchennummer:
Tranche Number:
Ausgabetag:
Issue Date

Ausgabepreis:

Issue Price:

Provisionen und Gebiihren:

GENERAL PROVISIONS APPLICABLE TO THE NOTES

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

JPMorgan Chase Bank, N.A.

248

248

1

1

03. September 2008

03 September 2008

Der Ausgabepreis pro Schuldverschreibung betrdgt bei
Zeichnung wiahrend der Zeichnungsfrist Euro 1.000.

Der oben genannte Ausgabepreis einer Schuldverschreibung
kann iiber deren Marktwert am Ausgabetag liegen (ermittelt
unter Verwendung von internen Preisfindungsmodellen, die
auf von JPMorgan verwendeten, allgemein anerkannten
finanzmathematischen Prinzipien beruhen). Der Ausgabe-
preis kann Provisionen bzw. Gebiihren enthalten, die an den
Dealer und/oder Vertriebsstellen gezahlt werden.

The Issue Price per Note in case of subscription during the
Subscription Period is Euro 1,000.

The Issue Price may be more than the market value of each
Note as at the Issue Date (as determined by reference to
proprietary pricing models based upon well recognised fi-
nancial principles used by JPMorgan). The Issue Price may
include embedded commissions payable to the Dealer
and/or a distributor or distributors.

Falls von dem Dealer in Verbindung mit der Begebung und
dem Vertrieb der Schuldverschreibungen irgendwelche Pro-
visionen oder Gebiihren an einen Vermittler gezahlt wurden
oder zu zahlen sind, kann ein solcher Vermittler gemaf3 den
anwendbaren Vorschriften einschlieflich den zur Umset-
zung der Richtlinie {iber Markte fiir Finanzinstrumente
(2004/39/EG) ("MIFID") ergangenen oder in Staaten, die
nicht dem Européischen Wirtschaftsraum ("EWR") angeho-
ren, geltenden Vorschriften dazu verpflichtet sein, seine
Kunden vollstdndig iiber die Existenz, die Art und die Hohe
dieser Provisionen oder Gebiihren (einschlieBlich Provisio-
nen und Gebiihren in Form eines Preisnachlasses) zu infor-
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Commissions and Fees:

Umfang der Emission:

Issue size:
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mieren. Potenzielle Anleger in diesen Schuldverschreibun-
gen, die beabsichtigen Schuldverschreibungen iiber einen
Vermittler (einschlieBlich eines als Vermittler titigen Mak-
lers) zu erwerben, sollten bedenken, dass die Existenz von
Provisionen in Zusammenhang mit den Schuldverschrei-
bungen zu einem Interessenkonflikt fiilhren kann, da der
Vermittler moglicherweise ein Interesse daran hat, vorwie-
gend Schuldverschreibungen, fiir deren Verkauf er die
hochsten Provisionen erhilt, an seine Kunden zu verkaufen.
Investoren sollten sich vor einem Erwerb von Schuldver-
schreibungen bei diesem Vermittler nach den Einzelheiten
solcher Provisions- oder Gebiihrenzahlungen und bestehe-
nender Interessenkonflikte erkundigen.

If any commissions or fees relating to the issue and sale of
these Notes have been paid or are payable by the Dealer to
an intermediary, then such intermediary may be obliged to
fully disclose to its clients the existence, nature and amount
of any such commissions or fees (including, if applicable, by
way of discount) as required in accordance with laws and
regulations applicable to such intermediary, including any
legislation, regulation and/or rule implementing the Mar-
kets in Financial Instruments Directive (2004/39/EC) ("Mi-
FID"), or as otherwise may apply in any non-EEA jurisdic-
tions. Potential investors in the Notes intending to purchase
Notes through an intermediary (including by way of intro-
ducing broker) should be aware that the existence of com-
missions that may be payable to such intermediary in re-
spect of the Notes may give rise to conflicts of interest, as an
intermediary may be interested in selling to its customers
primarily Notes where it receives the highest commissions.
Investors should request details of any such commission or
fee payment from such intermediary and any potential con-
flicts of interest before making any purchase of Notes.

Bis zu EUR 50.000.000 eingeteilt in bis zu 50.000 Schuld-
verschreibungen.

Der endgiiltige Gesamtnennbetrag, d.h. die Anzahl der
Schuldverschreibungen, die am Ausgabetag emittiert wer-
den, wird am Ende der Zeichnungsfrist festgelegt. Die Emit-
tentin wird den endgiiltigen Gesamtnennbetrag nach Festle-
gung auf der Website: http://www.jpmorgansp.com verdf-
fentlichen.

Up to EUR 50,000,000 representing up to 50,000 Notes.

The final Aggregate Nominal Amount, i.e. the number of
Notes issued on the Issue Date will be determined at the end
of the Subscription Period. The Issuer will publish the final
Aggregate Nominal Amount upon determination at:
http://www.jpmorgansp.com.
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Form:

Form:

Sonstige Bedingungen, denen das Angebot
unterliegt:

Other conditions to which the Offer is subject:

Anwendbare TEFRA-Freistellung:
Applicable TEFRA exemption:

Falls syndiziert, Namen, Adressen und Uber-
nahmeverpflichtung der Manager:
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Vorlaufige Globalurkunde, austauschbar gegen eine Dauer-
globalurkunde, die auf Verlangen des Anleihegldubigers und
unter sonstigen in den Konsolidierten Bedingungen aufge-
filhrten begrenzten Umstinden gegen Einzelurkunden aus-
tauschbar ist.

Werden einzelverbriefte Inhaberschuldverschreibungen auf
Anfrage des Anleihegldubigers eingetauscht, werden die
Anteile des anfordernden Anleihegldubigers an der Dauer-
globalurkunde gegen einzelverbriefte Inhaberschuld-
verschreibungen ausgetauscht und diese einzelverbrieften
Inhaberschuldverschreibungen des Anleihegldubigers nach
Begebung von dem betreffenden Clearingsystem entfernt
und moglicherweise nicht wieder zu dem betreffenden Clea-
ringsystem zugelassen.

Temporary Global Note exchangeable for a Permanent
Global Note which is exchangeable for definitive Notes at
the request of the Noteholder and in other circumstances set
out in the Consolidated Terms.

In the event of an exchange for definitive bearer Notes at the
request of the Noteholder, the requesting Noteholder's inter-
ests in the Permanent Global Note will be exchanged for
definitive bearer Notes and such Noteholder's definitive
bearer Notes will be removed, upon issuance, from the rele-
vant Clearing System and may not be readmitted to the rele-
vant Clearing System.

Mindesthandelsgrofie: EUR 1.000

Mindestanlagebetrag bei einem anfinglichen Investment:
EUR 1.000

Informationen zur Art und Weise und des Termins der Of-
fenlegung des Ergebnisses des Angebots: Uber eine Einbu-
chung erworbener Schuldverschreibungen auf dem Depot-
konto des Erwerbers hinaus erfolgt keine gesonderte Mittei-
lung/Offenlegung.

Minimum trading size: EUR 1,000

Minimum Amount of original investment: EUR 1,000

Information in relation to the manner and the date in which
the results of the offer are to be made public: Other than the
transfer of purchased Notes to the deposit account of the
relevant purchaser, there will be no separate publica-
tion/information

D Rules

D Rules

Nicht Anwendbar



If syndicated, names and addresses of Manag-
ers and underwriting commitment:

Datum des Ubernahmevertrages:

Date of Subscription Agreement:

Falls nicht-syndiziert, Name des Dealers:
If non-syndicated, name of Dealer:

Berechnungsstelle:

Calculation Agent:

Market Making:

Market Making:

U.S.-Verkaufsbeschriankungen:
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Not Applicable

Am bzw. um den Ausgabetag
On or around the Issue Date
J.P. Morgan Securities Ltd.
J.P. Morgan Securities Ltd.

Die Berechnungsstelle ist J.P. Morgan Securities Ltd. Wann
immer die Berechnungsstelle gemédl den Anleihebe-
dingungen verpflichtet ist, eine Handlung oder Beurteilung
vorzunehmen, wird die Berechnungsstelle nach billigem
Ermessen und in kaufménnisch verniinftiger Weise handeln.

The Calculation Agent is J.P. Morgan Securities Ltd. When-
ever the Calculation Agent is required to act or to exercise
Jjudgement in any way under the Terms and Conditions of
the Notes, it will do so in good faith and in a commercially
reasonable manner.

Solange die Schuldverschreibungen in den Freiverkehr an
einer Wertpapierborse einbezogen sind, Stellung von Quotes
geméil den jeweils anwendbaren Vorschriften, insbesondere
der Borsenordnung bzw. den Geschéftsbedingungen oder
Richtlinien fiir den jeweiligen Freiverkehr in der jeweils
anwendbaren Fassung.

As long as the Notes are traded on the unofficial market of a
stock exchange, quoting occurs in accordance with the rele-
vant applicable provisions, in particular the rules and regu-
lations of the stock exchange or the terms of business or
guidelines, as applicable with respect to the relevant unoffi-
cial market.

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

10



U.S. selling restrictions:

Zusétzliche Verkaufsbeschrankungen

Additional selling restrictions

ISIN Code!:
WKN':

Clearing System(e) und Verwahrstelle:

Clearing system(s) and Depositary:

Lieferung:
Delivery:

Informationen nach Emission:

Post Issuance Information:

Griinde fiir das Angebot:
Reasons for the Offer:

Anwendbares Recht:

Governing Law:
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No offers, sales, pledges, assignments, deliveries, transfers
or redemptions of the Notes 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 owner-
ship of the Notes at any time by a U.S. person. "U.S. Per-
son" has the meaning ascribed to it in the Regulation S un-
der the U.S. Securities Act of 1933, as amended or the U.S.
Internal Revenue Code of 1986, as amended.

Nicht Anwendbar

Not Applicable

DEO00JPMOT73
JPMIT7
Clearstream, Frankfurt

Gegebenenfalls ausgegebene effektive Schuldverschrei-
bungen sind bei ihrer Ausgabe nicht zur Girosammel-
verwahrung zugelassen und kdnnen auch danach nicht zur
Girosammelverwahrung zugelassen werden.

Clearstream, Frankfurt

If any definitive Notes are issued, these will neither be eligi-
ble for collective custody upon issuance nor can they be-
come eligible for collective custody subsequent thereto.

Lieferung gegen Zahlung
Delivery against payment

AuBer im Falle von Bekanntmachungen gemall § 11 der
Konsolidierten Bedingungen beabsichtigt die Emittentin
nicht, Informationen iiber die Entwicklung nach der Emissi-
on zur Verfligung zu stellen.

The Issuer does not intend to provide post issuance informa-
tion subject to any Notices pursuant to § 11 of the Consoli-
dated Terms.

Nicht Anwendbar
Not Applicable

Deutsches Recht. Die Garantie unterliegt dem Recht von
New York.

German law. The guarantee is governed by New York law.

Fiur gegebenenfalls im Austausch gegen die

am Ausgabetag begebenen Schuldverschreibungen ausgegebene Effektive

Schuldverschreibungen wird keine oder eine abweichende Wertpapierkennnummer vergeben.

Any Definitive Notes which may be issued in exchange for the Notes issued on the Issue Date will receive no securities indentification

number or a different securities identification number.
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ALLGEMEINES
GENERAL

VERANTWORTUNG

Die Emittentin iibernimmt gemalB § 5 Abs. (4) des Wertpapierprospektgesetzes die Verantwortung fiir die in diesen
Endgiiltigen Bedingungen gegebenen Informationen und erklart 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 Schuldverschreibungen wesentlich sind.

RESPONSIBILITY

The Issuer accepts responsibility for the information contained in these Final Terms pursuant to § 5 Sec. (4) Ger-
man Securities Prospectus Act (Wertpapierprospektgesetz) and accordingly declares that the information con-
tained in these Final Terms is, to the best of its knowledge, in accordance with the facts and that no material cir-
cumstances have been omitted. These Final Terms, when read together with the Base Prospectus referred to above,
contain all information that is material in the context of the issue of the Notes.

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

Soweit nicht in Abschnitt "General Information — Conflicts of Interest" des Basisprospekts angegeben, hat, soweit
es der Emittentin bekannt ist, keine Person, die bei dem Angebot der Schuldverschreibungen beteiligt ist, Interes-
senkonflikte, die Einfluss auf die Schuldverschreibungen haben.

INTERESTS OF NATURAL AND LEGAL PERSONS INVOLVED IN THE OFFER

Save as discussed in "General Information — Conflicts of Interest” of the Base Prospectus, so far as the Issuer is
aware, no person involved in the offer of the Notes has any conflicts of interest affecting the Notes.
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ERLAUTERUNG ZUM ZUSAMMENHANG ZWISCHEN DEM BASISWERT UND DER
RUCKZAHLUNG DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Der Riickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen hingt von der Wertentwicklung von Gold (der "Basiswert")
ab. Der Goldpreis kann wihrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen sowohl steigen als auch fallen. Schwan-
kungen in der Wertentwicklung des Basiswerts beeinflussen den Wert der Schuldverschreibungen.

Sofern die Schuldverschreibungen nicht vorzeitig zuriickgezahlt, gekauft oder entwertet wurden, wird jede
Schuldverschreibung am Endfélligkeitstag (voraussichtlich der 18. September 2009) entweder gemaB (i) oder (ii)
zuriickgezahlt:

(1) Sollte der Referenzpreis des Basiswerts zu keinem Zeitpunkt innerhalb der Beobachtungsperiode die Barriere,
d.h. 125% des Referenzpreises des Basiswerts am Anfénglichen Bewertungstag, iliberschreiten, entspricht der
Riickzahlungsbetrag jeder Schuldverschreibung dem Produkt aus dem Nominalbetrag und der Wertentwicklung
des Basiswerts am AbschlieBenden Bewertungstag (voraussichtlich der 11. September 2009) mindestens jedoch
EUR 1.000 und maximal EUR 1.250. Die Wertentwicklung des Basiswerts ist der als Prozentsatz ausgedriickte
Quotient von dem Referenzpreis des Basiswerts am AbschlieBenden Bewertungstag (Dividend) und dem Refe-
renzpreis des Basiswerts am Anfianglichen Bewertungstag (Divisor). Referenzpreis des Basiswerts hat die in § 4(a)
definierte Bedeutung. Der Nominalbetrag entspricht EUR 1.000.

(i1) Andernfalls betrdgt der Riickzahlungsbetrag jeder Schuldverschreibung EUR 1.050.

Die Berechnungsformel fiir den Riickzahlungsbetrag ist in § 4(a) (Riickzahlung) der Konsolidierten Bedingungen
ndher dargelegt.

Die Schuldverschreibungen konnen aufgrund bestimmter Ereignisse, wie in § 4(c) (Riickzahlung aus steuerlichen
Griinden), 4(g) (Zusitzliche Beendigungsgriinde) oder § 8 (Kiindigungsgriinde) der Konsolidierten Bedingungen

ausgefiihrt, vorzeitig zuriickgezahlt werden.

In einem solchen Fall kann der Vorzeitige Riickzahlungsbetrag pro Schuldverschreibung unter dem Nomi-
nalbetrag pro Schuldverschreibung liegen.

Eine Mindestriickzahlung in Héhe von EUR 1.000 erfolgt nur am Laufzeitende.

Begriffe, die, ohne vorstehend definiert zu sein, hier verwendet werden, sind in den Konsolidierten Bedingungen
definiert.

Beispiele:

(1)  Der Referenzpreis des Basiswerts hat zu keinem Zeitpunkt innerhalb der Beobachtungsperiode die Barriere
iiberschritten:

(a) Die Wertentwicklung des Basiswerts am AbschlieBenden Bewertungstag ist 120% (120/100). Der
Riickzahlungsbetrag errechnet sich aus dem Produkt von EUR 1.000 und 120%, so dass der Anleger
am Endfilligkeisttag EUR 1.200 als Riickzahlungsbetrag erhélt.

(b) Die Wertentwicklung des Basiswerts am AbschlieBenden Bewertungstag ist 70%. Der Anleger er-
hilt am Endfalligkeitstag den Mindestbetrag von EUR 1.000 als Riickzahlungsbetrag.

(2)  Der Referenzpreis des Basiswerts hat mindestens einmal innerhalb der Beobachtungsperiode die Barriere
iiberschritten:

(a)  Die Wertentwicklung des Basiswerts am AbschlieBenden Bewertungstag ist 170%. Der Anleger er-
halt am Endfélligkeitstag den Betrag von EUR 1.050 als Riickzahlungsbetrag.
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(b)  Die Wertentwicklung des Basiswerts am AbschlieBenden Bewertungstag ist 90%. Der Anleger erhél-
tam Endfalligkeitstag den Betrag von EUR 1.050 als Riickzahlungsbetrag.
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INFORMATIONEN BEZUGLICH DES BASISWERTS

Gold Fixing der London Bullion Market Association

Allgemeines

Der "Goldpreis" ist das gegen 15.00 Uhr (Londoner Ortszeit) in US-Dollar ermittelte Nachmittags-Fixing fiir eine
Kassalieferung gemessen am Preis pro Feinunze Gold gemédl den jeweils giiltigen Regeln der London Bullion
Market Association ("LBMA") beziiglich marktgéngiger Lieferung und Reinheit im Rahmen des LBMA-Handels.

Berechnungsmethode und Hiiufigkeit der Berechnung des Goldpreises

Die Festlegung des Goldpreises ist ein offener Vorgang, bei dem die Teilnehmer am Markt Geschifte auf Grund-
lage eines einzelnen angegebenen Preises vornehmen konnen. Auftrige konnen im Verlauf des Handels gedndert
werden, da der Preis so lange erhoht oder gesenkt wird, bis die Auftrage von Kéufern und Verkdufern erfiillt sind
und der Preis als gestellt ("fixed") bezeichnet wird.

Auftrige, die im Rahmen des Fixing ausgefiihrt werden, erfolgen als Eigengeschifte zwischen dem Kunden und
dem Handler, iiber den der Auftrag platziert wird.

Bei den Preisfestlegungen handelt es sich um international verdffentlichte Benchmarks fiir Edelmetalle. Das Fi-
xing ist vollstdndig transparent und wird daher zum Handel im grolen Umfang bzw. zur Erreichung des anerkann-
ten Durchschnittspreises des Edelmetalls verwendet. Als eine Benchmark orientiert sich der Preis vieler anderer
Finanzinstrumente, auch von Cash-Settled Swaps und Optionen, am Fixing. Das Gold Fixing begann im Jahr
1919.

Das Gold Fixing wird zweimal borsentdglich ungefahr gegen 10.30 Uhr und 15.00 Uhr (Londoner Ortszeit) per
Telefon durchgefiihrt. Die vorliegenden Anleihen beziehen sich auf den gegen 15.00 Uhr (Londoner Ortszeit)
festgelegten Goldpreis. Beim Gold Fixing gibt es insgesamt fiinf Teilnehmer, die jeweils Market Maker der
LBMA sind. Es handelt sich dabei um die Bank of Nova Scotia-ScotiaMocatta, Barclays Bank Plc, Deutsche
Bank AG, HSBC Bank USA und Société Générale.

Um den "Fixing"-Preis zu erhalten, platzieren die Kunden ihre Auftrége bei den sogenannten "Fixing Members",
den am Fixing beteiligten Unternehmen, die alle Auftrage vor der Weitergabe ihrer Auftridge an ihren Vertreter im
Rahmen des Fixing verrechnen. Der Metallpreis wird dann angepasst, um darzustellen, ob es mehr Kaufer oder
Verkdufer zu einem bestimmten Preis gibt, und zwar so lange, bis Angebot und Nachfrage als ausgeglichen ange-
sehen werden. Die Kunden kdnnen ihre Auftrige im Verlauf des Handels dndern, wobei das entsprechende Fixing
Member eine Fahne hebt, um den anderen Members sichtbar anzuzeigen, dass der Auftrag gedndert wird. Der
Preis kann nicht gefixt werden, solange eine Fahne erhoben ist.

Das Fixing ist ein offener, transparenter Vorgang, der es den Kunden ermdglichen, wihrend des Fixing-
Verfahrens iiber Preisbewegungen, sowie zugleich iiber Nachfrage-Anderungen, auf dem Laufenden gehalten zu
werden, sodass sie ihre Nachfrage in Abhéngigkeit von dieser Information aufldsen, erhéhen oder reduzieren kon-
nen.

Kiirzel
Bloomberg®: GOLDLNPM <INDEX>
Historische Entwicklung

Die folgende Tabelle stellt die hochsten und tiefsten Stinde des nachmittiglichen Goldpreises fiir die Jahre 2003
bis 2007 und fiir die Monate Juli 2007 bis einschlieBlich Juni 2008 dar. Die historische Entwicklung des Goldprei-
ses sollte nicht als Indikation fiir eine zukiinftige Entwicklung angesehen werden.

Jahre zum 31. Dezember Hochstwert in US-Dollar Tiefstwert in US-Dollar
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2003 416,25 319,90
2004 454,20 375,00
2005 536,50 411,10
2006 725,00 524,75
2007 841,10 608,40
Monate von Juli 2007 bis Juni 2008 Hochstwert in US-Dollar Tiefstwert in US-Dollar
Juli 2007 684,30 648,75
August 2007 675,50 657,50
September 2007 743,00 672,00
Oktober 2007 789,50 725,50
November 2007 841,10 778,85
Dezember 2007 833,75 784,25
Januar 2008 924,50 846,75
Februar 2008 971,50 887,50
Mirz 2008 1011,25 925,750
April 2008 946,00 871,00
Mai 2008 927,50 853,00
Juni 2008 930,25 862,25

Am 25. Juli 2008 betrug der Goldpreis US $ 920,50.

Quellen: www.Ibma.org.uk/london_faq_fixings.htm und Bloomberg® (28. Juli 2008).

Weitere Informationen iiber den Goldpreis, die tatsdchliche Wertentwicklung des Goldpreises in der Vergangen-
heit und in der Zukunft sowie die Volatilitit des Basiswerts konnen auf http://www.lbma.org.uk/core_page.html
eingesehen werden. Die Emittentin beabsichtigt nicht, weitere Informationen iliber den Goldpreis nach der Emissi-
on zur Verfiigung zu stellen.
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EXPLANATION RELATING TO LINKAGE BETWEEN THE REFERENCE ASSET AND REDEMPTION
OF THE NOTES

The Redemption Amount of the Notes is linked to the performance of Gold (the "Reference Asset"). The price of
gold may go up as well as down throughout the term of the Notes. Fluctuations in the performance of the Refer-
ence Asset will affect the value of the Notes.

Unless previously redeemed, purchased and cancelled, each Note shall be redeemed on the Maturity Date (pre-
sumably 18 September 2009) according to (i) or (ii) as follows:

(i) If the Reference Price of the Reference Asset has at no time during the Observation Period been above the Bar-
rier, i.e. 125 per cent of the Reference Price of the Reference Asset on the Initial Valuation Date, the Redemption
Amount of each Note is the product of the Nominal Amount and the Performance of the Reference Asset on the
Final Valuation Date (presumably 11 September 2009), however at least EUR 1,000 and not more than EUR
1,250. The Performance of the Reference Asset means the quotient, expressed as a percentage, of the Reference
Price of the Reference Asset on the Final Valuation Date (Dividend) and the Reference Price of the Reference As-
set on the Initial Valuation Date (Divisor). Reference Price has the meaning set out in § 4(a). The Nominal
Amount equals EUR 1,000.

(ii) Otherwise, the Redemption Amount is EUR 1,050.

The formula used to calculate the Redemption Amount is set forth in § 4(a) (Final Redemption) of the Consoli-
dated Terms.

The Notes may be early redeemed following certain events set out in § 4(c) (Redemption for taxation reasons),
4(g) (Additional Termination Events) and § 8 (Events of Default) of the Consolidated Terms.

In such case the Early Redemption Amount per Note may be less than the Nominal Amount per Nofte.

The minimum amount of EUR 1,000 will be paid at Maturity Date.
Terms used but not defined here are defined in the Consolidated Terms.
Scenarios:

(1)  The Reference Price of the Reference Asset has at no time during the Observation Period been traded
above the Barrier:

(a) The Performance of the Reference Asset on the Final Valuation Date is 120 per cent (120/100). The
Redemption Amount shall be calculated as the product of EUR 1,000 and 120 per cent, the Investor
shall therefore receive on the Maturity Date EUR 1,200 as Redemption Amount.

(b) The Performance of the Reference Asset on the Final Valuation Date is 70 per cent. The Investor
shall receive on the Maturity Date the minimum amount of EUR 1,000 as Redemption Amount.

(2)  The Reference Price of the Reference Asset has at least once during the Observation Period been traded
above the Barrier:

(a) The Performance of the Reference Asset on the Final Valuation Date is 170 per cent. The Investor
shall receive on the Maturity Date the amount of EUR 1,050 as Redemption Amount.

(b) The Performance of the Reference Asset on the Final Valuation Date is 90 per cent. The Investor
shall receive on the Maturity Date the amount of EUR 1,050 as Redemption Amount.
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INFORMATION REGARDING THE REFERENCE ASSET

Gold fixing of the London Bullion Market Sssociation

General Description

The "Gold Price" is the 3 p.m. (London local time) fixing of the price of gold in U.S. dollar for spot delivery
measured in terms of price per troy ounce of gold complying with the rules of the London Bullion Market Asso-
ciation ("LBMA") relating to good delivery and fineness from time to time in effect and traded in the LBMA.

Calculation Methodology and Frequency of Calculation of the Gold Price

The fixing of the Gold Price is an open process at which market participants can transact business an the basis of a
single quoted price. Orders can be changed throughout the proceedings as the price is moved higher and lower
until such time as buyer's and seller's orders are satisfied and the price is said to be "fixed".

Orders executed at the fixings are conducted as principal-to principal transactions between the client and the
dealer through whom the order is placed.

The fixings are internationally published benchmarks for precious metals. They are fully transparent and are there-
fore used to deal in large amounts, or to achieve the accepted average price of the metal. As a benchmark, many
other financial instruments are priced off the fixing, including cash-settled swaps and options. The gold fixing
started in 1919.

The gold fixing is conducted twice on each trading day by telephone, at approximately 10:30 am and 3 pm (Lon-
don local time). The present Notes are linked to the gold price fixed at approximately 3 pm (London local time).
There are five members of the Gold Fixing - all of whom are market making members of the LBMA. They are the
Bank of Nova Scotia-ScotiaMocatta, Barclays Bank Plc, Deutsche Bank AG, HSBC Bank USA and Société Gé-
nérale.

In order to arrive at the "fixing" price, clients place orders with the dealing rooms of fixing members, who net all
orders before communicating their interest to their representative at the fixing. The metal price is then adjusted to
reflect whether there are more buyers or sellers at a given price until such time as supply and demand is seen to be
balanced. Throughout the proceedings customers may change their orders, at which point the fixing member will
raise a flag to visually convey to the other members that they are changing their order. The price cannot be "fixed"
whilst a flag is raised.

The fixing is an open transparent process that allows customers to be kept advised of price movements, together
with the changes in the level of interest, while the fixing is in progress such that they may cancel, increase or de-
crease their interest dependent upon this Information.

IC-Code
Bloomberg®: GOLDLNPM <INDEX>
Historical Performance

The following table shows the high and low levels of the Gold Price for the years 2003 to 2007 and for the months
of July 2007 to and including June 2008. The historical performance of the Gold Price should not be taken as an
indication of future performance.

Years ended 31 December High in U.S. dollar Low in U.S. dollar
2003 416.25 319.90
2004 454.20 375.00
2005 536.50 411.10
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2006 725.00 524.75
2007 841.10 608.40
Months from July 2007 up to June 2008 High in U.S. dollar Low in U.S. dollar

July 2007 684.30 648.75
August 2007 675.50 657.50
September 2007 743.00 672.00
October 2007 789.50 725.50
November 2007 841.10 778.85
December 2007 833.75 784.25
January 2008 924.50 846.75
February 2008 971.50 887.50
March 2008 1011.25 925.750
April 2008 946.00 871.00
May 2008 927.50 853.00
June 2008 930.25 862.25

The Gold Price on 25 July 2008 was U.S. $ 920.50.

Sources: www.lbma.org.uk/london_faq_fixings.htm (28 July 2008) and Bloomberg®.

Further Information about the Gold Price, the actual performance of the Gold Price in the past and future and its
volatility can be found at http://www.lbma.org.uk/core page.html. The Issuer does not intend to provide further
post issuance information in relation to the Gold Price.
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RISIKOFAKTOREN

In diesem Abschnitt verwendete und darin nicht definierte Begriffe in Groflbuchstaben haben die Bedeu-
tung, die ihnen in den Konsolidierten Bedingungen oder, falls nicht in den Konsolidierten Bedingungen
definiert, an anderer Stelle in diesem Dokument zugewiesen wird.

Der Kauf der Schuldverschreibungen ist mit erheblichen Risiken verbunden. Jeder potenzielle Kiufer von
Schuldverschreibungen muss sicherstellen, dass die Komplexitiit und die mit den Schuldverschreibungen
verbundenen Risiken fiir seine Anlageziele und ggf. fiir die Art und die Eigenschaften seines Geschifts ge-
eignet sind.

Die in diesem Dokument genannten Risiken und wesentlichen Merkmale der Schuldverschreibungen erhe-
ben keinen Anspruch auf Vollstindigkeit.

Bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, sollten potenzielle Kéiufer von Schuldverschreibungen unter Be-
riicksichtigung ihrer finanziellen Umstiinde und ihrer Anlageziele simtliche in diesen Endgiiltigen Bedin-
gungen enthaltenen Informationen sorgfiltig priifen. Potenzielle Kiufer sollten ohne auf die Emittentin, die
Garantin, den Arrangeur oder den Dealer zu vertrauen, eigene Untersuchungen vornehmen, die sie fiir er-
forderlich halten.

Allgemeines

Eine Anlage in die Schuldverschreibungen ist mit einem hohen Maf} komplexer Risiken verbunden, die oh-
ne Vorwarnung auftreten konnen. Sie konnen jederzeit volatil sein und Verluste konnen schnell und in un-
erwarteter Hohe auftreten. Die Schuldverschreibungen weisen ein spekulatives Element auf, und nur Per-
sonen, die die Art des betreffenden Geschifts und das Ausmaf} ihres Verlustrisikos verstehen und iiber ei-
nen stichhaltigen geschéiftlichen Grund fiir den Erwerb von Schuldverschreibungen verfiigen und bei de-
nen eine Anlage in die Schuldverschreibungen im Einklang mit ihrer Gesamtanlagestrategie steht, sollten
die Schuldverschreibungen erwerben. Potenzielle Kiufer der Schuldverschreibungen sollten sorgfiltig ab-
wigen, ob die Schuldverschreibungen unter Beriicksichtigung ihrer Anlageziele, ihrer finanziellen Mog-
lichkeiten und Erfahrung fiir sie geeignet sind. Potenzielle Kéufer der Schuldverschreibungen sollten ihre
Wirtschafts-, Finanz-, Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- und Steuerberater zur Unterstiitzung bei der Bewer-
tung der Eignung der Schuldverschreibungen als Anlage fiir sie zu Rate ziehen.

Ungeachtet seiner Fihigkeit, die Schuldverschreibungen zu verstehen und unabhiingige Entscheidungen
hinsichtlich einer Investition zu treffen, sichert ein Kéufer von Schuldverschreibungen implizit durch den
Kauf der Schuldverschreibungen der Emittentin, der Garantin und dem Dealer zu, dass (i) die Komplexitit
und die mit den Schuldverschreibungen verbundenen Risiken fiir seine Anlageziele und fiir die Art und die
Eigenschaften seines Geschiifts geeignet sind, gleichgiiltig, ob diese der Emittentin, der Garantin oder dem
Dealer mitgeteilt worden sind; und (ii) er iiber alle relevanten Informationen verfiigt, eingeschlossen solche
iiber die potenziellen Risiken der Schuldverschreibungen, und dass er auf dieser Grundlage keiner weiteren
Information in Bezug auf die Schuldverschreibungen bedarf.

Abhingigkeit des Riickzahlungsbetrags von der Wertentwicklung des Basiswerts

Eine Anlage in Schuldverschreibungen, deren Riickzahlungsbetrag an einen Basiswert gekoppelt ist, beinhaltet
wesentliche Risiken, welche mit einer Anlage in konventionelle Schuldtitel nicht verbunden sind.

Der Riickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen wird unter Bezugnahme auf die Wertentwicklung des Basis-
werts gemill den Konsolidierten Bedingungen ermittelt. Daher kann eine Anlage in die Schuldverschreibungen
mit dhnlichen Marktrisiken verbunden sein, wie eine unmittelbare Anlage in die dem Basiswert zugrunde liegen-
den Werte; Anleger sollten sich entsprechend beraten lassen.

Bei einer Anlageentscheidung in Bezug auf die Schuldverschreibungen sollte ein Anleger eine Anlage-
entscheidung in Bezug auf den den Schuldverschreibungen zugrunde liegenden Basiswert treffen und eine unab-

20



Serie 248 — Gold Ikarus Anleihe, fillig am 18. September 2009

hingige Untersuchung des Basiswerts und der mit einer Anlage in die Schuldverschreibungen verbundenen Risi-
ken durchfiihren. Dabei sollte er (i) sich Exemplare aller den potentiellen und gegenwirtigen Anlegern eines sol-
chen Basiswerts 6ffentlich zugénglichen Dokumente beschaffen und diese sorgfiltig priifen, (ii) die berechnende
Stelle beziiglich dieser Dokumente und beziiglich anderer Angelegenheiten befragen, soweit sie der Anleger fiir
erforderlich oder angemessen hélt, um eine fundierte Anlageentscheidung in Bezug auf den Basiswert treffen zu
konnen; (iii) von der die berechnenden Stelle des Basiswerts sdmtliche zusétzlichen Informationen anfordern, die
er fiir erforderlich oder angemessen hélt, um die Richtigkeit der Angaben zu iiberpriifen, die in diesen Endgiiltigen
Bedingungen oder in den auf andere Weise von ihm beschafften Dokumenten enthalten sind, oder diese Angaben
zu ergénzen; (iv) seine Rechts-, Wirtschafts-, Anlage-, Finanz-, Bilanzierungs-, Aufsichtsrecht- und Steuerberater
zur Feststellung der Folgen einer Anlage in die Schuldverschreibungen zu Rate ziehen und (v) bei der Uberprii-
fung der Richtigkeit dieser Angaben und im Zusammenhang mit seiner Anlageentscheidung nicht auf die Emitten-
tin, die Garantin, den Arrangeur, den Dealer oder deren verbundene Unternehmen vertrauen.

Die Wertentwicklung des Basiswerts in der Vergangenheit kann keinen Hinweis auf dessen kiinftige Wert-
entwicklung darstellen und darf daher nicht als wesentlich fiir die kiinftige Entwicklung dieses Basiswerts wah-
rend der Laufzeit der Schuldverschreibungen angesehen werden.

Maogliche Interessenkonflikte

Die Emittentin, die Garantin sowie die Tochtergesellschaften und verbundenen Unternehmen der Garantin (die
"Gruppe") konnen zeitweise jeweils (i) fiir eigene Rechnung oder fiir Rechnung Dritter Geschéfte in Bezug auf
den Basiswert abschlieen (und konnen sich beziiglich derartiger Geschifte so verhalten, als wéren die Schuldver-
schreibungen nicht begeben worden, unabhingig davon, ob dies unmittelbar oder mittelbar nachteilige Auswir-
kungen auf die Wertentwicklung des Basiswerts hat), (ii) eine andere Funktion als die derzeitige (z. B. als Berech-
nungsstelle) ausiiben, und (iii) in Bezug auf den Basiswert weitere derivative Instrumente begeben, auch wenn die
Einfiihrung solcher Konkurrenzprodukte auf dem Markt den Wert der Schuldverschreibungen beeintrachtigt. Aus
diesen Tétigkeiten konnen Interessenkonflikte erwachsen, die den Wert der Schuldverschreibungen beeintrachti-
gen kdnnen.

Im Rahmen der verschiedenen vorstehend beschriebenen Beziehungen kdnnen die Emittentin, die Garantin sowie
die Tochtergesellschaften und verbundenen Unternehmen der Garantin wesentliche Unterlagen und nicht 6ffent-
lich zugéngliche Informationen in Bezug auf den Basiswert erhalten. Sie sind nicht verpflichtet, diese Informatio-
nen oder Beziehungen den Anleihegldubigern bekannt zu geben.

Keine Sicherheiten

Die Verbindlichkeiten der Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen sind nicht besichert.

Anleger der Schuldverschreibungen haben und erhalten keine Rechte in Bezug auf den Basiswert und sind nicht
berechtigt, eine Lieferung des Basiswerts an sich zu verlangen. Die Emittentin ist aufgrund der Konsolidierten
Bedingungen nicht verpflichtet, den Basiswert zu halten.

Solvenz der Emittentin und der Garantin

Die Anleger in den Schuldverschreibungen iibernehmen das Kreditrisiko der Emittentin und Garantin der Schuld-
verschreibungen. Im Falle der Insolvenz der Emittentin oder der Garantin kdnnen die Anleger in den Schuldver-
schreibungen ihren Anspruch auf Riickzahlung des von ihnen investierten Kapitals ganz oder teilweise verlieren.

Markstorungen und Unterbrechungstage

Nach MaB3gabe der Konsolidierten Bedingungen kann die Berechnungsstelle feststellen, dass zu einem bestimmten
Zeitpunkt eine Marktstérung oder ein Unterbrechungstag eingetreten ist oder vorliegt. Ein solches Ereignis oder
eine daraus folgende Verschiebung eines Tages, an dem die Berechnungsstelle den Referenzpreis des Basiswerts
feststellen soll, kann den Wert der Schuldverschreibungen beeintrachtigen und/oder die Abrechnung der Schuld-
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verschreibungen bzw. Berechnungen in Bezug auf den Basiswert verzogern und die Berechnungsstelle unter Um-
stinden berechtigen, den Referenzpreis fiir den Basiswert zu schétzen.

Korrekturen von Preisen des Basiswerts

Wird ein von einer Borse bekannt gegebener Preis, der fiir eine Berechnung oder Bestimmung im Zusammenhang
mit den Schuldverschreibungen verwendet wird, nachtréglich korrigiert, sehen die Konsolidierten Bedingungen
vor, dass solche Korrekturen nicht beriicksichtigt werden, falls die betreffende Borse die Korrektur nach bestimm-
ten Verfalltagen fiir Korrekturen bekannt gibt.

Ermessensspielriume der Berechnungsstelle

Die Berechnungsstelle fiir die Schuldverschreibungen verfiigt iiber verschiedene Ermessensspiclrdume bei Be-
rechnungen und Bewertungen im Zusammenhang mit dem Basiswert. Die Ausiibung dieser Ermessensspielrdume
kann sich mdglicherweise nachteilig auf den Ertrag auswirken, den Anleihegldaubiger mit den Schuldverschrei-
bungen erzielen.

Kein Kapitalschutz bei einer Vorzeitigen Riickzahlung der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen kénnen vor dem Endfélligkeitstag zuriickgezahlt werden, insbesondere aus steuerli-
chen Griinden, nach einem Kiindigungsgrund, oder aus bestimmten Zusétzlichen Beendigungsgriinden. Der unter
diesen Umstinden fallige Vorzeitige Riickzahlungsbetrag ist der Marktwert der Schuldverschreibungen, wie er
von der Berechnungsstelle unter Beriicksichtigung der Grundsitze von Treu und Glauben und in kaufménnisch
verniinftiger Weise unmittelbar vor einer solchen vorzeitigen Riickzahlung (ungeachtet der dazu fiihrenden Um-
stinde) festgelegt 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 Finanzie-
rungsvereinbarungen (unter anderem einschlielich von Optionen, Swaps oder sonstigen Instrumenten gleich wel-
cher Art, die die Verpflichtungen der Emittentin aus diesen Schuldverschreibungen absichern) in vollem Umfang
Rechnung zu tragen.

Anleger sollten beachten, dass dieser marktgerechte Wert unter Umstinden weniger als der Ausgabepreis
pro Schuldverschreibung betragen kann und sie somit weniger als den Ausgabepreis pro Schuldverschrei-
bung zuriickerhalten konnen.

Hedging

Unabhéngig davon, ob es zu einem Market-Making am Sekundarmarkt kommt, kdnnen die Emittentin, die Garan-
tin und/oder die Gruppe im Rahmen ihres gewohnlichen Geschiftsbetriebs Geschifte auf eigene Rechnung oder
auf Rechnung ihrer Kunden abschlieBen und Long Positionen oder Short Positionen in dem Basiswert oder ver-
bundenen Derivaten halten. Ferner konnen die Emittentin, die Garantin und/oder die Gruppe in Verbindung mit
dem Angebot der Schuldverschreibungen Absicherungsgeschéfte in Bezug auf den Basiswert oder verbundene
Derivate abschliefen. In Zusammenhang mit diesen Absicherungs- oder Market-Making-Geschéften oder in Be-
zug auf die Eigenhandels- oder sonstigen Handelsaktivititen der Emittentin, der Garantin und/oder der Gruppe
konnen die Emittentin, die Garantin und/oder die Gruppe Transaktionen mit dem Basiswert oder verbundenen
Derivaten abschlieBen, die sich auf den Marktpreis, die Liquiditit oder den Wert der Schuldverschreibungen aus-
wirken kdnnen und als nachteilig fiir die Interessen der jeweiligen Anleihegldubiger erachtet werden kdnnten.

Marktwert der Schuldverschreibungen

Der Marktwert der Schuldverschreibungen wird von einer Reihe von Faktoren beeinflusst, die nicht mit der Boni-
tit der Emittentin oder der Garantin in Zusammenhang stehen. Dazu zéhlen:

(a) der Wert und die Volatilitdt des Basiswerts; der Wert des Basiswerts kann sich im Laufe der Zeit verédn-
dern und aufgrund einer Reihe von Faktoren, wie z. B. makrodkonomische Faktoren und Spekulation,
steigen oder fallen.
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Die Marktvolatilitét spiegelt den Grad der Instabilitdt und erwarteten Instabilitdt der Wertentwicklung des
Basiswerts wider. Der Grad der Marktvolatilitét ist kein reines Mal3 fiir die tatsdchliche Volatilitét, son-
dern 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
in Optionen- und Derivatemérkten im Allgemeinen. Angebot und Nachfrage werden wiederum von Fakto-
ren wie tatsdchlicher Marktvolatilitit, erwarteter Volatilitit, makro6konomischen Faktoren und Spekulati-
on beeinflusst.

() Marktzins und Renditen; und
(c) die Restlaufzeit der Schuldverschreibungen bis zur Riickzahlung oder Endfalligkeit.

Ferner kann die Wertentwicklung des Basiswerts von einer Reihe von in Wechselbeziehung stehenden Faktoren
abhéngen; dazu zdhlen Wirtschafts- und Finanzereignisse oder politische Ereignisse in einer oder mehreren
Rechtsordnungen, auch Faktoren, die die Kapitalmirkte im Allgemeinen und die Borse(n) beeinflussen, an dem
der Basiswert gegebenenfalls gehandelt wird. Der Preis, zu dem ein Anleiheglaubiger Schuldverschreibungen vor
Endfilligkeit verkaufen kann, kann mit einem — mdglicherweise erheblichen — Abschlag gegeniiber dem Markt-
wert dieser Schuldverschreibungen am Ausgabetag verbunden sein, wenn der Wert des Basiswerts zu diesem
Zeitpunkt den Stand des Basiswerts am Ausgabetag unterschreitet, diesem entspricht oder diesen nicht ausrei-
chend iiberschreitet. Der frilhere Marktpreis des Basiswerts sollte nicht als Anhaltspunkt fiir seine kiinftige Wert-
entwicklung wéhrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen herangezogen werden.

Zudem kann der angegebene Ausgabepreis liber dem Marktwert der Schuldverschreibungen zum Datum der End-
giiltigen Bedingungen liegen, wihrend der Preis, zu dem die J.P. Morgan Securities Ltd. oder eine andere Person
bereit ist, die Schuldverschreibungen am Sekundidrmarkt zu erwerben, wahrscheinlich geringer ist als der Ausga-
bepreis. Insbesondere kdnnen im Ausgabepreis Provisionen im Zusammenhang mit der Ausgabe und dem Verkauf
der Schuldverschreibungen beriicksichtigt sein, wiahrend die Preise am Sekundarmarkt diese Betrége in der Regel
nicht beinhalten. Weitere Informationen hieriiber konnen die Anleger bei ihren jeweiligen Vertriebsstellen erhal-
ten. Ferner basieren die internen Preisfindungsmodelle der J.P. Morgan Securities Ltd. auf allgemein anerkannten
finanzmathematischen Prinzipien, wéhrend die Preisfindungsmodelle anderer Marktteilnehmer davon abweichen
oder zu abweichenden Ergebnissen fiihren kdnnen.

Zinssitze

Potenzielle Kéufer der Schuldverschreibungen sollten beriicksichtigen, dass mit dieser Anlageform ein Risiko von
Zinssatzschwankungen verbunden ist. Der innere Wert der Schuldverschreibungen kann durch Zinssatz-
schwankungen beeinflusst werden.

Zinssdtze werden von Angebots- und Nachfragefaktoren auf den internationalen Geldmarkten bestimmt, die von
volkswirtschaftlichen Faktoren, Spekulation und Maflnahmen von Regierungen und Zentralbanken beeinflusst
werden. Kurz- und/oder langfristige Zinssatzschwankungen konnen den Wert der Schuldverschreibungen beein-
trachtigen. Zinssatzschwankungen der Wahrung, auf die die Schuldverschreibungen lauten und/oder Zinssatz-
schwankungen der Wahrungen, auf die der Basiswert lautet, konnen den Wert der Schuldverschreibungen beein-
flussen.

Sekundirmarkt

Es lasst sich nicht vorhersehen, in welcher Form Schuldverschreibungen auf dem Sekundérmarkt gehandelt wer-
den koénnen, ob und in welchem Umfang sich ein Sekunddrmarkt fiir die Schuldverschreibungen entwickeln wird,
zu welchem Preis die Schuldverschreibungen an diesem Markt gehandelt werden und ob der Markt liquide oder
illiquide sein wird. Es kann nicht gewihrleistet werden, dass die Emittentin regelmaBig An- und Verkaufskurse fiir
die Schuldverschreibungen zu normalen Marktbedingungenm stellt. Die Emittentin {ibernimmt weder eine rechtli-
che Verpflichtung, solche Kurse zu stellen, noch hinsichtlich der Hohe oder des Zustandekommens solcher Kurse.
Inhaber von Schuldverschreibungen kénnen nicht darauf vertrauen, dass ihre Schuldverschreibungen zu einem
bestimmten Zeitpunkt oder zu einem bestimmten Kurs verkauft werden kdnnen.
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Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in dem Segment Smart Trading der Frankfurter Wertpapierborse,
das von der Scoach Europa AG betrieben wird, und in den Freiverkehr der Wertpapierborse Stuttgart (EUWAX)
wird beantragt werden. Es kann nicht garantiert werden, dass diese Antrdge genehmigt werden (oder, falls sie ge-
nehmigt werden, dass diese Genehmigungen am oder vor dem Ausgabetag erfolgen). Es kann nicht gewéhrleistet
werden, dass im Freiverkehr gehandelte Schuldverschreibungen auch kiinftig in diesem Markt gehandelt werden.
Der Handel im Freiverkehr ist zudem nicht notwendig mit héheren Umsitzen der Schuldverschreibungen verbun-
den. Falls Schuldverschreibungen nicht an einer Borse gehandelt werden, kann es schwieriger sein, fiir diese
Schuldverschreibungen Kursinformationen zu erhalten, was sich nachteilig auf die Liquiditit und den Marktpreis
der Schuldverschreibungen auswirken kann.

Die Liquiditit kann ferner durch bestehende Angebots- und Verkaufsbeschrankungen in bestimmten Landern ver-
ringert werden. Geschéfte mit Schuldverschreibungen, die nicht an einer Borse notiert sind, kénnen mit hdheren
Risiken verbunden sein als der Handel mit borsennotierten Schuldverschreibungen. Die Emittentin, die Garantin
sowie Tochtergesellschaften und verbundene Unternechmen der Garantin sind berechtigt, jedoch nicht verpflichtet,
jederzeit Schuldverschreibungen am offenen Markt, im Tenderverfahren oder im freihdndigen Verkauf zu erwer-
ben. Derart erworbene Schuldverschreibungen kdnnen gehalten, wiederverkauft oder fiir kraftlos erklart werden.
Da die Emittentin, die Garantin oder Tochtergesellschaften oder verbundene Unternehmen der Garantin mogli-
cherweise die einzigen Market Maker der Schuldverschreibungen sein kdnnen, kann der Sekunddrmarkt einge-
schriankt sein. Eine geringere Liquiditit des Marktes kann wiederum die Volatilitdt der Schuldverschreibungen
erhdhen.

Ausgabepreis

Der fiir die Schuldverschreibungen in diesen Endgiiltigen Bedingungen angegebene Ausgabepreis kann hoher sein
als der Marktwert der Schuldverschreibungen zum Datum dieser Endgiiltigen Bedingungen, und der Preis, zu dem
der Dealer oder eine andere Person gegebenenfalls bereit ist, diese Schuldverschreibungen am Sekundérmarkt zu
erwerben, kann geringer sein als der Ausgabepreis dieser Schuldverschreibungen. Insbesondere konnen im Aus-
gabepreis dieser Schuldverschreibungen Provisionen im Zusammenhang mit der Ausgabe und dem Verkauf der
Schuldverschreibungen sowie Betrige im Zusammenhang mit der Absicherung der Verbindlichkeiten der Emit-
tentin aus diesen Schuldverschreibungen beriicksichtigt sein, wihrend die Preise am Sekunddrmarkt diese Betrage
in der Regel nicht beinhalten. Ferner konnen die Preisfindungsmodelle anderer Marktteilnehmer abweichen oder
zu abweichenden Ergebnissen flihren.

Provisionen oder Gebiihren

Falls von dem Dealer in Verbindung mit der Begebung und dem Vertrieb dieser Schuldverschreibungen irgend-
welche Provisionen oder Gebiihren an einen Vermittler gezahlt wurden oder zu zahlen sind, kann ein solcher
Vermittler gemi den anwendbaren Vorschriften einschlieBlich den zur Umsetzung der Richtlinie iiber Markte fiir
Finanzinstrumente (2004/39/EG) ("MiFID") ergangenen oder in Staaten, die nicht dem Europdischen Wirtschafts-
raum (der "EWR") angehdren, geltenden Vorschriften dazu verpflichtet sein, seine Kunden vollstdndig iiber die
Existenz, die Art und die Hohe dieser Provisionen oder Gebiihren (einschlielich Provisionen und Gebiihren in
Form eines Preisnachlasses) zu informieren. Potenzielle Anleger in diesen Schuldverschreibungen, die beabsichti-
gen Schuldverschreibungen {iber einen Vermittler (einschlieflich eines als Vermittler tiatigen Maklers) zu erwer-
ben, sollten bedenken, dass die Existenz von Provisionen in Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen zu
einem Interessenkonflikt fiihren kann, da der Vermittler moglicherweise ein Interesse daran hat, vorwiegend
Schuldverschreibungen, fiir deren Verkauf er die hochsten Provisionen erhilt, an seine Kunden zu verkaufen. In-
vestoren sollten sich vor einem Erwerb von Schuldverschreibungen bei diesem Vermittler nach den Einzelheiten
solcher Provisions- oder Gebiihrenzahlungen und bestehenender Interessenkonflikte erkundigen.

Bonititsrisiko

Potenzielle Kéufer von Schuldverschreibungen miissen sich bewusst sein, dass der Erhalt des Riickzahlungs-
betrages und jeglicher Vorzeitigen Riickzahlungsbetridge von der Bonitdt der Emittentin und der Garantin abhingt.
Zusétzlich werden im Falle einer Insolvenz der Emittentin oder der Garantin die Anspriiche von Inhabern be-
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stimmter Einlageanspriiche und die Anspriiche des Insolvenzverwalters betreffend Verwaltungskosten Vorrang
vor den Anspriichen anderer, unbesicherter Glaubiger, eingeschlossen der Anleiheglaubiger, haben.

Auswirkungen einer Herabstufung der Bonitit

Der Wert der Schuldverschreibungen wird voraussichtlich zum Teil durch die allgemeine Bonitétseinstufung der
JPMCB seitens der Investoren beeinflusst. Deren Einschdtzung orientiert sich in der Regel an der Bonitits-
einstufung der ausstehenden Wertpapiere der JPMCB durch Rating-Agenturen wie Moody’s Investors Services,
Inc. oder Standard & Poor’s Ratings Services, einem Unternehmensbereich der McGraw Hill Companies, Inc.
Eine eventuelle Herabstufung des Ratings der JPMCB durch auch nur eine der genannten Rating-Agenturen kann
zu einem Wertverlust der Schuldverschreibungen fiihren.

Risiken in Verbindung mit dem Austausch gegen effektive Schuldverschreibungen

Die Anleihegldubiger sind nach MaB3gabe der Konsolidierten Bedingungen berechtigt, ihre Schuldverschreibungen
gegen effektive Schuldverschreibungen mit im Wesentlichen identischen Bedingungen wie die girosammel-
fahigen, globalverbrieften Schuldverschreibungen auszutauschen, die jedoch nicht mit den girosammelfdhigen,
globalverbrieften Schuldverschreibungenn fungibel sind. Die effektiven Schuldverschreibungen sind bei der Aus-
gabe nicht zur Girosammelverwahrung zugelassen und koénnen auch spiter nicht zur Girosammelverwahrung zu-
gelassen werden. Die effektiven Schuldverschreibungen konnen nicht im Freiverkehr gehandelt werden. Ein Se-
kundérmarkt fiir solche Schuldverschreibungen besteht daher mdglicherweise nicht, so dass die Inhaber effektiver
Schuldverschreibungen nicht damit rechnen kénnen, ihre Schuldverschreibungen vor dem Ende der Laufzeit ver-
duflern zu konnen.

Zudem erfolgt die Zahlung des Riickzahlungsbetrags gegen Vorlage der Schuldverschreibungen. Dies kann fiir die
Inhaber solcher Schuldverschreibungen einen erhdhten Aufwand bedeuten.

Steuerliche Folgen der Anlage in die Schuldverschreibungen

Jede durch die Schuldverschreibungen tatséchlich erzielte Aufgelder, Gewinne oder Einkiinfte konnen durch in
Deutschland bzw. Osterreich anfallende Steuern in Bezug auf die Schuldverschreibungen reduziert werden. Die
Emittentinnen empfehlen allen Anlegern, sich bei ihren Steuerberatern iiber die steuerlichen Konsequenzen einer
Anlage in die Schuldverschreibungen zu informieren. Beriicksichtigen sollten die Investoren zusammen mit ihren
Beratern beispielsweise das Risiko der Doppelbesteuerung (in Deutschland und ihrem Heimatland), die nicht ein-
deutige steuerliche Behandlung von derivativen Wertpapieren in Deutschland sowie die in Deutschland geltenden
besonderen Steuervorschriften fiir Wertpapiere, die weniger als ein Jahr gehalten werden.

AuBerdem ist zu beachten, dass am 17. August 2007 das Gesetz zur Unternehmensteuerreform 2008 im Bundes-
gesetzblatt verkiindet wurde. Im Rahmen der Unternehmensteuerreform 2008 wird ab dem 1. Januar 2009 eine
Abgeltungsteuer auf Kapitalertrage in Deutschland eingefiihrt.

Status der Garantie

Die Garantie stellt keine durch die FDIC oder eine andere staatliche Behorde versicherte oder garantierte Einlage
dar. Die Garantie stellt jeweils eine unbesicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeiten der JPMCB, nicht je-
doch ihrer Muttergesellschaft, der JPMorgan Chase & Co., oder eines anderen verbundenen Unternehmens dar,
und steht vorbehaltlich einer Vorrangbestimmung zugunsten bestimmter Einlageverbindlichkeiten der JPMCB
oder anderer Verpflichtungen, fiir die Vorrang- oder Vorzugsbestimmungen bestehen, mit allen sonstigen unbesi-
cherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der JPMCB im gleichen Rang.

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

e crstens die Verwaltungsausgaben des Zwangsverwalters;

e zweitens etwaige Einlagenverbindlichkeiten des Instituts;
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e  drittens sonstige allgemeine oder vorrangige Verbindlichkeiten des Instituts, die nicht im Folgenden genannt
werden;

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

e fiinftens Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern (auch Holding-Gesellschaften von Einlageninstituten
oder Gesellschafter oder Glaubiger solcher Gesellschaften).

Im Sinne des Gesetzes umfassen Einlagenverbindlichkeiten jegliche Einlagen, die in einer Geschéftsstelle des
versicherten Einlageninstituts in den Vereinigten Staaten auszuzahlen sind. Sie umfassen keine Einlagen bei inter-
national banking facilities oder Einlagen, die in einer Geschéftsstelle des versicherten Einlageninstituts aullerhalb
der Vereinigten Staaten auszuzahlen sind.

Angebotsvolumen

Das in den Endgiiltigen Bedingungen angegebene Angebotsvolumen entspricht dem maximalen Gesamtbetrag der
angebotenen Schuldverschreibungen; dies ldsst jedoch nicht auf das Volumen an Schuldverschreibungen schlie-
Ben, die tatsdchlich ausgegeben und hinterlegt werden. Das tatsdchliche Volumen hingt von den Marktbedingun-
gen ab und kann sich wihrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen dndern. Deshalb sollten die Anleger beach-
ten, dass das angegebene Angebotsvolumen keine Riickschliisse auf die Liquiditit der Schuldverschreibungen am
Sekundérmarkt zulésst.

Keine Zinszahlungen oder Dividenden

Die Schuldverschreibungen werden nicht verzinst, sie verbriefen kein Recht auf Dividendenzahlungen und werfen
daher keine laufenden Ertrage ab. Mdgliche Wertverluste der Schuldverschreibungen kdnnen daher nicht durch
andere Ertrage aus den Schuldverschreibungen kompensiert werden.

Keine unbegrenzte Partizipation an der Wertentwicklung des Basiswerts

Die Hohe der Riickzahlung der Schuldverschreibungen entspricht maximal der Barriere multipliziert mit dem
Nominalbetrag. Im Vergleich zu einer Direktinvestition in den Basiswert ist die Ertragsmoglichkeit daher nach
oben hin begrenzt.

Risiken im Zusammenhang mit Rohstoffen als Basiswerte

Rohstoffe werden im Allgemeinen in drei Hauptkategorien eingeteilt: Mineralische Rohstoffe, landwirtschaftliche
Erzeugnisse und Edelmetalle. Ein Grofiteil der Rohstoffe wird an spezialisierten Borsen bzw. direkt zwischen
Marktteilnehmern (Interbankenhandel) weltweit in Form von OTC-Geschéften (over the counter, auBerbdrslich)
mittels weitgehend standardisierter Kontrakte gehandelt.

Preisrisiken bei Rohstoffen sind zahlreich und héufig komplex. Die Preise sind grofleren Schwankungen (Volatili-
tét) als bei anderen Anlagekategorien unterworfen. Exemplarisch werden einige typische Faktoren aufgefiihrt:

Rohstoffmirkte weisen eine geringere Liquiditdt als Renten-, Devisen- und Aktienmaérkte auf. Daher wirken sich
Angebots- und Nachfrageverdanderungen drastischer auf Preise und Volatilitdt aus. Nicht alle Rohstoffmérkte sind
liquide und kdnnen schnell und in ausreichendem Umfang auf Verdnderungen der Angebots- und Nachfrage-
situation reagieren. Da an den Rohstoffméarkten nur wenige Marktteilnehmer aktiv sind, kénnen starke Spekulatio-
nen negative Konsequenzen haben und Preisverzerrungen nach sich zichen.

Die Organisation der Versorgung mit Rohstoffen ist sehr aufwendig, so dass der Angebotsspielraum fiir Rohstoffe
begrenzt ist und es nicht immer moglich ist, die Produktion schnell an Nachfrageverdanderungen anzupassen.
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Die direkte Investition in Rohstoffe ist mit Kosten fiir Lagerung, Versicherung und Steuern verbunden. Des Weite-
ren werden auf Rohstoffe keine Zinsen oder Dividenden gezahlt.

Politische Krisen konnen sich direkt und indirekt in der Preisentwicklung von Rohstoffen niederschlagen. Roh-
stoffe werden oft in Schwellenldndern produziert, in denen die politische Situation weitaus weniger stabil ist als in
Industrielandern. Politische Krisen kdnnen das Vertrauen der Anleger erschiittern und zu Verdnderungen im Ange-
bot-/Nachfrageprofil fiihren. Moglicherweise erlegen Industrieldnder ein Embargo beim Export und Import von
Rohstoffen auf. Ferner kann das Angebot durch Organisationen reguliert werden, zu denen sich Roh-
stoff-produzenten zuammengeschlossen haben.

Die durch Anderungen der Steuersitze und Zélle entstehenden Mehrkosten kénnen an Rohstoffkiufer weitergege-
ben werden.

Potenzielle Kiufer der Schuldverschreibungen sollten sich erst nach sorgfiltiger Abwigung der Eignung
dieser Schuldverschreibungen vor dem Hintergrund ihrer personlichen Situation zu einer Anlage in die
Schuldverschreiben entschlieen.
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RISK FACTORS

Capitalised terms used in this section and not defined herein shall have the respective meaning ascribed to each
in the Consolidated Terms, or, if not defined in the Consolidated Terms, the meaning ascribed to each elsewhere
in this Document.

The purchase of the Notes involves substantial risks. Each prospective purchaser of Notes must ensure that the
complexity and risks inherent in the Notes are suitable for such prospective purchaser's objectives and, if appli-
cable, the size, nature and condition of such purchaser's business.

This Document cannot disclose all of the risks and other significant aspects of the Notes.

Prior to making an investment decision, prospective purchasers of the Notes should consider carefully , in light
of their own financial circumstances and investment objectives, all the information set forth in these Final
Terms. Prospective purchasers should make such inquiries as they deem necessary without relying on the Issu-
ers, the Guarantor, the Arranger or any Dealer.

General

An investment in the Notes 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. The Notes have a specu-
lative element and no person should acquire any Notes unless that person understands the nature of the rele-
vant transaction and the extent of that person's exposure to potential loss and has a valid business purpose for
acquiring such Notes and any investment in such Notes is consistent with such person's overall investment
strategy. Each prospective purchaser of the Notes should consider carefully whether the Notes are suitable for
it in the light of such prospective purchaser's investment objectives, financial capabilities and expertise. Pro-
spective purchasers of the Notes should consult their own business, financial, investment, legal, accounting,
regulatory, tax and other professional advisers to assist them in determining the suitability of the Notes for
them as an investment.

Notwithstanding its capability to understand and make independent decisions regarding investing in the Notes,
by purchasing the Notes, a purchaser implicitly represents and warrants to the Issuer, the Guarantor and the
Dealer that: (i) the complexity and risks inherent in the Notes are suitable for its objectives and the size, nature
and condition of its business, regardless of whether the same have been disclosed to the Issuer, the Guarantor
or the Dealer; and (ii) it has at its disposal all relevant information, including potential risks of the Notes and
that, on this basis, it requires no further information to be provided to it in relation to the Notes.

Dependence of the Redemption Amount on the performance of the Reference Asset

An investment in Notes of which the redemption amount is linked to a Reference Asset entails significant risks not
associated with investments in a conventional debt security.

The redemption amount payable on the Notes will be determined by reference to the performance of the Reference
Asset, as provided in the Consolidated Terms. Accordingly, an investment in the Notes may bear similar market
risks to a direct investment in the Reference Asset and investors should take advice accordingly.

In making an investment decision with respect to the Notes, an investor should make an investment decision with
respect to the Reference Asset underlying the Notes and, accordingly, an investor should conduct an independent
investigation of the Reference Asset and the risks related to an investment in the Notes; in such investigation, it
should (i) obtain copies of all the documents that are publicly available to the potential and actual investors in the
Reference Asset and review all such documents carefully, (ii) ask questions of the respective managements of the
issuers, owners, guarantors or sponsors of the Reference Asset 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 the Reference Asset, (iii) request from the issuers, owners, guarantors or sponsors of the Reference
Asset 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
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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 Notes and (v) not
rely on the Issuer, the Guarantor, 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 the 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 Notes.

Potential Conflicts of Interest

The Issuer, the Guarantor, or any of the Guarantor s subsidiaries or affiliates (the "Group") may from time to time
(i) engage in transactions involving the Reference Asset 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 Notes had not
been issued, regardless of whether their actions might have an adverse effect directly or indirectly on the Refer-
ence Asset), (ii) act in other capacities with regard to the Notes, such as Calculation Agent, (iii) issue other de-
rivative instruments in respect of the Reference Asset and the introduction of such competing products into the
market may affect the value of the Notes. Such activities could present certain conflicts of interest and may affect
the value of the Notes.

In the course of the various relationships described above, the 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
Asset. They are under no obligation to disclose such information or relationship to Noteholders.

No Security
The obligations of the Issuer in respect of the Notes are not secured.

Investors in the Notes do not have or receive any rights in respect of the Reference Asset and have no right to call
for the Reference Asset to be delivered to them. The Issuer is not obliged by the Consolidated Terms to hold the
Reference Asset.

Issuer’s and Guarantor’s Solvency

Investors in the Notes assume the credit risk of the Issuer and Guarantor of the Notes. In case of insolvency of the
Issuer or the Guarantor; it is possible for the investors in the Notes to lose part or all of their claim to repayment
of their invested capital.

Market Disruption Events and Disrupted Days

In accordance with the Consolidated Terms, 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 Calculation Agent is required to determine the Reference Price of the Reference Asset
may have an effect on the value of the Notes and/or may delay settlement in respect of the Notes or any determina-
tions in respect of the Reference Asset and may entitle the Calculation Agent to determine the Reference Price of
the Reference Asset.

Corrections of Reference Asset prices

In the event that any price published by an exchange which is utilised for any calculation or determination in con-
nection with the Notes is subsequently corrected, the Consolidated Terms may provide that such corrections will
not be taken into account if published by the relevant relevant exchange after certain Correction Cut-Off Dates.

Calculation Agent Discretion

The Calculation Agent under the Notes has various discretionary powers in connection with certain determina-
tions and valuations in respect of the Reference Asset, the exercise of any of which could have the effect of reduc-
ing the returns on the Notes to the Noteholders.
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No Capital Protection following an Early Redemption of the Notes

The Notes may be redeemed prior to the Maturity Date, in particular for taxation reasons, following an Event of
Default and certain Additional Termination Events. The Early Redemption Amount payable under such circum-
stances shall be the fair market value of the Notes 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 hedg-
ing and funding arrangements (including, without limitation any options, swaps or other instruments of any type
whatsoever hedging the Issuer’s obligations under the Notes).

Investors should be aware that such fair market value may be less than the Issue Price per Note and that in this
case they may receive less than Issue Price per Nofte.

Hedging

In the ordinary course of their business, whether or not there will be any secondary market making activities, the
Issuer, the Guarantor 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 or related derivatives. In addition, in connection
with the offering of the Notes, the Issuer, the Guarantor and/or the Group may enter into one or more hedging
transactions with respect to the Reference Asset or related derivatives. In connection with such hedging or market-
making activities or with respect to proprietary or other trading activities by the Issuer, the Guarantor and/or the
Group, the Issuer, the Guarantor and/or the Group may enter into transactions in the Reference Asset or related
derivatives which may affect the market price, liquidity or value of the Notes and which could be deemed to be
adverse to the interests of the relevant Noteholders.

Market Value of Notes

The market value of Notes will be affected by a number of factors independent of the creditworthiness of the Issuer
and the Guarantor, including, but not limited to:

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

Market volatility reflects the degree of instability and expected instability of the performance of the Refer-
ence Asset. 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 deriva-
tive markets generally. These forces are, themselves, affected by factors such as actual market volatility,
expected volatility, macro economic factors and speculation.

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

In addition, the performance of the 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 the Reference Asset may be traded. The price at which a Noteholder
will be able to sell Notes prior to maturity may be at a discount, which could be substantial, to the market value of
such Notes on the issue date, if, at such time, the value of the Reference Asset is below, equal to or not sufficiently
above the level of the Reference Asset on the issue date. The historical market price of the Reference Asset should
not be taken as an indication of their future performance during the term of the Notes.

Furthermore, the Issue Price may be more than the market value of the Notes as at the date of the Final Terms,
and the price, if any, at which J.P. Morgan Securities Ltd. or any other person is willing to purchase the Notes 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 Notes and secondary mar-

30



Serie 248 — Gold Ikarus Anleihe, fillig am 18. September 2009

ket 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 Notes should be aware that an investment in the Notes may involve interest rate risk in
that the intrinsic value of the Notes 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 af-
fected 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 Notes. Fluctuations in interest rates of the
currency in which the Notes are denominated and/or fluctuations in interest rates of the currency or currencies in
which the Reference Asset is denominated may affect the value of the Notes.

Secondary Market

There can be no assurance as to how any Notes will trade in the secondary market, whether there will be a secon-
dary market or at what price the Notes will trade in the secondary market or whether such market will be liquid or
illiquid. There can be no assurance as well that the Issuer will provide regular buying and selling rates for the
Notes under normal market conditions. The Issuer undertakes no legal obligation to provide such prices or in
terms of the amount or realisation of such prices. Noteholders cannot rely on the Notes being sold at a specific
time or at a specific price. Application will be made to trade the Notes in the Segment Smart Trading of the Frank-
furt Stock Exchange which is operated by the Scoach Europa AG and on the regulated unofficial market
(Freiverkehr) of the Stuttgart Stock Exchange (EUWAX). No assurances can be given that such applications will
be approved (or if approved, will be approved on or before the Issue Date). If the Notes are traded in the
Freiverkehr, no assurance is given that the trading will be maintained. The fact that the Notes may be traded in the
Freiverkehr does not necessarily lead to greater liquidity than if they were not so traded. If any Notes are not
traded on any stock exchange, pricing information for such Notes may be more difficult to obtain, and the liquidity
and market prices of such Notes may be adversely affected.

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

Issue Price

The Issue Price in respect of the Notes specified in these Final Terms may be more than the market value of the
Notes as at the date of these Final Terms, and the price, if any, at which the Dealer or any other person willing to
purchase Notes in secondary market transactions may be lower than the Issue Price in respect of such Notes. In
particular, the Issue Price in respect of the Notes may take into account amounts with respect to commissions re-
lating to the issue and sale of the Notes as well as amounts relating to the hedging of the Issuer's obligations un-
der the Notes, 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.

Commissions or Fees

If any commissions or fees relating to the issue and sale of these Notes have been paid or are payable by the
Dealer to an intermediary, then such intermediary may be obliged to fully disclose to its clients the existence, na-
ture and amount of any such commissions or fees (including, if applicable, by way of discount) as required in ac-
cordance with laws and regulations applicable to such intermediary, including any legislation, regulation and/or
rule implementing the Markets in Financial Instruments Directive (2004/39/EC) ("MiFID"), or as otherwise may
apply in any non-European Economic Area (the "EEA") jurisdictions. Potential investors in these Notes intending
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to purchase Notes through an intermediary (including by way of introducing broker) should be aware that the ex-
istence of commissions that may be payable to such intermediary in respect of the Notes may give rise to conflicts
of interest, as an intermediary may be interested in selling to its customers primarily Notes where it receives the
highest commissions. Investors should request details of any such commission or fee payment from such interme-
diary and any potential conflicts of interest before making any purchase of the Notes.

Credit Risk

Each prospective purchaser of the Notes should be aware that the receipt of the Redemption Amount and any
Early Redemption Amount is subject to the credit risk of the Issuer and the Guarantor. In addition, upon the insol-
vency of the Issuer or the Guarantor, the claims of holders of certain deposit liabilities and the claims of a re-
ceiver for administrative expenses will have priority over the claims of general unsecured creditors, including
Noteholders.

Effect of Downgrading

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

Risks in connection with the Exchange for Definitive Notes

Noteholders shall be entitled to demand according to the provisions of the Consolidated Terms to exchange their
Notes for definitive Notes, the terms of which substantially correspond to the terms of the Notes represented in a
global security, but which are not fungible with the Notes represented in a global note and eligible for collective
custody. The definitive Notes are not eligible for collective custody upon issuance and cannot subsequently be-
come eligible for collective custody. The definitive Notes cannot be traded on the regulated unofficial market or
open market (Freiverkehr). Therefore, it is possible that no secondary market exists for such Notes, with the result
that the holders of definitive Notes cannot expect to be able to sell their Notes prior to maturity.

In addition, the payment of the redemption amount is effected against presentation of the Notes. This may entail
higher expenses for the holders of such Notes.

Tax impact of the investment in the Notes

Any actual premium, profit or income generated by the Notes may be reduced by any tax payable in respect of the
Notes in Germany and/or Austria. The Issuers advise all investors to contact their own tax advisors for advice on
the tax impact of an investment in the Notes. 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 and a potential increase of the investor's tax burden due to the realisation of taxable income
from the Notes.

Further it has to be noted that on 17 August 2007 the German Business Tax Reform 2008 was published in the
Federal Tax Gazette. Within the frame of the Business Tax Reform 2008 a flat rate settlement tax (Abgel-
tungssteuer) from I January 2009 on investment income and speculative income will take effect in Germany.

Status of the Guarantee

The Guarantee is not a deposit insured or guaranteed by the FDIC or any other government authority. The Guar-
antee is an unsecured and unsubordinated 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 obligations of JPMCB, subject
to a preference in_favour of certain deposit liabilities of JPMCB or other obligations that are subject to any priori-
ties or preferences.
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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:

e first, administrative expenses of the receiver;

e second, any deposit liability of the institution;

o 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.

Offer Volume

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

No Interest Payments or Dividends

There will be no interest accrual under the Notes, which do not vest a right in dividend payments and thus do not
generate a current income. Possible losses in the value of the Notes can therefore not be compensated by any
other income from the Notes.

Limited participation in the performance of the Reference Asset

The maximum redemption amount on the Notes corresponds to the Barrier multiplicated with the Nominal
Amount. As as consequence, in comparison with a direct investment in the Reference Asset the potential return is
capped to a certain amount.

Risks relating to commodities as Reference Assets

Commodities are generally classified in three main categories: mineral commodities, agricultural commodities
and noble metals. A major part of the commodities are dealt worldwide on specialised stock exchanges or directly
between market participants (interbank trading), as the case may be, in the form of OTC deals (over the counter)
by means of extensively standardised agreements.

Price risks in the case of commodities are numerous and often complex. The prices are subject to greater volatility
than is the case with other investment categories. Some typical factors are specified below as an example:

Commodity markets show a lower liquidity than bond markets, exchange markets and stock markets. Therefore,
changes to supply and demand have a greater impact on prices and volatility. Not all commodity markets are
liquid and able to react quickly and sufficiently to changes of supply and demand situations. Since only a few
market participants are active on commodity markets, strong speculation may have negative consequences and
cause price distortions.

The organisation of commodity supply is complex resulting in the scope of supply of commodities being limited
and it is not always possible to quickly adapt the production to the changes in demand.
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The direct investment in commodities is linked with costs for storage, assurances and taxation. Furthermore,
commodities bear no interest or dividends.

Political crises may affect directly or indirectly the price performance of commodities. Commodities are often
produced in emerging countries whose political situation is much less stable than the situation in industrial
countries. Political crises may affect the confidence of investors and result in changes of offer and demand.
Maybe, industrial countries impose an embargo on the export and import of commodities. Furthermore, the offer
may be regulated by organisation to the commodity producers are syndicated.

Additional costs evolving from changes of tax rates and customs can be passed on purchasers of the commodities.

Prospective purchasers of Notes should reach an investment decision only after carefully considering the suit-
ability of such Notes in light of their particular circumstances.
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KONSOLIDIERTE BEDINGUNGEN / CONSOLIDATED TERMS

§1 FORM UND NENNBETRAG; DEFINITIONEN; § 1 DENOMINATION AND FORM, DEFINITIONS;
FESTSETZUNGEN DURCH DIE DETERMINATIONS BY THE CALCULATION
BERECHNUNGSSTELLE, KORREKTUR DER AGENT; CORRECTION OF THE CONDITIONS
BEDINGUNGEN

(a) Wiihrung; Nennbetrag (a) Currency; Denomination
Diese Serie von bis zu 50.000 Schuldver- This Series of up to 50,000 Notes (the
schreibungen (die "Schuldverschreibungen') "Notes") with a nominal amount of EUR
mit einem Nominalbetrag von EUR 1.000 (der 1,000 (the “Nominal Amount”) of J.P.
"Nominalbetrag") von JP. MORGAN MORGAN INTERNATIONAL
INTERNATIONAL DERIVATIVES LTD. (die DERIVATIVES LTD. (the "Issuer") is being
"Emittentin") wird in Euro ("EUR") (die issued in Euro ("EUR") (the "Specified Cur-
"Festgelegte Wihrung') begeben?. rency")’.

(b) Form (b) Form

@) Die Schuldverschreibungen lauten auf den @) The Notes are issued in bearer form.

Inhaber.
(ii)  Vorliufige Globalurkunde - Austausch (ii) Temporary Global Note - Exchange

(A) Die Schuldverschreibungen sind zu-
nédchst in einer vorldufigen Globalurkunde (die
"Vorliufige Globalurkunde'") ohne Zinsschei-
ne verbrieft. Die Jorldufige Globalurkunde
wird am oder nach dem Austauschtag gegen
Nachweis iiber das Nichtbestehen US-
wirtschaftlichen Eigentums, wie in der Vorldu-
figen Globalurkunde vorgegeben oder in elekt-
ronischer Form in Uberein-stimmung mit U.S.
Treasury Regulation §1.163-
5(c)2)(1)(D)(3)(ii), fiir den Anleihegliubiger
unentgeltlich ganz oder teilweise gegen Antei-
le an einer Dauerglobalurkunde (die "Dauer-
globalurkunde") (die Dauerglobalurkunde
und die Vorldufige Globalurkunde jeweils eine
"Globalurkunde") ohne Zinsscheine ausge-
tauscht werden. Die Vorldufige Globalurkunde
und die Dauerglobalurkunde tragen jeweils
die eigenhdndige Unterschrift eines ordnungs-
gemil bevollméchtigten Vertreters der Emit-
tentin und sind mit einer Kontrollunterschrift
durch die Emissionsstelle oder in deren Namen
versehen. Einzelurkunden und Zinsscheine
werden nicht ausgegeben, es sei denn, (1) das

A)
temporary global note (the

The Notes are initially represented by a
"Temporary
Global Note") without coupons. The Tempo-
rary Global Note will be exchangeable, free of
charge to the Noteholder, on or after its Ex-
change Date, in whole or in part upon certifi-
cation as to non-U.S. beneficial ownership in
the form set out in the Temporary Global Note
or in electronic form in accordance with U.S.
Treasury Regulation §1.163-
5(c)(2)(1)(D)(3)(ii), for interests in a perma-
nent Global Note (the "Permanent Global
Note") (the Permanent Global Note and the
Temporary Global Note being each referred to
as a "Global Note") without coupons. The
Temporary Global Note and the Permanent
Global Note 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. Definitive Notes
and interest coupons will not be issued, unless
(1) the Clearing System is closed for business

2 Der endgiiltige Gesamtnennbetrag, d.h. die Anzahl der Schuldverschreibungen, die am Ausgabetag emittiert werden, wird am letzten Tag der
Zeichnungsfrist nach deren Ablauf auf Basis der eingegangenen Zeichnungen festgelegt und durch Verdffentlichung auf der Website:
http://www.jpmorgansp.com bekannt gemacht.

3 The final Aggregate Nominal Amount, i.e. the number of Notes issued on the Issue Date, will be determined on the last day of the
Subscription Period after its closing on basis of the subscriptions and will be published at: http://www.jpmorgansp.com.
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(iii)

(©

Clearingsystem schlieBBt seinen Geschéfts-
betrieb fiir einen ununterbrochenen Zeitraum
von 14 Tagen (aus einem anderen Grund als
Betriebsferien, einer gesetzlichen Anordnung
oder aus dhnlichen Griinden), oder (2) es gibt
seine Absicht bekannt, seinen Geschéftsbetrieb
auf Dauer aufzugeben oder setzt diese Absicht
tatsdchlich um, und in beiden Fillen tritt kein
anderes Clearingsystem an die Stelle des Clea-
ringsystems. In den Féllen (1) und (2) wird die
Globalurkunde ganz, jedoch nicht nur teilwei-
se, gegen effektive Schuldverschreibungen mit
im wesentlichen gleichen Bedingungen ausge-
tauscht.

(B) "Austauschtag" steht beziiglich einer
Vorldufigen Globalurkunde fir den Tag, der 40
Kalendertage nach ihrem Ausgabetag liegt und
an dem Banken am angegebenen Sitz der E-
missionsstelle und am angegebenen Sitz des
maBgeblichen Clearingsystems fiir den Ge-
schiftsverkehr gedffnet sind.

Clearingsystem

Die Vorldufige Globalurkunde und die Dauer-
globalurkunde werden solange von einem Cle-
aringsystem oder im Auftrag eines Clearing-
systems verwahrt, bis sdmtliche Verpflichtun-
gen der Emittentin aus den Schuldverschrei-
bungen erfiillt sind. "Clearingsystem" steht fiir
Clearstream Banking AG Frankfurt am Main
("Clearstream, Frankfurt").

Austausch gegen Schuld-

verschreibungen

Effektive

(i) Austauschrecht

Im Falle von Schuldverschreibungen mit
einer Laufzeit von mehr als 183 Tagen
ist jeder Inhaber von Schuldverschrei-
bungen nach MalBgabe der Bestim-
mungen dieses Abschnitts (¢) berechtigt,
durch Erkldrung (das "Austauschver-
langen") gegeniiber der Emissionsstelle
den Austausch seiner Schuldverschrei-
bungen gegen auf den Inhaber lautende
effektive Schuldverschreibungen ("Ef-
fektive Schuldverschreibungen") an
einem von der Emissionsstelle festgeleg-
ten Bankgeschéftstag, der so bald wie
verniinftigerweise durchfiihrbar nach
Erhalt des Austauschverlangens liegt
(der "Austauschtag") zu verlangen,
wobei die Emissionsstelle jedem Anlei-
hegldubiger, der einen Austausch wirk-
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(iii)

(©

for a continuous period of 14 days (other than
by reason of holiday, statutory order or for
similar reasons) or (2) it announces the inten-
tion 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 cases of (1) and (2), the Global
Note may only be exchanged in whole but not
in part for definitive Notes having substan-
tially the same terms.

(B) "Exchange Date" means, in relation to
a Temporary Global Note, the day falling 40
calendar days after its issue date and being 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 lo-
cated.

Clearing System

Each of the Temporary Global Note and the
Permanent Global Note will be kept in cus-
tody by or on behalf of a Clearing System un-
til all obligations of the Issuer under the Notes
have been satisfied. "Clearing System"
means Clearstream Banking AG Frankfurt am
Main ("Clearstream, Frankfurt").

Exchange for Definitive Notes

@) Exchange Right

In the case of Notes with a maturity of
more than 183 days, subject to the pro-
visions of this paragraph (c), each
Noteholder shall be entitled to demand
from the Fiscal Agent by written notice
(the "Exchange Notice") to exchange
the Notes held by such Noteholder for
definitive Notes in bearer form ("De-
finitive Notes") on a Business Day de-
termined by the Fiscal Agent (the "Ex-
change Date"), which shall be as soon
as reasonably practicable after receipt
of the Exchange Notice, and the Fiscal
Agent shall issue to the Noteholder re-
questing such exchange for the Note so
validly exchanged by it a Definitive
Note in bearer form with, subject to
paragraph (iii) below, essentially the



sam verlangt, fiir seine ausgetauschten
Schuldverschreibungen auf den Inhaber
lautende Effektive Schuldverschreibun-
gen mit — vorbehaltlich des nachstehen-
den Abschnitts (iii)) — im wesentlichen
identischer Ausstattung wie die Schuld-
verschreibungen zur Verfiigung stellt.
Der Anteil des den Austausch verlan-
genden Inhabers von Schuldverschrei-
bungen an der Dauerglobalurkunde wird
nach dem Austausch in Effektive
Schuldverschreibungen nicht an dem
Clearingsystem teilnehmen und kann
auch nicht mehr zu dem Clearingsystem
zugelassen werden. Jeder Austausch fiir
Effektive  Schuldverschreibungen, der
aufgrund eines Verlangens eines Inha-
bers von Schuldverschreibungen im
Namen des wirtschaftlichen Eigentii-
mers durchgefiihrt wurde, erfolgt auf
Kosten der Emitteintin.

(ii)  Austauschverlangen

Das Austauschverlangen ist nur wirksam,
wenn der Anleihegldubiger:

(A) das schriftliche und rechtsverbindlich
unterzeichnete Austauschverlangen, das durch
Ausfiillen eines bei der Emissionsstelle erhélt-
lichen Formulars erstellt ist oder alle in diesem
Formular geforderten Angaben enthilt, insbe-
sondere:

- den Namen des Anleihe-

gldubigers,

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

- eine Erkldrung, dass der Anleihe-
gldubiger keine US-Person ist,
bei der Emissionsstelle einreicht

(B) die auszutauschenden Schuld-
verschreibungen an die Emissionsstelle liefert,
und zwar entweder (x) durch eine unwiderruf-
liche Anweisung an die Emissionsstelle, die
Schuldverschreibungen dem gegebenenfalls
bei der Emissionsstelle unterhaltenen Depot-
konto zu belasten, oder (y) durch Ubertragung
der Schuldverschreibungen auf das Konto der
Emissionsstelle bei dem Clearingsystem und

(C) cinen durch die Emissionsstelle zu be-
stimmenden Betrag zur Deckung der Kosten
des Austauschs an die Emissionsstelle zahlt.

Weicht die Anzahl der gemiB vorstehendem
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same terms as the original Note. The
requesting Noteholder’s interests in the
Permanent Global Note will be ex-
changed for Definitive Notes and such
Noteholder’s definitive bearer Notes
will be removed, upon issuance, from
the Clearing System and may not be
readmitted to the Clearing System. Any
exchange for Defintive Notes (made
pursuant to or as a result of the request
of a Noteholder on behalf of a benefi-
cial owner will be at the Issuer's ex-
pense.

(ii) Exchange Notice

The exchange Notice shall only take effect if
the Noteholder:

(A) submits to the Fiscal Agent the written
Exchange Notice on a form available at the
Fiscal Agent which has been completed by
such Noteholder and bears its legally binding
signature or includes any statements and dec-
larations required in such form, in particular:

- the name of the Noteholder,

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

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

(B) delivers the Notes to be exchanged to
the Fiscal Agent, either (x) through an ir-
revocable instruction to the Fiscal Agent to
debit the Notes from the depositary account,
if any, maintained with the Fiscal Agent, or
(y) by transfer of the Notes to the account of
the Fiscal Agent with the Clearing System,
and

(C) pays to the Fiscal Agent an amount to
be determined by the Fiscal Agent to cover
the expenses incurred in connction witht the
exchange.

In case that the number of Notes delivered to



(d)

(¢

Absatz (B) an die Emissionsstelle gelieferten
Schuldverschreibungen von der gemil} vorste-
hendem Absatz (A) im Austauschverlangen
angegebenen Anzahl von Schuldverschreibun-
gen ab, so ist das Austauschverlangen als be-
zliglich der geringeren Anzahl von Schuldver-
schreibungen abgegeben anzusehen.

(iii) Ausstattung der Effektiven Schuld-
verschreibungen

Die Effektiven Schuldverschreibungen sind
nicht fungibel mit den Schuldverschreibungen.
Sie sind bei ihrer Ausgabe nicht zur Girosam-
melverwahrung zugelassen und kénnen auch
danach nicht zur Girosammelverwahrung zu-
gelassen werden. Sie haben mit der Ausnahme
der Regelungen bzgl. Form und des Clearings
im wesentlichen dieselben Bedingungen wie
die Schuldverschreibungen, wobei die Rege-
lungen fiir die Verbriefung in effektiver Form
Anwendung finden.

Abgesehen von Transaktionen mit Einzelper-
sonen, die nicht in Ausiibung eines Geschéfts
oder Berufs handeln, ist jede diese Schuldver-
schreibungen betreffende Transaktion von und
in die Niederlande, die deren physische Liefe-
rung beinhaltet, durch Vermittlung der Emit-
tentin oder eines Mitglieds der Euronext Ams-
terdam N.V. zu bewirken, das mit einer Funk-
tion in einem oder mehreren dieser von Euro-
next Amsterdam N.V. bedienten Mirkte oder
Systeme zugelassen ist (Euronext Member),
und die Transaktion ist in einer Transaktions-
mitteilung zu erfassen, die Namen und Adresse
jeder Partei der Transaktion, die Rechtsnatur
der Transaktion und Details und Seriennum-
mer der Schuldverschreibung enthilt.

Definitionen

"Bedingungen" bezeichnet die Bestimmungen
dieser Konsolidierten Bedingungen.

In diesen Bedingungen bezeichnet "Amnleihe-
gliubiger" einen jeglichen Inhaber eines Mit-
eigentumsanteils oder Rechts an der Globalur-
kunde, die jeweils in Ubereinstimmung mit den
Geschiftsbedingungen des relevanten Clea-
ringsystems sowie des anwendbaren Rechts ii-
bertragbar ist. Definierte Begriffe sind in Kur-
sivdruck wiedergegeben und haben die ihnen in
diesen Bedingungen zugewiesenen Bedeutun-
gen.

Festsetzungen durch die Berechnungsstelle
und Verdffentlichungen

(i) Die Berechnungsstelle wird sobald als mog-
lich nach Ablauf der maBigeblichen Uhrzeit an
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the Fiscal Agent pursuant to paragraph (B)
above derivatives from the number of Notes
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 Notes

The Definitive Notes are not fungible with the
Notes. The Definitive Notes are not eligible
for collective custody upon issuance and can-
not subsequently become eligible for collec-
tive custody. Exept for the provisions in rela-
tion to form and clearing the Definitive Notes
are issued with essentially the same terms as
the Notes, with the conditions for definitive
Notes being applicable.

Unless between individuals not acting in the
conduct of a business or profession, each
transaction regarding this Notes which in-
volves the physical delivery thereof within,
from or into The Netherlands, must be ef-
fected (as required by the Dutch Savings Cer-
tificates Act (Wet inzake Spaarbewijzen) of 21
May 1985) through the mediation of the Is-
suer or a Member of Euronext Amsterdam
N.V., admitted in a function on one or more of
the markets or systems operated by Euronext
Amsterdam N.V. (Euronext Member) and
must be recorded in a transaction note which
includes the name and address of each party to
the transaction, the nature of the transaction
and the details and serial number of this Note.

Definitions

"Conditions" means the provisions of these
Consolidated Terms.

In these Conditions, "Noteholder" means any
holder of a proportionate co-ownership inter-
est or right in the Global Note, 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.

Determinations by Calculation Agent and
Publication

(1) As soon as practicable after the relevant
time on such date as the Calculation Agent



einem Tag, an dem sie Sdtze oder Betrige zu
berechnen, Notierungen einzuholen oder Fest-
setzungen oder Berechnungen oder Anpassun-
gen der Bedingungen der Schuldverschreibun-
gen durchzufiihren hat,

(1) solche Satze oder Betrdge festsetzen,
den Riickzahlungsbetrag und den Vorzei-
tigen Riickzahlungsbetrag berechnen,
Notierungen einholen, Festsetzungen
vornehmen oder Berechnungen oder An-
passungen durchfiihren, und

(2) veranlassen, dass der jeweils maB-
gebliche, zu berechnende Betrag folgen-
den Stellen bekannt gemacht werden: der
Emissionsstelle, der Emittentin, allen
Zahlstellen und den Anleihegldubigern
und, falls die Schuldverschreibungen an
einer Borse notiert werden und das Re-
gelwerk dieser Borse oder einer anderen
zustdndigen Behorde dies vorsieht, der
betreffenden Borse oder anderen zustén-
digen Behdrde, und zwar sobald als
moglich nach deren Festsetzung.

Die Festsetzung von Sitzen oder Betrdgen, die
Einholung von Notierungen und die Durchfiih-
rung von Festsetzungen, Berechnungen oder
Anpassungen durch die Berechnungsstelle(n)
sind fiir die Emittentin, die Anleihegldubiger
und die anderen Verwaltungsstellen abschlie-
Bend und bindend (mit Ausnahme von offen-
sichtlichen Fehlern).

(i1) Berechnungen, Feststellungen oder Anpas-
sungen in Bezug auf die Schuldverschreibun-
gen werden von der Berechnungsstelle nach
Treu und Glauben und in kaufméinnisch ver-
niinftiger Weise und unter Beriicksichtigung
malBgeblicher Marktfaktoren durchgefiihrt; zu
solchen Marktfaktoren zdhlen unter anderem
Kosten, die bei der Auflosung von Absiche-
rungspositionen oder der damit in Zusammen-
hang stehenden oder zu Grunde liegenden
Handelspositionen entstehen, Zinssitze, die
zeitliche Struktur von Zinssdtzen, Devisenkas-
sakurse und jegliche andere Faktoren, welche
die Berechnungsstelle fur erheblich hélt.

Korrektur der Bedingungen

Die Emittentin ist, soweit ihr dies angemessen
und erforderlich erscheint, um dem wirtschaft-
lichen Zweck dieser Bedingungen gerecht zu
werden, berechtigt, in diesen Bedingungen oh-
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may be required to calculate any rate or
amount, obtain any quotation or make any de-
termination or calculation or adjustment to the
terms of the Notes, the Calculation Agent shall

(1) determine such rate or amount and
calculate the Redemption Amount and the
Early Redemption Amount, 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 Fis-
cal Agent, the Issuer, each of the Paying
Agents and the Noteholders and, if the
Notes are listed on a stock exchange and
the rules of such exchange or other rele-
vant authority so require, to such ex-
change 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 ab-
sence of manifest error) be final and binding
upon the Issuer, the Noteholders and the other
Agents.

(i) Any calculation, determination or adjust-
ment by the Calculation Agent in relation to
the Notes 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 Calculation Agent may
deem relevant.

Correction of the Conditions

Where the Issuer deems it appropriate and
necessary in order to account for the economic
purpose of these Conditions, it may without
the consent of the Noteholders (i) correct



§2

(@)

(b)

ne Zustimmung der Anleihegldubiger (1) offen-
sichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder &hn-
liche offenbare Unrichtigkeiten zu berichtigen
sowie (ii) widerspriichliche oder liickenhafte
Bestimmungen zu dndern bzw. zu ergénzen,
wobei in den unter (ii) genannten Fillen nur
solche Anderungen bzw. Erginzungen zuldssig
sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen
der Emittentin fir die Anleihegldubiger zamut-
bar sind, d.h. die die Interessen der Anleihe-
gldubiger nicht wesentlich nachteilig beeinflus-
sen. Anderungen und Ergéinzungen der Bedin-
gungen werden unverziiglich geméfl § 11 be-
kanntgemacht.

GARANTIE, STATUS DER SCHULDVER-
SCHREIBUNGEN

Garantie

JPMorgan Chase Bank, National Association
(die "Garantin") hat als Hauptschuldnerin (und
nicht lediglich als Biirgin) die unwiderrufliche
und unbedingte Garantie fiir die ordnungsge-
méBe, fristgerechte und vollstindige Erfiillung
aller félligen Verbindlichkeiten der Emittentin
aus den Schuldverschreibungen ilibernommen
(jeweils nach Beriicksichtigung einer der Emit-
tentin eroffneten Aufrechnung, Zusammenle-
gung von Konten, Verrechnung oder einer ver-
gleichbaren Handlung gegen Personen, denen
gegeniiber Verbindlichkeiten bestehen, wenn
und soweit diese (infolge vertraglicher Féllig-
keit, vorzeitiger Kiindigung oder aus anderen
Griinden) féllig werden) (die "Garantie").

Status der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen stellen allgemeine
vertragliche Verbindlichkeiten der Emittentin
dar, die nicht dinglich besichert sind. Die
Schuldverschreibungen stehen untereinander
sowie, vorbehaltlich entgegenstehender zwin-
gender gesetzlicher Regelungen, mit allen sons-
tigen unbesicherten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin, mit Ausnah-
me nachrangiger Verbindlichkeiten sowie sol-
cher Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwin-
gender gesetzlicher Regelungen Vorrang zu-
kommt, im gleichen Rang.
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§2

(@)

(b)

manifest typing or calculation errors or similar
manifest errors, and (ii) amend or supplement
contradictory or incomplete provisions, which
may be contained in these Conditions, pro-
vided that, in the cases referred to under (ii),
only such amendments and supplements shall
be permitted, which are reasonably acceptable
to the Noteholders having regards to the inter-
ests of the Issuer, i.e. which do not materially
adversely affect the situation of the Notehold-
ers. Any amendments and supplements to
these Conditions shall be published without
delay in accordance with § 11.

GUARANTEE, STATUS OF THE NOTES

Guarantee

JPMorgan Chase Bank, National Association
(the "Guarantor") has irrevocably and un-
conditionally 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 Notes, after tak-
ing account of any set-off, combination of ac-
counts, netting or similar arrangement exer-
cisable by the Issuer against any person to
whom obligations are from time to time being
owed, when and as due (whether at maturity,
by acceleration or otherwise) (the "Guaran-
tee").

Status of the Notes

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



§3

VERZINSUNG UND SONSTIGE BERECHNUNGEN

Die Schuldverschreibungen werden nicht verzinst.

§4
(@)

RUCKZAHLUNG, KAUF UND OPTIONEN
Riickzahlung

Sofern die Schuldverschreibungen nicht bereits
zuvor gemal diesem § 4 bzw. § 8 zuriickge-
zahlt, gekauft und entwertet wurden, wird jede
Schuldverschreibung seitens der Emittentin
durch Zahlung des Riickzahlungsbetrags am
Endfilligkeitstag zuriickgezahlt.

Hierbei gilt Folgendes:

"Endfilligkeitstag" ist vorbehaltlich der Be-
stimmungen in § 5(c) der 18. September 2009.

"Riickzahlungsbetrag" ist:

(1) wenn der Referenzpreis des Basiswerts zu
keinem Zeitpunkt innerhalb der Beobachtungs-
periode liber der Barriere notiert,

das Produkt aus

dem Nominalbetrag und der Wertentwicklung
des Basiswerts, jedoch mindestens der Nomi-
nalbetrag;

(i1) Andernfalls entspricht der Riickzahlungsbe-
trag pro Schuldverschreibung:

EUR 1.050.

"Basiswert" Dbezeichnet Gold (Bloomberg:
GOLDLNPM <INDEX>), das iiber die Bdrse
gehandelt wird und die in der Definition von
Referenzpreis angegebenen Merkmale aufweist
("Gold").

Die "Barriere" entspricht 125% des Referenz-
preises des Basiswerts am Anféinglichen Bewer-
tungstag.

"Beobachtungsperiode" ist der Zeitraum zwi-
schen dem Anfinglichen Bewertungstag (aus-
schlieBlich) und dem AbschliefSenden Bewer-
tungstag (einschlieBlich).
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§3

INTEREST AND OTHER CALCULATIONS

There will be no interest accrual under the Notes.

§4
(@)

REDEMPTION, PURCHASE AND OPTIONS
Final Redemption

Unless previously redeemed, purchased and
cancelled as provided in this § 4 o§ 8, as the
case may be, each Note shall be finally re-
deemed by the Issuer by payment of the Re-
demption Amount on the Maturity Date.

Where:

"Maturity Date" means, subject as provided
in § 5(c), 18 September 2009.

"Redemption Amount" means:

(1) if the Reference Price of the Reference As-
set has at no time during the Observation Pe-
riod been traded above the Barrier,

the product of

the Nominal Amount and the Performance of
the Reference Asset, however at least the
Nominal Amount

(i1) In any other case, the Redemption Amount
per Note shall be:

EUR 1,050.

"Reference Asset" means Gold (Bloomberg:
GOLDLNPM <INDEX>), as traded on the
Exchange and having the characteristics as set
out in the definition of Reference Price
("Gold").

The "Barrier" equals 125 per cent of the Ref-
erence Price of the Reference Asset on the Ini-
tial Valuation Date.

"Observation Period" means the period from
and excluding the Initial Valuation Date to and
including the Final Valuation Date.



"Anfinglicher Bewertungstag" ist in Bezug auf
den Basiswert und vorbehaltlich der Bestim-
mungen des § 4(f)(ii), der 29. August 2008, o-
der sofern ein solcher Tag kein Vorgesehener
Handelstag ist, der nichstfolgende Vorgesehene
Handelstag.

"Abschlieffender Bewertungstag" ist in Bezug
auf den Basiswert und vorbehaltlich der Be-
stimmungen des § 4(f)(ii), der 11. September
2009, oder sofern ein solcher Tag kein Jorge-
sehener Handelstag ist, der nichstfolgende
Vorgesehene Handelstag.

"Wertentwicklung des Basiswerts" ist der als
Prozentsatz ausgedriickte Quotient, wie von der
Berechnungsstelle gemidf folgender Formel be-
rechnet:

Referenzpreis,,,,

Referenzpreis,,,,

wobel

"Referenzpreisg;,," den Referenzpreis des Ba-
siswerts am Abschlieffenden Bewertungstag
und

"Referenzpreis,yi)" den Referenzpreis des Ba-
siswerts am Anfinglichen Bewertungstag be-
zeichnet.

"Referenzpreis" ist in Bezug auf den Basiswert
der jeweilige von der Bérse bestimmte und auf
der Bloomberg: "GOLDLNPM <INDEX>"
ver6ffentlichte nachmittidgliche Goldpreis.

Falls ein Preis, der fiir eine Berechnung oder
Feststellung hinsichtlich der Schuldverschrei-
bungen verwendet wird, nachtraglich korrigiert
wird und falls diese Korrektur von der fiir die
Veroffentlichung oder Bekanntmachung ver-
antwortlichen Person an oder vor dem Verfall-
tag fiir Korrekturen verdffentlicht wird, legt die
Berechnungsstelle den infolge der Korrektur zu
zahlenden oder zu liefernden Betrag fest, passt
die maB3geblichen Bedingungen der Schuldver-
schreibungen, soweit erforderlich, den entspre-
chenden Korrekturen geméf an und informiert
diesbeziiglich die Emissionsstelle und die An-
leihegliubiger (in Ubereinstimmung mit § 11).
Solange die Schuldverschreibungen zur Notie-
rung, zum Handel und/oder zur Kursfeststel-
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"Initial Valuation Date" means in respect of
the Reference Asset and subject as provided in
§ 4(f)(ii), 29 August 2008, or if such day is
not a Scheduled Trading Day the next follow-
ing Scheduled Trading Day.

"Final Valuation Date" means in respect of
the Reference Asset and subject as provided in
§ 4(f)(ii), the 11 September 2009, or if such
day is not a Scheduled Trading Day the next
following Scheduled Trading Day.

"Performance of the Reference Asset"
means the quotient, expressed as a percentage,
as calculated by the Calculation Agent accord-
ing to the following formula:

Reference Price,,,,

Reference Price,,,,,

where

"Reference Pricep;,," means the Reference
Price of the Reference Asset on the Final
Valuation Date and

"Reference Pricep," means the Reference
Price of the Reference Asset on the Initial
Valuation Date.

"Reference Price" means in respect of the
Reference Asset the respective p.m Gold fix-
ing price as determined by the Exchange and
displayed on the Bloomberg: "GOLDLNPM
<INDEX>".

In the event that any price which is utilised for
any calculation or determination in respect of
the Notes is subsequently corrected and pro-
vided that the correction is published or an-
nounced by the person responsible for that
publication or announcement on or before the
Correction Cut-off Date, the Calculation
Agent will determine the amount that is pay-
able or deliverable as a result of that correc-
tion, and, to the extent necessary, will adjust
any relevant terms of the Notes to account for
such correction and will notify the Fiscal
Agent and the Noteholders thereof (in accor-
dance with § 11) and, so long as the Notes are
admitted to listing, trading and/or quotation by
any listing authority, stock exchange and/or



(b)

(©

lung durch eine Borsenzulassungsbehorde, eine
Borse und/oder ein Notierungssystem zugelas-
sen sind und sofern die Regeln dieser Behorde
oder Borse es erfordern, ist der jeweiligen Bor-
senzulassungsbehorde, Borse und/oder dem
maBgeblichen Notierungssystem eine Kopie
dieser Mitteilung zu iibergeben

Vorzeitige Riickzahlung

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" -einer
Schuldverschreibung, den die Emittentin bei
Riickzahlung einer Schuldverschreibung gemal
§ 4(c) oder bei deren Filligkeit gemal § 8 oder
bei Eintritt eines Zusdtzlichen Beendigungs-
grundes zu zahlen hat, ist der von der Berech-
nungsstelle unter Beriicksichtigung der Grund-
sitze von Treu und Glauben und in kaufmén-
nisch verniinftiger Weise unmittelbar vor einer
solchen vorzeitigen Riickzahlung (ungeachtet
der dazu fiihrenden Umstdnde) festgelegte
marktgerechte Wert der Schuldverschreibun-
gen, der angepasst wurde, um etwaigen ange-
messenen Aufwendungen und Kosten bei der
Auflésung von zu Grunde liegenden und/oder
damit in Zusammenhang stehenden Absiche-
rungs- und Finanzierungsvereinbarungen (unter
anderem einschlieBlich von Optionen, Swaps
oder sonstigen Instrumenten gleich welcher
Art, welche die Verpflichtungen der Emittentin
aus diesen Schuldverschreibungen absichern
oder finanzieren) vollauf Rechnung zu tragen.

Riickzahlung aus steuerlichen Griinden

Die Schuldverschreibungen konnen nach Wahl
der Emittentin vollstandig, aber nicht teilweise,
jederzeit zu ihrem Vorzeitigen Riickzahlungsbe-
trag zuriickgezahlt werden, nachdem die Emit-
tentin die Anleihegldubiger mindestens 15, aber
hochstens 60 Tage zuvor iiber ihre entspre-
chende Absicht (unwiderruflich) informiert hat,
vorausgesetzt (1) die Emittentin (bzw. die Ga-
rantin) ist verpflichtet bzw. wird verpflichtet
sein (oder es besteht die begriindete Wahr-
scheinlichkeit dahingehend), infolge einer von
dem Land, in dem die Garantin oder die jewei-
lige Emittentin gegriindet wurde oder in dem
Land, das als Ursprungsland solcher Zahlungen
angesehen wird oder einer dort jeweils zur
Steuererhebung erméchtigten Gebietskorper-
schaft oder Behorde ergriffenen MaBinahme o-
der vor einem zustindigen Gericht am oder
nach dem Ausgabetag erhobenen Klage oder
einer Anderung oder Erginzung der Gesetze
und Verordnungen von dem Land, in dem die
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quotation system and the rules of such author-
ity or exchange so require, a copy of such no-
tice shall be given to such listing authority,
stock exchange and/or quotation system.

Early Redemption

The "Early Redemption Amount" per Note
payable upon redemption of a Note pursuant
to § 4(c) or upon it becoming due and payable
as provided in § 8 or following an Additional
Termination Event shall be the amount deter-
mined in good faith and in a commercially
reasonable manner by the Calculation Agent
to be the fair market value of the Notes imme-
diately 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 re-
lated hedging and funding arrangements (in-
cluding, without limitation any options, swaps
or other instruments of any type whatsoever
hedging the Issuer’s obligations under the
Notes).

Redemption for Taxation Reasons

The Notes 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 Noteholders (which no-
tice shall be irrevocable), at their Early Re-
demption Amount, if (1) the Issuer (or the
Guarantor, as the case may be) has or will (or
there is a substantial likehood that it will) be-
come 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 relevant Issuer is organised
or in which such payments are regarded as be-
ing sourced or any political subdivision or any
authority thereof or therein having power to
tax or brought in a court of competent juris-
diction on or after the Issue Date or any
change in, or amendment to, the laws or regu-
lations of the country in which the Guarantor
or the relevant Issuer is organised or in which
such payments are regarded as being sourced



(d)
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Garantin oder die jeweilige Emittentin gegriin-
det wurde oder in dem Land, das als Ur-
sprungsland solcher Zahlungen angesehen wird
oder einer dort jeweils zur Steuererhebung er-
méchtigten Gebietskorperschaft oder Behorde,
oder Anderungen in der Anwendung oder offi-
ziellen Auslegung solcher Gesetze und Verord-
nungen, sofern die entsprechende Anderung am
oder nach dem Ausgabetag wirksam wird, Zu-
sdtzliche Betrdge gemall § 6 zu zahlen, und (2)
eine solche Verpflichtung seitens der Emittentin
(bzw. der Garantin) nicht durch angemessene,
ihr zur Verfiigung stehende Mafnahmen ver-
mieden werden kann, vorausgesetzt die Emit-
tentin teilt ihre Riickzahlungsabsicht nicht mehr
als 90 Tage vor dem frithesten Tag mit, an wel-
chem die Emittentin verpflichtet wére, solche
Zusdtzlichen Betrdge im Hinblick auf die dann
falligen Schuldverschreibungen zu zahlen. Vor
Bekanntgabe einer Mitteilung iiber eine Riick-
zahlung gemil diesen Bestimmungen, hat die
Emittentin der Emissionsstelle eine von einem
Direktor (director) der Emittentin unterzeichne-
te Bescheinigung zukommen zu lassen, derzu-
folge die Emittentin berechtigt ist, eine entspre-
chende Riickzahlung zu leisten, und in der
nachvollziehbar dargelegt ist, dass die Bedin-
gungen fiir das Recht der Emittentin zur Riick-
zahlung gemill diesen Bestimmungen erfiillt
sind; zusitzlich hat die Emittentin ein von un-
abhéngigen und namhaften Rechtsberatern er-
stelltes Rechtsgutachten vorzulegen, demzufol-
ge die Emittentin (bzw. die Garantin), infolge
einer entsprechenden Anderung oder Ergin-
zung, zur Zahlung Zusdtzlicher Betrdge ver-
pflichtet ist oder sein wird.

Riickzahlung nach Wahl der Emittentin

Die Emittentin ist nicht berechtigt, mit Aus-
nahme einer vorzeitigen Riickzahlung gemif
§ 4(c) oder § 4(g), die Schuldverschreibungen
vor dem Endfilligkeitstag zuriickzuzahlen.

Riickzahlung nach Wahl der Anleihegliubiger

Die Anleihegliubiger sind, auler nach Mal3ga-
be von § 8, nicht berechtigt, von der Emittentin
eine vorzeitige Riickzahlung der Schuldver-
schreibungen zu verlangen.

Marktstorungen und Folgen von Unterbre-

chungstagen, Definitionen

(i) Definitionen
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or any political subdivision or any authority
thereof or therein having power to tax, or any
change in the application or official interpreta-
tion 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
would be obliged to pay such Additional
Amounts were a payment in respect of the
Notes then due. Before the publication of any
notice of redemption pursuant to this para-
graph, 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 re-
deem have occurred, and an opinion of inde-
pendent 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 Notes
prior to the Maturity Date, otherwise than
provided in § 4(c) or § 4(g).

Redemption at the Option of Noteholders

The Noteholder shall not be entitled to put the
Notes for redemption, otherwise than as pro-
vided in § 8.

)] Market Disruption Events and Consequences
of Disrupted Days, Definitions

(i) Definitions



In diesen Bedingungen haben die folgenden
definierten Begriffe die nachstehend auf-
gefiihrten Bedeutungen, soweit sich aus dem
jeweiligen Kontext nichts anderes ergibt:

"Bloomberg" bezeichnet in Bezug auf einen
Referenzpreis und in Verbindung mit einer
Bildschirmseite die Darstellung der entspre-
chenden Seite durch den Finanzinformations-
anbieter Bloomberg (oder eine andere Bloom-
berg Seite, die diese Seite zum Zwecke der
Darstellung von Daten und Kursen im Ver-
gleich zu einem solchen Referenzpreis ersetzt).

"Verfalltag fiir Korrekturen" bezeichnet in
Bezug auf einen Referenzpreis den Stichtag,
nach dem keine Korrekturen des Referenzprei-
ses, der im Rahmen von Berechnungen ver-
wendet wird, mehr zu beriicksichtigen sind.

"Stichtag" ist in Bezug auf den Abschliefien-
den Bewertungstag der 16. September 2009.

"Unterbrechungstag" bezeichnet in Bezug auf
einen Basiswert einen Borsenarbeitstag, an
dem eine Marktstorung eingetreten ist.

"Bérse" bezeichnet den von The London Bul-
lion Market Association (LBMA) organisier-
ten, als London Bullion Market bezeichneten
OTC-Markt, eine Nachfolge-Borse oder einen
Nachfolge-Handelsmarkt fiir diese Borse oder
eine  Ersatz-Borse oder einen Ersatz-
Handelsmarkt, an der bzw. dem der Handel in
den Basiswert vorilibergehend abgewickelt
wird (sofern die Berechnungsstelle bestimmt
hat, dass die Liquiditét hinsichtlich des Basis-
werts an dieser voriibergehenden Ersatz-Borse
oder diesem Ersatz-Notierungssystem mit der
Liquiditdt an London Bullion Market ver-
gleichbar ist).

"Bérsenarbeitstag" bezeichnet in Bezug auf
den Basiswert einen Tag, der ein Handelstag
an der betreffenden Borse in Bezug auf den
Basiswert ist (bzw. ohne den Eintritt einer
Marktstérung gewesen wére).

"Ausgabetag" ist der 03. September 2008.

"Marktstorung" steht in Bezug auf den Basis-
wert fur eines der folgenden durch die Berech-
nungsstelle festgelegten Ereignisse:

(i) (A) die Nicht-Bekanntmachung oder Nicht-
Veroffentlichung eines Referenzpreises durch
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In these Conditions, unless the context other-
wise requires, the following defined terms shall
have the meanings set out below:

"Bloomberg" means, in respect of a Reference
Price, when used in connection with any desig-
nated page, the display page so designated on
Bloomberg, the provider of financial informa-
tion, (or such other Bloomberg page as may re-
place that page for the purpose of displaying
rates or prices comparable to such Reference
Price).

"Correction Cut-off Date" means in respect of
a Reference Price the Cut-Off Date, which is
the date after which all corrections of a Refer-
ence Price shall be disregarded for the purposes
of any calculations to be made using such Ref-
erence Price.

"Cut-off Date" means, with respect to the Final
Valuation Date, 16 September 2009.

"Disrupted Day" means, in respect of a Refer-
ence Asset, any Exchange Business Day on
which a Market Disruption Event has occurred.

"Exchange" means the OTC market known as
the London Bullion Market, organised by The
London Bullion Market Association (LBMA),
any successor to such exchange or any substi-
tute exchange or trading market to which trad-
ing in the Reference Asset has temporarily relo-
cated (provided that the Calculation Agent has
determined that there is comparable liquidity
relative to the respective Reference Asset on
such temporary substitute exchange or quota-
tion system as on the London Bullion Market).

"Exchange Business Day" means, in respect of
the Reference Asset a day that is (or but for the
occurrence of a Market Disruption Event,
would have been) a trading day on the relevant
Exchange for the Reference Asset.

"Issue Date" means 03 September 2008.

"Market Disruption Event" means, in respect
of the Reference Asset and as determined by the
Calculation Agent,

(i) (A) the failure of a Price Source to announce
or publish a Reference Price; or (B) the tempo-



die Preisquelle; oder (B) die voriibergehende
oder dauerhafte Unterbrechung oder Un-
erreichbarkeit einer solchen Preisquelle;

(ii) die wesentliche Aussetzung oder Ein-
schrankung des Handels in dem Basiswert an
der betreffenden Bdrse oder mit dem betref-
fenden Rohstoff;

(iii) die Nicht-Er6ffnung des Handels, oder die
dauerhafte Unterbrechung des Handels (A) in
dem Basiswert an der betreffenden Bérse oder
(B) in dem betreffenden Rohstoff;

(iv) der Eintritt einer wesentlichen Anderung
(A) der Formel oder Methode zur Berechnung
des betreffenden Referenzpreises, oder (B) des
Inhalts, der Zusammensetzung oder An-
ordnung des Basiswerts oder des betreffenden
Rohstoffs, jeweils seit dem Anfinglichen Be-
wertungstag, oder

(v) eine Einfiilhrung, Anderung oder Authe-
bung einer Verbrauchs-, Gewinnungs-, Ver-
kaufs-, Gebrauchs-, Mehrwert-, Ubertragungs-,
Stempel-, Dokumentations-, Aufzeichnungs-
oder vergleichbaren Steuer auf, bzw. bemessen
unter Bezugnahme auf, den Basiswert oder die
betreffende Ware durch irgendeine Regierung
oder Behorde (ausgenommen eine Steuer auf,
bzw. bemessen unter, Bezugnahme auf, das
gesamte Brutto- oder Nettoeinkommen), so-
fern diese Einfiihrung, Anderung oder Aufhe-
bung einen direkten Einfluss auf einen Refe-
renzpreis an einem Bewertungstag zur Folge
hat.

"Preisquelle" steht jeweils in Bezug auf den
Basiswert fiir die Borse und Bloomberg, die
den Referenzpreis fur den betreffenden Basis-
wert anzeigen.

"Basiswert" hat die in § 4(a) angegebene Be-
deutung.

"Referenzpreis" hat die in § 4(a) angegebene
Bedeutung.

"Vorgesehener Anfiinglicher Bewertungstag"
steht in Bezug auf den Basiswert fiir den Tag,
der urspriinglich ohne den Eintritt eines zu ei-
nem Unterbrechungstag fihrenden Ereignisses
der Anfdngliche Bewertungstag gewesen ware.

"Vorgesehener Abschliefiender Bewertungs-
tag" steht in Bezug auf den Basiswert fiir den
Tag, der urspriinglich ohne den Eintritt eines
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rary or permanent discontinuance or unavail-
ability of such Price Source;

(ii) the material suspension or limitation of
trading in the Reference Asset on the relevant
Exchange or in the relevant commodity;

(iii) the failure of trading to commence, or the
permanent discontinuation of trading, (A) in the
Reference Asset on the relevant Exchange or
(B) in the relevant commodity;

(iv) the occurrence since the Initial Valuation
Date of a material change (A) in the formula for
or the method of calculating the relevant Refer-
ence Price; or (B) in the content, composition
or constitution of the Reference Asset or the
relevant commodity (as the case may be); or

(v) the imposition of, change in, or removal of
an excise, severance, sales, use, value-added,
transfer, stamp, documentary, recording or simi-
lar tax on, or measured by reference to, the
Reference Asset or the relevant commodity
(other than a tax on, or measured by reference
to, overall gross or net income) by any govern-
ment or taxation authority, if the direct effect of
such imposition, change or removal is to raise
or lower a Reference Price on a Valuation Date
from what it would have been without such im-
position, change or removal.

"Price Source" means, in respect of the Refer-
ence Asset, the Exchange and Bloomberg pro-
viding the Reference Price for such Reference
Asset.

"Reference Asset" has the meaning set out in

§4(a)

"Reference Price" has the meaning set out in

§4(a).

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

"Scheduled Final Valuation Date" means, in
respect of the Reference Asset, the original date
that, but for the occurrence of an event causing



zu einem Unterbrechungstag fiihrenden Ereig-
nisses der Abschlieffende Bewertungstag ge-
wesen ware.

"Vorgesehener Handelstag" bezeichnet in Be-
zug auf den Basiswert einen Tag, an dem vor-
gesehen ist, dass die Bérse wihrend ihrer je-
weiligen tiblichen Handelszeit fiir den Handel
geoffnet ist.

"Bewertungstag" steht in Bezug auf den Ba-
siswert fir den Anfinglichen Bewertungstag
und den Abschlieflenden Bewertungstag.

(ii) Marktstorungen und Folgen von Un-
terbrechungstagen:

(A) Ist der Anfdngliche Bewertungstag ein Un-
terbrechungstag in Bezug auf den Basiswert,
so ist der Anfingliche Bewertungstag fiir den
Basiswert der nichstfolgende Bérsenarbeits-
tag, der in Bezug auf den Basiswert kein Un-
terbrechungstag ist, es sei denn, die Berech-
nungsstelle stellt fest, dass jeder der néchsten
acht Borsenarbeitstage, die unmittelbar auf
den Vorgesehenen Anfinglichen Bewertungs-
tag folgen, ein Unterbrechungstag in Bezug
auf den Basiswert ist. In diesem Fall:

(I) gilt der achte Borsenarbeitstag als An-
fanglicher Bewertungstag fiir den Basis-
wert, ungeachtet dessen, dass dieser Tag
ein Unterbrechungstag in Bezug auf den
Basiswert ist; und

(IT) stellt die Berechnungsstelle ihre nach
Treu und Glauben vorgenommene Schét-
zung des Referenzpreises des Basiswerts
an diesem achten Borsenarbeitstag fest.

(B) Ist der Abschlieffende Bewertungstag ein
Unterbrechungstag in Bezug auf den Basis-
wert, so ist der Abschlieffende Bewertungstag
fiir den Basiswert der frithere der beiden fol-
genden Tage: (i) der nichstfolgende Bérsenar-
beitstag, der in Bezug auf den Basiswert kein
Unterbrechungstag ist, bzw. (ii) der Stichtag.

Gilt der Stichtag als der Abschliefsende Bewer-
tungstag, schitzt die Berechnungsstelle an die-
sem Stichtag nach Treu und Glauben den Refe-
renzpreis des Basiswerts, ungeachtet dessen,
dass dieser Tag ein Unterbrechungstag in Be-
zug auf den Basiswert ist.
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a Disrupted Day, would have been the Final
Valuation Date.

"Scheduled Trading Day" means in respect of
the Reference Asset any day on which the Ex-
change is scheduled to be open for trading for
their respective regular trading sessions.

"Valuation Date" means in respect of the Ref-
erence Asset, the Initial Valuation Date and the
Final Valuation Date.

(ii) Market Disruption Events and Con-
sequences of Disrupted Days:

(A) If the Initial Valuation Date is a Disrupted
Day in respect of the Reference Asset, then, the
Initial Valuation Date for the Reference Asset
shall be the first succeeding Exchange Business
Day which is not a Disrupted Day in respect of
the Reference Asset, unless the Calculation
Agent determines that each of the eight Ex-
change Business Days immediately following
the Scheduled Initial Valuation Date is a Dis-
rupted Day in respect of the Reference Asset. In
that case:

(I) that eighth Exchange Business Day
shall be the Initial Valuation Date for the
Reference Asset notwithstanding the fact
that such day is a Disrupted Day with re-
spect to the Reference Asset; and

(IT) the Calculation Agent shall determine
its good faith estimate of the Reference
Price for the Reference Asset on that
eighth Exchange Business Day.

(B) If the Final Valuation Date is a Disrupted
Day in respect of the Reference Asset, then the
Final Valuation Date for the Reference Asset
shall be the earlier of (i) the first succeeding
Exchange Business Day that is not a Disrupted
Day in respect of the Reference Asset, and (ii)
the Cut-off Date.

If the Cut-off Date is deemed to be the Final
Valuation Date, then the Calculation Agent
shall determine its good faith estimate of the
Reference Price for the Reference Asset on that
Cut-off Date, notwithstanding the fact that such
day is a Disrupted Day with respect to the Ref-
erence Asset.



(2

Zusiitzliche Beendigungsgriinde

(1) "Zusiitzliche Beendigungsgriinde" steht

fir eines oder mehrere der folgenden
Ereignisse: Gesetzesinderung,  Hedging-
Storung,  Erhoéhte  Hedging-Kosten, und

Dauerhafte Markstorung.

"Gesetzesinderung" steht dafiir, dass die Be-
rechnungsstelle am oder nach dem Ausgabetag
(A) aufgrund des Beschlusses oder einer Ande-
rung einschliagiger Gesetze oder Verordnungen
(einschlieBlich der Steuergesetze) oder (B) auf-
grund der Verkiindung oder Anderung einer
Auslegung einschldgiger Gesetze oder Verord-
nungen durch ein zustindiges Gericht, Tribu-
nal, eine Aufsichtsbehorde (einschlieBlich der
von Finanzbehdrden ergriffenen Mafnahmen)
nach Treu und Glauben feststellt, dass (X) der
Besitz, Erwerb oder die VerduBerung des Ba-
siswerts rechtswidrig geworden ist, (Y) der
Hedge-Partei bei der Erflllung ihrer Verpflich-
tungen aus den Schuldverschreibungen wesent-
lich hohere Kosten entstehen (u.a. aufgrund ei-
ner erhohten Steuerpflicht, gesunkener Steuer-
verglinstigungen oder sonstiger nachteiliger
Auswirkungen auf ihre steuerliche Behand-
lung), oder (Z) die Erfiillung der Pflichten aus
der Garantie fir die Garantin rechtswidrig
geworden ist. "Hedge-Partei" steht fiir die E-
mittentin oder ein oder mehrere mit ihr verbun-
dene(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 Schuld-
verschreibungen zugrunde liegenden Geschif-
ten oder Absicherungsgeschiften beteiligt
ist/sind.

"Hedging-Storung" steht fir den Umstand,
dass die Hedge-Partei auch nach kaufménnisch
verniinftigen Bemiithungen nicht in der Lage
ist, (A) Transaktionen oder Vermdgenswerte,
die die Emittentin zur Absicherung des Aktien-
kursrisikos beziiglich des Abschlusses und der
Erfiillung ihrer Verpflichtungen aus den maB-
geblichen Schuldverschreibungen fir erforder-
lich hélt, einzugehen bzw. zu erwerben, zu be-
griinden, wieder zu begriinden, zu ersetzen,
aufrechtzuerhalten, abzuwickeln oder zu ver-
duBern, oder (B) die Erldse aus einer solchen
Transaktion oder einem solchen Vermogens-
wert zu realisieren, wiederzuerlangen oder wei-
terzuleiten.

"Erhohte Hedging-Kosten" bedeutet, dass die
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Additional Termination Events

6] "Additional Termination Events"
means any one or more of the following:
Change in Law, Hedging Disruption, Increased
Cost of Hedging and Permanent Market
Disruption Event.

"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 (in-
cluding, without limitation, any tax law), or
(B) due to the promulgation of or any change
in the interpretation by any court, tribunal or
regulatory authority with competent jurisdic-
tion of any applicable law or regulation (in-
cluding any action taken by a taxing author-
ity), the Calculation Agent determines in good
faith that (X) it has become illegal to hold, ac-
quire or dispose of the Reference Asset, (Y)
the Hedging Entity will incur a materially in-
creased cost in performing its obligations un-
der the Notes (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 Guar-
antor under the Guarantee has become unlaw-
ful. "Hedging Entity" means the Issuer or any
affiliate(s) of the Issuer or any entity (or enti-
ties) acting on behalf of the Issuer, engaged in
any underlying or hedging transactions in re-
spect of the Issuer’s obligations under the
Notes.

"Hedging Disruption" means that the Hedg-
ing Entity is unable, after using commercially
reasonable efforts, to (A) acquire, establish, re-
establish, substitute, maintain, unwind or dis-
pose of any transaction(s) or asset(s) the Issuer
deems necessary to hedge the equity price risk
of entering into and performing its obligations
with respect to the relevant Notes, or (B) real-
ize, recover or remit the proceeds of any such
transaction(s) or asset(s).

"Increased Cost of Hedging" means that the



(i)

(h)

Hedge-Partei erheblich hohere Ausgaben (ver-
glichen mit den Umstdnden am Ausgabetag)
fiir Steuern, Abgaben, Aufwendungen oder Ge-
biihren (auBer Brokerage Kommission) zu tra-
gen hat, um (A) jedwede Transaktion(en) oder
Vermdgenswert(e) zu erwerben, zu griinden,
wiederzuerrichten, zu ersetzen, zu unterhalten,
zu liquidieren oder dariiber zu verfiigen, die die
Hedge-Partei fir notwendig erachtet, um das
Preisrisiko aus der Eingehung und Erfiillung
ihrer Verpflichtungen aus den entsprechenden
Schuldverschreibungen abzusichern, oder um
(B) die Erlose aus solchen Transaktion(en) o-
der Vermdgenswert(en) zu realisieren, wieder-
zuerlangen oder zu iiberweisen, wobei eine
solche erheblich hohere Ausgabe, die aus-
schlieBlich auf einer Verschlechterung der Kre-
ditwiirdigkeit der Hedge-Partei beruht, nicht
als Erhohte Hedging-Kosten gelten soll.

"Dauerhafte Marktstorung" steht fiir jedes der
in Absatz (i), (ii), (iii), (iv) und (v) der vorste-
hend unter § 4(f) wiedergegebenen Definition
von "Marktstorung" bezeichneten Ereignisse,
wenn ein solches Ereignis nach der Feststel-
lung der Berechnungsstelle dauerhaft ist.

Folgen Zusitzlicher Beendigungsgriinde

Bei Eintritt eines Zusdtzlichen Beendigungs-
grundes kann die Emittentin die Schuld-
verschreibungen vorzeitig zuriickzahlen, nach-
dem sie die entsprechende Absicht den Anlei-
hegldubigern mindestens 5, aber hochstens 30
Tage zuvor gemiB § 11 unwiderruflich mitge-
teilt hat.

Bei vorzeitiger Riickzahlung der Schuldver-
schreibungen aufgrund eines Zusdtzlichen Be-
endigungsgrundes wird die Emittentin bzw. die
Garantin die Zahlung desjenigen Betrages an
jeden Anleihegliubiger fiir jede von ihm gehal-
tene Schuldverschreibung veranlassen, der dem
Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag entspricht. Die
Zahlung erfolgt an das bzw. die malgebli-
che(n) Clearingsystem(e) entsprechend § 5
bzw. im Fall von Effektiven Schuldverschrei-
bungen, gegen Vorlage und Einzichung der
betreffenden Effektiven Schuldverschreibun-
gen bei der Geschiéftstelle einer jeden Zahlstel-
le nach ndherer MaBigabe des § 5(a).

Kdufe
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(i)

(h)

Hedging Entity would incur a materially in-
creased (as compared with circumstances ex-
isting on the Issue Date) amount of tax, duty,
expense or fee (other than brokerage commis-
sions) to (A) acquire, establish, re-establish,
substitute, maintain, unwind or dispose of any
transaction(s) or asset(s) the Hedging Entity
deems necessary to hedge the price risk of en-
tering into and performing its obligations with
respect to the relevant Notes, 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 in-
curred solely due to the deterioration of the
creditworthiness of the Hedging Entity shall
not be deemed to be an Increased Cost of
Hedging.

"Permanent Market Disruption Event"
means any one or more of the events set out in
(1), (i1), (iii), (iv) and (v) in the definition as set
out in § 4(f) of "Market Disruption Event", if
such event is in the determination of the Cal-
culation Agent permanent.

Consequences of Additional Termination
Events

Upon the occurrence of an Additional Termi-
nation Event the Issuer may by giving not less
than 5 nor more than 30 days’ irrevocable no-
tice to the Noteholders in accordance with the
procedure set out in § 11, redeem the Notes
early.

In the event of an early redemption of the
Notes following an Additional Termination
Event, the Issuer or the Guarantor, as the case
may be, will cause to be paid to each Note-
holder in respect of each such Note held by it
the Early Redemption Amount. Payment will
be made to the relevant Clearing System(s)
pursuant to § 5 or, in the case of Definitive
Notes, by presenting and recall of the respec-
tive Definitive Notes at the office of each Pay-
ing Agent pursuant to § 5(a).

Purchases



(@)

§5
(a)

Die Emittentin, die Garantin und deren Toch-
tergesellschaften oder verbundene Unterneh-
men konnen jederzeit Schuldverschreibungen
zu jedem Preis am offenen Markt oder ander-
weitig erwerben.

Kraftloserklirung

Samtliche von der Emittentin, der Garantin o-
der deren Tochtergesellschaften oder verbunde-
nen Unternehmen (oder in deren Namen) er-
worbenen Schuldverschreibungen kénnen ent-
weder gehalten oder weiterverkauft oder fiir
kraftlos erkldrt werden. Die Emittentin und die
Garantin werden von ihren Verpflichtungen be-
ziiglich der fiir kraftlos erkldrten Schuldver-
schreibungen befreit.

ZAHLUNGEN
Zahlungen

@) Zahlungen in Bezug auf effektive
Schuldverschreibungen

Zahlungen von Kapital auf effektive Schuld-
verschreibungen erfolgen, vorbehaltlich der
nachstehenden Regelungen, gegen Vorlage und
Einreichung der betreffenden Schuldverschrei-
bungen bei der angegebenen Geschiftsstelle
einer jeden Zahlstelle auBerhalb der Vereinig-
ten Staaten, entweder mittels eines in der
betreffenden Wiahrung zahlbaren und auf eine
Bank gezogenen Schecks oder, nach Wahl des
Anleihegliubigers, durch Uberweisung auf ein
auf die betreffende Wahrung lautendes Konto
bei einer Bank. "Bank" bezeichnet hierbei eine
Bank im Hauptfinanzzentrum fiir die betref-
fende Wihrung oder, im Falle von Euro, in ei-
ner Stadt, in der Banken Zugang zum
TARGET-System haben. Keine Zahlungen er-
folgen auf dem Postweg an eine Adresse in die
Vereinigten Staaten oder mittels Uberweisung
auf ein in den Vereinigten Staaten unterhaltenes
Konto.

(ii) Zahlungen in Bezug auf globalver-
briefte Schuldverschreibungen

Sémtliche Zahlungen in Bezug auf globalver-
briefte Schuldverschreibungen erfolgen gegen
Vorlage an das Clearingsystem oder ent-
sprechend dessen Order zur Gutschrift auf den
Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clea-
ringsystems und, im Falle von Kapital-
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(@)

§5
(@)

The Issuer, the Guarantor and any of their sub-
sidiaries or affiliates may at any time purchase
Notes in the open market or otherwise at any
price.

Cancellation

All Notes purchased by or on behalf of the Is-
suer, 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 Notes so can-
celled shall be discharged.

PAYMENTS
Payments

@) Payments in respect of definitive
Notes

Payments of principal in respect of definitive
Notes shall, subject as mentioned below, be
made against presentation and surrender of the
relevant Notes 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 Noteholder, by
transfer to an account denominated in such
currency with, a Bank. "Bank" means a bank
in the principal financial centre for such cur-
rency or, in the 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.

(ii) Payments in respect of Notes repre-
sented by a Global Note

All payments in respect of Notes represented
by a Global Note shall be made upon presen-
tation to the Clearing System or to its order
for credit to the accounts of the relevant ac-
count holders of the Clearing System and spe-
cifically in the case of payments of principal



zahlungen (aufler im Fall von Teilzahlungen),
gegen Einreichung der die Schuldverschrei-
bungen zum Zeitpunkt der Zahlung verbriefen-
den Globalurkunde bei der Emissionsstelle.
Zahlungen auf Schuldverschreibungen, die
durch die Vorliufige Globalurkunde verbrieft
sind, erfolgen nach Maf3gabe der nachstehen-
den Angaben an das Clearingsystem oder ent-
sprechend dessen Order zur Gutschrift auf den
Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clea-
ringsystems nur nach Bescheinigung iiber das
Nichtbestehen US-wirtschaftlichen Eigentums
in der in der Vorldufigen Globalurkunde be-
stimmten Form oder in elektronischer Form in
Ubereinstimmung mit U.S. Treasury Regulati-
on §1.163-5(c)(2)(1)(D)(3)(ii) und unter den in
§ 1(b)(ii) bestimmten Umsténden.

(iii) Zahlungen in den Vereinigten Staaten

AuBler wie nachstehend beschrieben konnen
keine Kapitalzahlungen oder gegebenenfalls
Zahlungen von Aufgeldern auf Schuldver-
schreibungen bei einer Geschiftsstelle der E-
missionsstelle oder sonstiger von der Emitten-
tin oder Garantin in den Vereinigten Staaten
unterhaltener Zahlstellen erfolgen, ferner kon-
nen 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 Schuldverschreibungen auf
U.S.-Dollar lauten, diesbeziigliche Zahlungen
bei der angegebenen Geschéftsstelle einer jeg-
lichen Zahlistelle in New York City erfolgen,
sofern (i) die Emittentin zum gegebenen Zeit-
punkt Zahlstellen mit angegebenen Geschifts-
stellen auBlerhalb der Vereinigten Staaten be-
stellt hat, und berechtigterweise davon ausge-
hen konnte, dass diese Zahistellen in der Lage
sind, bei Filligkeit Zahlungen von Betrdgen
auf die Schuldverschreibungen in der vorste-
hend beschriebenen Art und Weise zu leisten,
und (ii) die vollstindige Zahlung solcher Be-
trage bei sdmtlichen dieser angegebenen Ge-
schéftsstellen, aufgrund von Wéhrungskon-
trollvorschriften oder vergleichbaren Be-
schrankungen der Zahlung oder des Erhalts
solcher Betrdge, rechtlich unzuldssig oder tat-
sdchlich unmoglich ist, und (iii) zum gegebe-
nen Zeitpunkt eine solche Zahlung nach den
Gesetzen der Vereinigten Staaten moglich ist,
ohne dass damit nach Auffassung der Emitten-
tin eine etwaige nachteilige Steuerfolge fiir die

51

Serie 248 — Gold Ikarus Anleihe, fillig am 18. September 2009

(except in the case of partial payment) upon
surrender of the Global Note representing the
Notes at the time of payment to the Fiscal
Agent. Payments on Notes represented by the
Temporary Global Note shall be made, subject
as mentioned below, to the Clearing System or
to its order for credit to the relevant account
holders of the Clearing System, upon due cer-
tification as to non - U.S. beneficial owner-
ship in the form set out in the Temporary
Global Note or in electronic form in accor-
dance with U.S. Treasury Regulation §1.163-
5(c)(2)(1)(D)(3)(ii)) and under such circum-
stances as set out in § 1(b)(ii).

(iii) Payments in the United States

Except as described below, no payment of
principal or premium (if any) on any Note
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. Notwith-
standing the foregoing, if any Notes are de-
nominated in U.S. dollars, payments in re-
spect thereof may be made at the specified of-
fice 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 Pay-
ing Agents would be able to make payment of
the amounts on the Notes in the manner pro-
vided 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 restricttions on payment or re-
ceipt of such amounts and (iii) such payment
is then permitted by United States law, with-
out involving, in the opinion of the Issuer, any
adverse tax consequence to the Issuer and the
Guarantor.



(b)

(©

§6

Emittentin und die Garantin verbunden ist.
Geltendes Recht fiir Zahlungen

Alle Zahlungen unterliegen in jedem Fall den
am Zahlungsort geltenden Gesetzen, Ver-
ordnungen und Richtlinien; dies gilt jedoch un-
beschadet der Bestimmungen des § 6. Soweit in
diesen Bedingungen nicht anderweitig angege-
ben, werden den Anleihegliubigern in Bezug
auf solche Zahlungen weder Provisionen noch
Entgelte in Rechnung gestellt.

Nicht-Geschiftstage

Sofern der Filligkeitstag flir eine Zahlung in
Bezug auf die Schuldverschreibungen ansons-
ten auf einen Tag fiele, der kein Zahltag (wie
nachstehend definiert) ist, so wird der Fallig-
keitstag fiir diese Zahlung auf den nédchstfol-
genden Tag verschoben, bei dem es sich um ei-
nen Zahltag handelt.

Zahltag bezeichnet cinen Tag (auller einem
Samstag oder Sonntag), (i) an dem Geschifts-
banken und Devisenmirkte Zahlungen am je-
weiligen Ort der Vorlage (sofern es einen sol-
chen gibt) abwickeln und fiir den allgemeinen
Geschiéftsverkehr (einschlieBlich des Handels
in Devisen und Fremdwéhrungseinlagen) ge-
offnet sind, (ii) an dem das Clearingsystem ge-
offnet ist und (iii) das Trans-European Automa-
ted Real-Time Gross Settlement Express Trans-
fer (TARGET) System gedffnet ist.

STEUERN

Alle in Bezug auf die Schuldverschreibungen
zahlbaren Kapitalbetrige werden ohne Abzug
oder Einbehalt fiir oder wegen gegenwértiger
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 ge-
griindet wurde oder in dem Land, das als Ur-
sprungsland solcher Zahlungen angesehen
wird oder von einer dort zur Steuererhebung
ermichtigten Gebietskdrperschaft oder Be-
horde in Bezug auf solche Zahlungen aufer-
legt, erhoben oder eingezogen werden, es sei
denn, ein solcher Abzug oder Einbehalt ist ge-
setzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird
die Emittentin oder gegebenenfalls die Garan-
tin, vorbehaltlich bestimmter nachstehend
aufgefiihrter Einschrankungen und Ausnah-
men, an Anleihegldubiger, die U.S.-Ausldinder
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(b)

(©

§6

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 ex-
penses shall be charged to the Noteholders in
respect of such payments, unless otherwise
stated in these Conditions.

Non-Business Days

If the due date for any payment in respect of
the Notes would otherwise fall on a day which
is not a Payment Business Day (as defined be-
low), the due date for such payment shall be
postponed to the next day which is a Payment
Business Day.

Payment Business Day means a day (other
than a Saturday or a Sunday) (i) on which
commercial banks and foreign exchange mar-
kets settle payments and are open for general
business (including dealing in foreign ex-
change and foreign currency deposits) in the
relevant place of presentation (if any), (ii) on
which the Clearing System is open, and (iii)
and the Trans-European Automated Real-Time
Gross Settlement Express Transfer (TARGET)
System is open.

TAXATION

All payments of principal of the Notes 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 lev-
ied on such payments by or within the coun-
try in which the Guarantor or the relevant Is-
suer 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 Noteholder 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



(im Falle von mit den Vereinigten Staaten in
Zusammenhang stehenden Steuern), nicht /n
den Niederlanden Steuerpflichtige (im Falle
von mit den Niederlanden in Zusammenhang
stehenden Steuern) bzw. die nicht /n Jersey
Steuerpflichtige (im Falle von mit Jersey in
Zusammenhang stehenden Steuern) sind, die-
jenigen zusdtzlichen Betrige ("Zusétzliche
Betriige") zahlen, die erforderlich sind, damit
alle Nettozahlungen der Emittentin oder der
Garantin oder einer ihrer Zahlstellen von Ka-
pital- oder Zinsbetrigen in Bezug auf die
Schuldverschreibungen nach Abzug oder Ein-
behalt von oder aufgrund von gegenwértigen
oder zukiinftigen Steuern, Veranlagungen o-
der anderen amtlichen Gebiihren in Bezug auf
solche Zahlungen, die den betreffenden Anlei-
hegldubigern 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 Zahlun-
gen angesehen wird (oder jeweils einer dort
zur Steuererhebung ermichtigten Gebietskor-
perschaft oder Behorde) in Bezug auf solche
Zahlungen auferlegt, erhoben oder eingezogen
werden, nicht geringer als der in den zum
betreffenden Zeitpunkt félligen Schuldver-
schreibungen zur Zahlung vorgesehene Betrag
sind. Jedoch sind weder die Emittentin noch
die Garantin verpflichtet, Zusdtzliche Betrdge
zu zahlen fiir

(a) jegliche Steuern, Veranlagungen oder
andere amtliche Gebiihren, die nicht erhoben
worden wiren, wenn nicht (1) eine gegenwiér-
tige oder frithere Verbindung zwischen dem
betreffenden Anleihegliubiger (oder zwi-
schen einem Treuhédnder, Treugeber (settlor),
Begiinstigten (beneficiary), Mitglied oder
Gesellschafter des betreffenden Anleihegldu-
bigers oder einem Besitzer einer Vollmacht
des betreffenden Anleihegliubigers, falls der
betreffende Anleihegldubiger ein Vermdgen
(estate), ein Trust, eine Personengesellschaft
oder eine Korperschaft ist) und dem Land, in
dem die Garantin oder die jeweilige Emitten-
tin gegriindet wurde oder in dem Land, das
als Ursprungsland solcher Zahlungen angese-
hen wird (oder jeweils einer dort zur Steuer-
erhebung erméchtigten Gebietskdrperschaft
oder Behorde) vorgelegen hitte, einschlief3-
lich und ohne Einschrinkung dadurch, dass
der betreffende Anleiheglédubiger (oder Treu-
hinder, Treugeber (settlor), Begiinstigte (be-
neficiary), Gesellschafter, Steuerschétzer (as-
sessor) oder das betreffende Mitglied) dort
anwesend ist oder war, ein Staatsbiirger der
Vereinigten Staaten ist oder war oder dort
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the case of Jersey taxes), each as defined be-
low, such additional amounts ("Additional
Amounts") as may be necessary so that
every net payment by the Issuer or the Guar-
antor or any of their Paying Agents of prin-
cipal or interest with respect to the Notes af-
ter deduction or withholding for or on ac-
count of any present or future tax, assess-
ment or other governmental charge on such
payments imposed upon such Noteholder, 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 rele-
vant 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 Notes 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:

(a) any tax, assessment or other govern-
mental charge which would not have been so
imposed but for (1) the existence of any pre-
sent or former connection between such
Noteholder (or between a fiduciary, settlor,
beneficiary, member or sharecholder of, or
possessor of a power over, such Noteholder,
if such Noteholder 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 such payments are
regarded as being sourced or by or within
any political subdivision or taxing authority
thereof or therein, including, without limita-
tion, such Noteholder (or such fiduciary,
settlor, beneficiary, member, shareholder or
assessor) being or having been present
therein, being or having been a citizen or
resident thereof, being or having been en-
gaged in a trade or business therein or having
or having had a permanent establishment
therein, (2) the failure of such Noteholder or
beneficial owner to comply with any certifi-
cation, identification or information report-



wohnhaft ist oder war, dort unternehmerisch
tétig ist oder war oder dort eine Betriebsstitte
unterhélt oder unterhielt; (2) der betreffende
Anleihegliubiger bzw. der betreffende wirt-
schaftliche Eigentiimer es versdumt hitte,
Bestdtigungs- oder Identitétsfeststellungsvor-
schriften bzw. Informationspflichten einzu-
halten bzw. zu erfiillen, die der Feststellung
der Berechtigung zur Befreiung von oder der
Reduzierung der Steuer, Veranlagung oder
sonstiger staatlicher Gebiihr dienen oder (3)
Zahlungen in den Vereinigten Staaten von
Amerika erfolgten oder auler auf ein Konto
auBlerhalb der Vereinigten Staaten von Ame-
rika;

(b) jegliche Vermogens- (estate), Erb-
schafts-, Schenkungs-, allgemeine Umsatz-
und Borsenumsatz- sowie sonstige Verkehrs-
steuern, Steuern auf bewegliche Sachen oder
ghnliche Steuern, Veranlagungen oder amtli-
che Gebiihren;

(c) jegliche Steuern, Veranlagungen oder
andere amtliche Gebiihren, die anderweitig
als durch Einbehalt von Kapital- oder Zins-
zahlungen aus der betreffenden Schuldver-
schreibung zahlbar sind;

(d) jegliche Steuern, Veranlagungen oder
andere amtliche Gebiihren, erhoben aufgrund
der gegenwirtigen oder chemaligen Eigen-
schaft des betreffenden Anleihegldubigers als
personenbezogene Holdinggesellschaft, pri-
vate Stiftung oder als andere steuerbefreite
Organisation, passive ausldndische Invest-
mentgesellschaft, oder beherrschte auslandi-
sche Gesellschaft in Bezug auf die Vereinig-
ten Staaten oder als Gesellschaft, die Gewin-
ne thesauriert, um Bundeseinkommensteuer
in den Vereinigten Staaten zu vermeiden;

(e) jegliche Steuern, Veranlagungen oder
andere amtliche Gebiihren, die eine Zahlstelle
von zahlbaren Kapitalbetrdgen in Bezug auf
eine Schuldverschreibung einbehalten muss,
falls solche Betrdge durch mindestens eine
andere Zahlstelle ohne Einbehalt gezahlt
werden konnen,;

(f) jegliche Steuern, Veranlagungen oder
andere amtliche Gebiihren, erhoben aufgrund
(1) der gegenwirtigen oder ehemaligen Ei-
genschaft des betreffenden Anleihegliubi-
gers als unmittelbarer oder mittelbarer Ei-
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ing requirements to establish entitlement to
exemption from or reduction of such tax, as-
sessment or other governmental charge or (3)
payments being made in the United States or
other than to an account with a bank outside
the United States;

(b) any estate, inheritance, gift, sales,
transfer, personal property, or any similar
tax, assessment or governmental charge;

(¢) any tax, assessment or other govern-
mental charge which is payable other than by
withholding from payments of principal of or
interest on such Note;

(d) any tax, assessment or other govern-
mental charge imposed by reason of such
Noteholder’s past or present status as a per-
sonal holding company, private foundation or
other tax exempt organisation, passive for-
eign investment company or controlled for-
eign corporation with respect to the United
States or as a corporation that accumulates
earnings to avoid United States federal in-
come tax;

(e) any tax, assessment or other govern-
mental charge which is required to be with-
held by a Paying Agent from payments of
principal of any Note, if such payment can
be made without such withholding by at least
one other Paying Agent;

(f) any tax, assessment or other govern-
mental charge imposed by reason of (i) such
Noteholder’s past or present status as the ac-
tual or constructive owner of 10 per cent. or
more of the total combined voting power of



gentiimer von mindestens 10 Prozent der ge-
samten Stimmrechte von stimmberechtigten
Aktien aller Klassen der Emittentin oder der
Garantin (ii) der Tatsache, dass der betref-
fende Anleihegldubiger eine Bank ist, die
Zinsen, wie in Abschnitt 881(c)(3)(A) des
Code beschrieben, erhilt oder (iii) der Tatsa-
che, dass dieser Anleihegldaubiger eine kon-
trollierte ausldndische Gesellschaft ist, die
im Sinne des Code als mit dem betreffenden
Emittenten verbundene Person gilt;

(g) Steuern, Veranlagungen oder andere
amtliche Gebiihren, die von einem Anleihe-
gldubiger oder einem Dritten im Namen ei-
nes Anleihegliubigers zu zahlen sind, der
solche Abziige oder Einbehaltungen recht-
maBig vermeiden kénnte (dies aber nicht ge-
tan hat), indem er nicht gegen gesetzliche Be-
stimmungen verst6Rt oder veranlasst, dass ein
Dritter nicht gegen sie verstd8t, oder indem
er gegeniiber einer Steuerbehdrde an dem
Ort, an dem die betreffende Schuldverschrei-
bung zur Zahlung vorgelegt wird, eine Erkla-
rung iiber seine Nichtansdssigkeit abgibt oder
einen dhnlichen Befreiungsantrag stellt oder
einen Dritten hierzu veranlasst;

(h) den Fall, dass die Vorlage (sofern eine
Vorlage erforderlich ist) einer Schuldver-
schreibung zur Zahlung zu einem Zeitpunkt
von mehr als 30 Tagen nach dem Mafgebli-
chen Tag oder dem Tag stattfindet, an dem
die entsprechenden Mittel vollstindig zur
Verfligung stehen, je nachdem, welcher Tag
der spétere von beiden ist;

(i) den Fall, dass ein solcher Einbehalt oder
Abzug im Hinblick auf eine Zahlung an eine
Privatperson erfolgt und geméafB der Richtlinie
2003/48/EG der Europdischen Union im Be-
reich der Besteuerung von Zinsertrdgen, wie
von der ECOFIN am 3. Juni 2003 beschlos-
sen, oder jedweder sonstigen Vorschrift mit
der diese Richtlinie umgesetzt oder einge-
filhrt oder mit der dieser Richtlinie in wie
auch immer gearteter Weise entsprochen
werden soll, vorgenommen wird;

(h) den Fall einer beliebigen Kombination

der Buchstaben (a), (b), (c), (d), (e), (f) (),
(h) oder (i)

Hinsichtlich Kapitalbetragen, die in Bezug auf Schuld-
verschreibungen zahlbar sind, werden dariiber hinaus
keine Zusdtzlichen Betrdge an einen Anleihegldubiger
gezahlt, der nicht der wirtschaftliche Eigentiimer der
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all classes of stock of such Issuer entitled to
vote, (ii) such holder being a bank receiving
interest described in Section 881(c)(3)(A) of
the Code or (iii) such holder being a con-
trolled foreign corporation that is treated as a
“related person” (within the meaning of the
Code) with respect to the relevant Issuer;

(g) any tax assessment, or other govern-
mental charge payable by a Noteholder, or
by a third party on behalf of a Noteholder,
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 au-
thority in the place where the relevant Note
is presented for payment;

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

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

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

nor shall Additional Amounts be paid with respect to
a payment of principal of any Note to a Noteholder
that is not the beneficial owner of such Note to the
extent that the beneficial owner thereof would not



betreffenden Schuldverschreibung ist, sofern deren
wirtschaftlicher Eigentlimer keinen Anspruch auf Zah-
lung solcher Zusdtzlichen Betrdge hitte, falls er Anlei-
hegldubiger der betreffenden Schuldverschreibung
ware.

In diesen Bedingungen umfasst der Begriff "Vereinig-
te Staaten" die Vereinigten Staaten von Amerika (ein-
schlieBlich der Einzelstaaten und des District of Co-
lumbia), ihre Territorien, Besitzungen und andere ihrer
Rechtsordnung unterliegende Gebiete; der Begriff
"U.S.- Auslénder" steht einen wirtschaftlichen Eigen-
timer der Schuldverschreibungen, der fiir Zwecke der
Bundeseinkommensteuer in den Vereinigten Staaten
im Hinblick auf die Vereinigten Staaten: (1) eine nicht
ansdssige auslidndische Privatperson ist, (2) eine aus-
landische Kapitalgesellschaft ist; oder (3) ein auslédn-
disches Vermdgen (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 entspre-
chenden Zeitpunkt fiir steuerliche Zwecke in Jersey
ansissig ist, verpflichtet ist, eine Steuererklarung fiir
das entsprechende Steuerjahr der Veranlagung ab-
zugeben.

Der Begriff "In den Niederlanden Steuerpflichtiger"
steht im Hinblick auf jeden beliebigen Zeitpunkt fiir
eine Person, die nach dem Recht der Niederlande auf-
grund der Tatsache, dass sie zum entsprechenden
Zeitpunkt fiir steuerliche Zwecke in den Niederlanden
ansissig ist, verpflichtet ist, eine Steuererklarung fiir
das entsprechende Steuerjahr der Veranlagung ab-
zugeben.

In diesen Bedingungen steht der Begriff "Mafigebli-
cher Tag" in Bezug auf eine Schuldverschreibung fir
den Tag, an dem ein Betrag in Bezug auf diese erst-
mals 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 frither liegt) der Tag,
der sieben Tage auf denjenigen Tag folgt, an dem der
Anleihegliubiger ordnungsgeméill dariiber informiert
wird, dass bei Vorlegung der Schuldverschreibung
gemdl diesen Bedingungen die betreffende Zahlung
erfolgen wird (vorausgesetzt, dass die betreffende
Zahlung tatsdchlich erfolgt). Bezugnahmen in diesen
Bedingungen auf (1) "Kapital" schlieen alle in Bezug
auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Aufgelder,
Riickzahlungsbetrdge, Vorzeitigen Riickzahlungsbe-
trige, Wahlweisen Riickzahlungsbetrige und alle an-
deren gemiB § 4 oder einer Anderung oder Ergiinzung
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have been entitled to the payment of such Additional
Amounts had such beneficial owner been the Note-
holder of such Note.

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

As used 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.

The term "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 Neth-
erlands for tax purposes.

As used in these Conditions, the term "Relevant
Date" in respect of any Note 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 Noteholder that, upon further presenta-
tion of the Note 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 (1) "principal"
shall be deemed to include any premium payable in
respect of the Notes, Redemption Amounts, Early
Redemption Amounts, Optional Redemption
Amounts and all other amounts in the nature of prin-
cipal payable pursuant to § 4 or any amendment or



hiervon, die ihrer Art nach Kapital sind, ein.

§7

§8

VORLEGUNGSFRIST UND VERJAHRUNG

Die Vorlegungsfrist fiir die Schuldverschrei-
bungen (gemall § 801 Abs. 1 Satz 1 BGB) ist
auf zehn Jahre, beginnend mit dem Tag, an dem
die betreffende Verpflichtung der Emittentin
aus den Schuldverschreibungen erstmals fillig
wird, verkiirzt. Anspriiche aus wihrend dieser
Vorlegungsfrist vorgelegten Schuldverschrei-
bungen verjdhren innerhalb von zwei Jahren,
beginnend mit dem Ablauf der Vorlegungsfrist.

KUNDIGUNGSGRUNDE

Falls eines oder mehrere der nachfolgend auf-
gefiihrten Ereignisse (in diesen Bedingungen
als "Kiindigungsgriinde" bezeichnet) ecinge-
treten ist/sind und andauert/andauern, ist jeder
Anleihegliubiger berechtigt, durch Abgabe ei-
ner schriftlichen Kiindigungserkldrung gegen-
iiber der Emittentin und der Emissionsstelle an
ihrem jeweils angegebenen Sitz, seine Schuld-
verschreibungen zur sofortigen Riickzahlung
féllig zu stellen und deren sofortige Riickzah-
lung zum Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag zu
verlangen, es sei denn, ein solcher Kiin-
digungsgrund ist von der Emittentin geheilt
worden oder es wurde durch den bzw. die be-
treffenden Anleihegldubiger vor Erhalt der
betreffenden Kiindigungserkldrung durch die
Emittentin und die Emissionsstelle auf die Gel-
tendmachung des entsprechenden Kiindigungs-
grundes verzichtet:

(a) die Emittentin leistet Zahlungen von
Kapitalbetrdgen auf die Schuldverschreibungen
nicht bei deren Filligkeit, sei es bei Endfillig-
keit, vorzeitiger Falligkeit oder anderweitig;

(b) die Emittentin verstofit in wesentlichem
MaBe gegen eine oder mehrere ihrer sonstigen
Verpflichtungen aus den Schuldverschrei-
bungen, und dieser Zustand wird nicht inner-
halb von 90 Tagen, nachdem die Emittentin und
die Emissionsstelle eine diesbeziigliche schrift-
liche Mitteilung von mindestens einem Anlei-
hegldubiger erhalten haben, behoben;
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supplement to it.

§7

§8

PRESENTATION PERIOD, PRESCRIPTION

The period for presentation of the Notes (pur-
suant to § 801, para. 1 Sentence 1 of the Ger-
man Civil Code) shall be reduced to ten years
from the date on which the relevant obligation
of the Issuer under the Notes first becomes
due, and the period of limitation for claims
under the Notes 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 Noteholder of
any Note may give written notice to the Issuer
and the Fiscal Agent at their specified offices
that such Note is immediately repayable,
whereupon the Early Redemption Amount of
such Note shall become immediately due and
payable, unless such Event of Default shall
have been cured by the Issuer or waived by
the relevant Noteholder(s) prior to receipt of
such notice by the Issuer and the Fiscal Agent:

(a) failure on the part of the Issuer to pay
the principal of any of the Notes as and when
the same shall become due and payable,
whether at maturity, upon redemption or oth-
erwise;

(b) failure on the part of the Issuer to per-
form or comply with, in any material respect,
any one or more of its other obligations under
the Notes 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 Note-



§9
(a)

(¢) die Emittentin oder die Garantin (1)
werden insolvent (oder gelten per gerichtlicher
Entscheidung oder aus sonstigen rechtlichen
Griinden als insolvent) (oder ihr Vermogen
wird flir "en desastre" erklart) oder zahlungs-
unfdhig, (2) konnen 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 Glaubiger(n) oder
bieten eine solche an, oder (4) ein Moratorium
wird im Hinblick auf sdmtliche Verbindlichkei-
ten der Emittentin oder der Garantin oder einen
Teil hiervon vereinbart oder erklart;

(d) ecin zustdndiges Gericht erldsst eine Ver-
fiigung iiber die Liquidation der Emittentin o-
der der Garantin, oder die Emittentin oder die
Garantin stellen ihren jeweiligen Geschifts-
betrieb ganz oder liberwiegend ein oder drohen,
entsprechende Schritte einzuleiten, es sei denn,
dies geschieht jeweils im Zusammenhang mit
einer Verschmelzung, Reorganisation oder ei-
ner anderen Form des Zusammenschlusses mit
einer anderen Gesellschaft oder im Zusammen-
hang mit einer Umwandlung, sofern die jeweils
andere(n) oder neue(n) Gesellschaft(en) samtli-
che Forderungen und Verbindlichkeiten der
Emittentin ibernehmen;

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

ERSETZUNG DER EMITTENTIN
Ersetzung

Vorbehaltlich der Voraussetzungen unter nach-
stehend (i) bis (iv) wenn (x) die Emittentin oder
die Garantin verpflichtet ist oder sein wird (o-
der wenn auf der Grundlage eines Gutachtens
eines Beraters der Emittentin (oder ggf. der Ga-
rantin) die begriindete Wahrscheinlichkeit da-
hingehend besteht), aufgrund irgend -einer
Handlung der Niederlanden oder der Vereinig-
ten Staaten von Amerika oder oder von einer
dort zur Steuererhebung erméchtigten Gebiets-
korperschaft oder Behorde oder durch eine
Klageeinreichung bei einem zustindigen Ge-
richt am oder nach dem Ausgabetag oder durch
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holder;

(c) either the Issuer or the Guarantor (1) is
(or is, deemed by law or a court to be) insol-
vent 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;

(d) 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 fol-
lowed by a reconstruction, amalgamation, re-
organisation, merger or consolidation with
another company and such other or new com-
pany or, as the case may be, companies effec-
tively assume substantially all of the assets
and liabilities of the Issuer; or

(e) the Guarantee is not (or is claimed by
the Guarantor not to be) in full force and ef-
fect.

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 Guar-
antor, as the case may be) there is a substan-
tial likelihood that it will) become obliged to
pay Additional Amounts as a result of any ac-
tion taken The Netherlands 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 compe-
tent jurisdiction on or after the Issue Date or
any change in, or amendment to, the laws or



eine Anderung in oder Erginzung zu den Ge-
setzen oder der Niederlande oder der Vereinig-
ten Staaten von Amerika oder von einer dort
zur Steuererhebung erméchtigten Gebietskor-
perschaft oder Behorde oder aufgrund einer
Anderung der Verwaltungspraxis oder der offi-
ziellen Auslegung solcher Gesetze oder Ver-
ordnungen bei ihrer Anwendung, die am oder
nach dem Ausgabetag in Kraft tritt, Zusdtzliche
Betrige zahlen muss und (y) diese Verpflich-
tung durch die Emittentin (oder ggf. die Garan-
tin) durch vertretbare Maflnahmen nicht ver-
mieden werden kann, ist die Emittentin bzw.
eine jegliche zum entsprechenden Zeitpunkt als
Nachfolgeschuldnerin eingesetzte Gesellschaft
berechtigt, ohne Zustimmung der Anleihegldu-
biger eine andere Gesellschaft (die "Nachfol-
geschuldnerin"), sofern es sich dabei um eine
Gesellschaft der JPMorgan Chase & Co. Grup-
pe handelt, an ihrer Stelle als Hauptschuldnerin
fiir samtliche Verpflichtungen aus und in Zu-
sammenhang mit den Schuldverschreibungen
einzusetzen, vorausgesetzt,

@) die Nachfolgeschuldnerin ibernimmt
samtliche Verpflichtungen der Emittentin oder
der betreffenden zum entsprechenden Zeitpunkt
als Nachfolgeschuldnerin eingesetzten Gesell-
schaft aus und in Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen; und

(ii)  die Emittentin und die Nachfolgeschuld-
nerin haben alle erforderlichen Genehmigun-
gen erhalten und sind berechtigt, an die Emissi-
onsstelle die zur Erfiillung der Zahlungsver-
pflichtungen aus den Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrdge in der nach diesen Bedin-
gungen erforderlichen Wéhrung zu zahlen, oh-
ne 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

(iii) die Nachfolgeschuldnerin hat sich ver-
pflichtet, jeden Anleihegliubiger hinsichtlich
solcher Steuern, Abgaben, oder behdrdlicher
Lasten freizustellen, die einem Anleihegldubi-
ger durch die Rechtsordnung des Landes (oder
eine Behorde dieses Landes oder in diesem
Land) auferlegt werden, in dem die Nachfolge-
schuldnerin ihren Steuersitz hat oder, falls ab-
weichend, in dem sie gegriindet wurde, und die
nicht erhoben worden wéren, wire die Erset-
zung nicht erfolgt, sowie hinsichtlich jeglicher
Steuern, Abgaben, oder behordlicher Lasten,
Kosten und Aufwendungen in Zusammenhang
mit der Ersetzung freizustellen; und

(iv) die Garantin garantiert weiterhin die
Verpflichtungen der Nachfolgeschuldnerin aus
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regulations of The Netherlands 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 regu-
lations, which change or amendment becomes
effective on or after the Issue Date and (y)
such obligation cannot be avoided by the Is-
suer (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
Noteholders, substitute for itself as principal
debtor in respect of all obligations arising
from or in connection with the Notes, any
company (the "Substitute") from the JPMor-
gan Chase & Co. group, provided that:

(i) the Substitute assumes all obligations
of the Issuer or any previous substituted
company arising from or in connection with
the Notes; and

(ii) the Issuer and the Substitute have ob-
tained all necessary authorisations and may
transfer to the Fiscal Agent in the currency
required under the Notes 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 ob-
ligations arising under the Notes; and

(iii) the Substitute has agreed to indemnify
and hold harmless each Noteholder against
any tax, duty, assessment or governmental
charge imposed on such Noteholder 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 Substi-
tution; and

(iv) the Obligations of the Substitute aris-
ing under the Notes remain guaranteed by the



den Schuldverschreibungen
(die "Ersetzung").

Falls die Schuldverschreibungen an einer Borse
notiert sind und die Regeln einer solchen Borse
(oder einer anderen Verwaltungsbehorde) er-
fordern eine Bekanntmachung, wird eine solche
Bekanntmachung gemédB der anwendbaren Re-
geln und Bestimmungen erfolgen.

Anderung von Bezugnahmen

(b)

Im Falle einer Ersetzung beziehen sich alle Be-
zugnahmen auf die "Emittentin" oder eine
zum entsprechenden Zeitpunkt als Nachfolge-
schuldnerin eingesetzte Gesellschaft in den Be-
dingungen auf die "Nachfolgeschuldnerin",
und alle Bezugnahmen auf die Rechtsordnung
der Emittentin oder zum entsprechenden Zeit-
punkt als Nachfolgeschuldnerin eingesetzte
Gesellschaft beziechen sich auf die Rechtsord-
nung, in der die Nachfolgeschuldnerin gegriin-
det wurde bzw. ihren Steuersitz hat.

(©

Bekanntmachungen

Ersetzungen gemill Absatz (a) werden entspre-
chend § 11 mitgeteilt.

§ 10 BEGEBUNG WEITERER SCHULDVER-

SCHREIBUNGEN

Die Emittentin behilt sich vor, von Zeit zu Zeit
ohne die Zustimmung der Anleihegldubiger
weitere Schuldverschreibungen, mit einer den
Schuldverschreibungen entsprechenden Aus-
stattung (mit Ausnahme des Ausgabepreises)
(zur Klarstellung: daher bezieht sich der Beg-
riff "Ausgabetag" in den Bedingungen solcher
Schuldverschreibungen auf den Tag der ersten
Ausgabe der Schuldverschreibungen) in der
Weise zu begeben, dass diese mit den Schuld-
verschreibungen zusammengefasst werden und
eine einheitliche Serie mit ihnen bilden. Be-
zugnahmen auf "Schuldverschreibungen" in
diesen Bedingungen sind entsprechend auszu-
legen.

§ 11 BEKANNTMACHUNGEN

(a)  Mitteilungen an die Anleihegliubiger erfolgen
wirksam per Mitteilung der Emittentin an das Clea-
ringsystem zur Weiterleitung an die Anleihegldubiger,
soweit dies mit den gegebenenfalls anwendbaren Bor-
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Guarantor
(the "Substitution").

If the Notes are listed on a stock exchange
and the rules of such exchange (or other regu-
latory authority) so requires, a notification of
such Substitution shall be made in accordance
with applicable rules and regulations.

b) Change of References

In case of such Substitution all references in
the Conditions to the "Issuer", or any previ-
ous substituted company, will relate to the
"Substitute" and all references to the juris-
diction of the Issuer, or any previous substi-
tuted company, will relate to the jurisdiction
in which the Substitute has its incorporation
or its residence for tax purposes.

Notices

(©

A Substitution in accordance with subpara-
graph (a) will be published in accordance
with § 11.

§ 10 FURTHER ISSUES

The Issuer may from time to time without the
consent of the Noteholders issue further notes
having on same terms and conditions as the
Notes (with the exception of the issue price of
the further notes) (so that, for the avoidance of
doubt, references in the conditions of such
notes to "Issue Date" shall be to the first issue
date of the Notes) and the same shall be con-
solidated and form a single series with such
Notes, and references in these Conditions to
"Notes" shall be construed accordingly.

§ 11 NOTICES

(a)  Notifications to the Noteholders shall be valid
if made by the Issuer to the Clearing System for
communication by the Clearing System to the Note-
holders, provided that this complies with any stock



senregeln und gesetzlichen Anforderungen vereinbar
ist.

(b)  Fiir den Fall sowie die Dauer einer Notierung
der Schuldverschreibungen an der Luxemburger Borse
und soweit deren Regelwerk dies verlangt werden
Mitteilungen an die Anleihegliubiger in einer in Lu-
xemburg erscheinenden Tageszeitung mit allgemeiner
Verbreitung verdffentlicht (voraussichtlich im d Wort).
Veroffentlichte Mitteilungen gelten zum Zeitpunkt
ihrer Veroffentlichung als gemacht oder, im Falle einer
mehrmaligen Ver6ffentlichung bzw. einer Vertftentli-
chung zu verschiedenen Zeitpunkten, zum Zeitpunkt
der jeweils ersten, den vorstehenden Bestimmungen
entsprechenden Verdffentlichung.

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

(d)  Mitteilungen von Anleihegldubigern haben, in
einer zu diesem Zweck gegebenenfalls von der Emis-
sionsstelle und dem Clearingsystem zu bewilligenden
Form, schriftlich iiber das Clearingsystem an die E-
missionsstelle zu erfolgen.

§ 12 VERWALTUNGSSTELLEN

Die anfénglich von der Emittentin und der Ga-
rantin bestellte(n) Emissionsstelle, Zahlstellen
und Berechnungsstelle(n) und ihre jeweiligen
angegebenen Geschidfisstellen sind nachstehend
aufgefiihrt. Die Emissionsstelle, die Zahlstellen
und die Berechnungsstelle(n) handeln aus-
schlielich als Beauftragte der Emittentin und
der Garantin und ibernechmen keinerlei Ver-
pflichtungen gegeniiber den Anleihegliubigern;
mit den Anleihegldubigern wird kein wie auch
immer geartetes Auftrags- oder Treuhandver-
haltnis begriindet. Die Emittentin und die Ga-
rantin behalten sich, vorbehaltlich der vorheri-
gen Zustimmung der Jersey Financial Services
Commission, das Recht vor, die Bestellung der
Emissionsstelle, aller anderen Zahlstellen oder
der Berechnungsstelle(n) jederzeit zu &dndern
oder zu kiindigen und zusétzliche oder andere
Zahlstellen zu bestellen; hierbei gilt, dass die
Emittentin jederzeit eine Emissionsstelle, eine
oder mehrere Berechnungsstelle(n) und eine
Zahlstelle mit Geschéftsstelle in einem Mit-
gliedsstaat der Européischen Union, die nicht
verpflichtet ist, Steuern einzubehalten oder ab-
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exchange rules and statutory requirements applicable
to the Notes.

(b) If and so long as the Notes are listed on the
Luxembourg Stock Exchange and the rules of the
Luxembourg Stock Exchange so require, notices to
the Noteholders shall be published in a daily newspa-
per 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.

(c)  The text of any publication to be made in ac-
cordance with this § 11 shall also be available at the
specified offices of each Paying Agent.

(d)  Notices to be given by any Noteholder shall
be given in writing to the Fiscal Agent via the Clear-
ing System in such manner as the Fiscal Agent and
the Clearing System may approve for this purpose.

§ 12 AGENTS

The Fiscal Agent, Paying Agents and the Cal-
culation Agent(s) initially appointed by the Is-
suer 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 obliga-
tion or relationship of agency or trust for or
with any Noteholder. The Issuer and the Guar-
antor, subject to obtaining the prior consent of
the Jersey Financial Services Commission, re-
serve 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 Calcula-
tion Agent(s)and a Paying Agent with a speci-
fied 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 imple-
menting or complying with, or introduced in



§13

(@)

(b)

zuziehen, die gemél der Richtlinie der Europé-
ischen Union zur Besteuerung von Einkiinften
auf Spareinlagen, wie von der ECOFIN am 3.
Juni 2003 beschlossen, oder jedweder sonstigen
Vorschrift, mit der eine entsprechende Richtli-
nie umgesetzt oder eingefiihrt oder mit der ei-
ner solchen Richtlinie in wie auch immer gear-
teter Weise entsprochen werden soll, erhoben
werden, unterhilt.

Zusétzlich ernennen die Emittentin und die Ga-
rantin eine Zahlstelle in New York City fiir auf
U.S. Dollar lautende Schuldverschreibungen
unter den in § 5(a)(iii) genannten Umstidnden.

Die Anleihegldubiger sind umgehend von sol-
chen Anderungen oder Anderungen hinsicht-
lich einer angegebenen Geschiftsstelle gemil
§ 11 in Kenntnis zu setzen.

Die Emissionsstelle, die Zahlstelle(n) und die
Berechnungsstelle und ihre jeweils angegebe-
nen 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
Anwendbares Recht

Die Schuldverschreibungen unterliegen deut-
schem Recht und sind entsprechend auszule-
gen. Die Garantie unterliegt dem Recht von
New York.

Gerichtsstand

Das Landgericht Frankfurt am Main ist Ge-
richtsstand fiir alle aufgrund von oder in Zu-
sammenhang mit Schuldverschreibungen ent-
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§13

(@)

(b)

order to conform to, such Directive.

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

§ 5 (a)(iii).

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

The Fiscal Agent, the Paying Agent(s) and the
Calculation Agent and their respective speci-
fied 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 Notes are governed by, and shall be con-
strued in accordance with, German law. The
Guarantee is governed by New York law.

Jurisdiction

The District Court (Landgericht) of Frankfurt
am Main is to have jurisdiction to settle any
disputes that may arise out of or in connection



(©

(d)

stehenden Streitigkeiten; entsprechend ist fiir
jegliche aufgrund von oder in Zusammenhang
mit Schuldverschreibungen etwa zu erhebende
Klagen sowie anzustrengende Verfahren (die
"Verfahren") der Rechtsweg zu diesem Gericht
eroffnet. Die Emittentin und die Garantin un-
terwerfen sich beide unwiderruflich der Ge-
richtsbarkeit des Landgerichts Frankfurt am
Main und verzichten insoweit auf den Einwand
der Unzustiandigkeit und den Einwand, dass ein
Verfahren vor einem unangebrachten Gericht
anhéngig gemacht worden sei (Forum non con-
veniens). Diese Unterwerfung erfolgt zugunsten
eines jeden Anleihegldubigers; weder be-
schrinkt sie diesen in seinem Recht, ein Verfah-
ren vor einem jeglichen anderen zustindigen
Gericht anhédngig zu machen, noch schlie3t ein
in einer oder mehreren Rechtsordnungen an-
héngiges Verfahren ein Verfahren in einer ande-
ren 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 Zustellungsbevollméchtigten in
Deutschland fiir simtliche dort anhéngigen Ver-
fahren. Die Zustellung gilt mit Zugang bei dem
betreffenden Zustellungsbevollméchtigten als
erfolgt (ungeachtet dessen, ob sie an die Emit-
tentin und die Garantin weitergeleitet wurde
und diese sie erhalten haben). Die Emittentin
und die Garantin verpflichten sich fiir den Fall,
dass der Dbetreffende Zustellungsbevoll-
maichtigte aus irgendeinem Grund nicht mehr in
der Lage sein sollte, als solcher tdtig zu sein,
oder nicht mehr iiber eine Adresse in Deutsch-
land verfligt, einen Ersatzzustellungsbevoll-
maéchtigten zu bestellen und die Anleihegldubi-
ger 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
fiir Lesezwecke.
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with any Notes and accordingly any legal ac-
tion or proceedings arising out of or in con-
nection with any Notes ("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 objec-
tion to Proceedings in such court on the
ground of venue or on the ground that the
Proceedings have been brought in an incon-
venient forum. These submissions are made
for the benefit of each of the holders of the
Notes 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 pre-
clude 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 proc-
ess in any Proceedings in Germany. Such ser-
vice 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 Noteholders of such ap-
pointment 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 conven-
ience purposes only.
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Die Bedingungen der Schuldverschreibungen, die im Basisprospekt aufgefiihrt sind, werden durch die Konsoli-
dierten Bedingungen angepasst und dabei in ihrer Gesamtheit durch die Konsolidierten Bedingungen erstetzt. Die
Konsolidierten Bedingungen enthalten unter anderem etwaige, malB3gebliche Bestimmungen zu Marktstérungen
bzw. Abwicklungsstorungen sowie Anpassungsregelungen, die etwaige Basiswerte betreffen. Ebenso enthalten die
Konsolidierten Bedingungen die Namen und Adressen der beziiglich einer Serie benannten Verwaltungsstellen.

The Terms and Conditions of the Notes set out in the Base Prospectus shall be amended by the Consolidated
Terms, whereby the Consolidated Terms shall replace the Terms and Conditions of the Notes contained in the
Base Prospectus in their entirety. The Consolidated Terms will contain, as applicable, provisions relating to mar-
ket disruption events, settlement disruption events and to adjustments which may affect the Reference Assets. The
Consolidated Terms will also contain names and addresses of the Agents for the relevant Series.

28. Juli 2008
28 July 2008
Unterschrift Emittentin:

Signed on behalf of the Issuer:

Durch /By :
Bevollmichtigter / Duly authorised

vV
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